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Gestión de Activos
Bankinter 95 Multisector 2020, FI

1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría

Vocación Inversora: De Garantía Parcial. Perfil de Riesgo: 3, en una escala del 1 al 7.

Informe: Primer semestre 2020

Bankinter Gestión de Activos SGIIC
Bankinter, S.A.

Bankinter, S.A.
Bankinter, S.A.

No
BBB+ S&P

Auditor:

Gestora:
Grupo Gestora:
Depositario:
Grupo Depositario:

Fondo por compartimentos:
Rating Depositario:

2. Datos económicos

Datos generales

32.783,77

108

49.786,48

163

Periodo actual

N.º de participaciones

N.º de partícipes

Periodo anterior

500,00

3.132

4.769

5.407

6.836

95,5398

95,7803

97,0409

100,6020

Periodo del Informe

2019

2018

2017

Notas: El periodo se refiere al trimestre o semestre, según sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo 
no se determine diariamente, los datos se refieren al último disponible.
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco.

0,28  0,000,26  0,00

-0,11-0,21-0,21-0,21

Inversión mínima (EUR)

Patrimonio fin de periodo  
(miles de EUR)

Valor liquidativo fin  
de periodo (EUR)

Año 2019Año  
actual

Periodo 
anterior

Periodo 
actual

Índice de rotación de la cartera

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado)

el 30/09/20165.071

0,14

0,04

0,14  

0,04

  0,14 0,14
Patrimo-

nio

Patrimonio

Al Fondo

Periodo

Periodo

s/patrimonio s/patrimonios/resultados s/resultadosTotal Total

% efectivamente cobrado

% efectivamente cobrado

Comisiones aplicadas 
en el periodo, sobre  
patrimonio medio

Comisiones aplicadas en el periodo,  
sobre patrimonio medio

Acumulada

Acumulada

Base  
de cálculo

Base  
de cálculo

Sistema de 
imputación

Comisión  
de gestión

Comisión de depositario

Inscrito en el Registro CNMV con el número

PriceWaterhouseCoopers Auditores, S.L.

Estimado cliente, a continuación encontrará el informe del primer semestre de 2020 del fondo de inversión que usted tiene contratado. El presente informe, junto con los últimos informes 
periódicos, se encuentran disponibles por medios telemáticos en www.bankinter.com. Usted podrá plantear sus consultas relacionadas con las IIC gestionadas por Bankinter Gestión de Activos 
a través de cualquiera de los canales que se indican en el siguiente link Atención al cliente o bien a través del Servicio de Atención al Cliente de Bankinter (Avda. Bruselas, 12 - 28108 Alcobendas - 
Madrid - Teléf.: 900 802 081 - Fax: 914 292 319). Asimismo, este servicio de atención al cliente será el encargado de resolver las quejas y reclamaciones. La CNMV también pone a su disposición 
la Oficina de Atención al Inversor (900 535 015, e-mail: inversores@cnmv.es).

Política de inversión: Bankinter garantiza al fondo a vencimiento (30.04.20) el 95% 
del valor liquidativo a 04.11.16 (VLI). Si el Valor Final (VF) de cada una de las accio-
nes BBVA, Nokia y Nestlé es igual o superior al 110% de su respectivo valor inicial 
(VI), el Valor Final Garantizado (VFG) será 117,5% del VLI. Si no lo cumple y el VF de 
cada una de las acciones es igual o superior al 100% de su respectivo VI, el VFG será 
110% del VLI. Si no lo cumple y el VF de cada una de las acciones es igual o superior 
al 95% de su respectivo VI, el VFG será 102,5% del VLI. Si no lo cumple y el VF de 
alguna de las acciones es inferior al 95% de su respectivo VI el VFG será 95% del VLI. 
TAE mínima garantizada -1,46% y máxima 4,73%, para suscripciones a 04.11.16 
mantenidas a vencimiento. La TAE dependerá de cuando suscriba. VI será el máximo 
precio de cierre entre 07.11.16 hasta el 18.11.16, ambos inclusive. La rentabilidad 
bruta estimada del total de la cartera inicial de renta fija y liquidez, será al venci-
miento de la garantía, de 0% Todo ello permitiría, de no materializarse otros riesgos, 
alcanzar la parte fija del objetivo de rentabilidad garantizado (es decir, el 95% del VL 
inicial) y satisfacer las comisiones de gestión, depósito y gastos previstos del Fondo 
que se estiman en un 1,85% para todo el periodo de referencia. Además el fondo 
invertirá en el momento inicial un 3,10% del patrimonio en una OTC para conseguir 
la parte variable del objetivo. 
Se podrá invertir más del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por 
un Estado miembro de la Unión Europea, una Comunidad Autónoma, una Entidad 
Local, los Organismos Internacionales de los que España sea miembro y Estados con 
calificación de solvencia no inferior a la del Reino de España. En relación con estas 
inversiones, el fondo no cumple con los requisitos generales de diversificación. 
Se podrá operar con instrumentos financieros derivados negociados en mercados 
organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversión y no negocia-
dos en mercados organizados de derivados con la finalidad de conseguir el objetivo 
concreto de rentabilidad. Esta operativa comporta riesgos por la posibilidad de que la 
cobertura no sea perfecta, por el apalancamiento que conllevan y por la inexistencia 
de una cámara de compensación.

Descripción general

El fondo no ha realizado durante el periodo operaciones en instrumentos financieros 
derivados.
Una información más detallada sobre la política de inversión del fondo se puede 
encontrar en su folleto informativo.

Operativa en instrumentos derivados

EUR.

Divisa de denominación

https://www.bankinter.com/www/es-es/cgi/ebk%2Batecli%2Bhome%23ID%3DATECLI%26attr%3DWEBHEBCABC1%20
https://www.bankinter.com/www/es-es/cgi/ebk%2Batecli%2Bhome%23ID%3DATECLI%26attr%3DWEBHEBCABC1%20
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AnualTrimestralAcumu
lado 
año

actual

Rentabilidad 
(% sin anualizar) 2015201720182019Trim3Trim2Trim1Último 

trim (0)

  1,08-3,54-1,30-0,28-0,22-0,19-0,06-0,25Rentabilidad

Comportamiento
A)  Individual

Últimos 3 añosÚltimo añoTrimestre actualRentabilidades 
extremas (i) %

-1,29

1,05

%

-0,03

0,02

%

-0,01

0,01

Fecha

26/10/2017

01/02/2018

Fecha

14/01/2020

15/01/2020

Fecha

08/04/2020

01/05/2020

Rentabilidad mínima (%)

Rentabilidad máxima (%)

(i) Sólo se informa para las clases con una antigüedad mínima a la del periodo solicitado y siempre que no se 
haya modificado su vocación inversora, en caso contrario se informa “N.A.”.
Se refiere a las rentabilidades máximas y mínimas entre dos valores liquidativos consecutivos.
La periodicidad de cálculo del valor liquidativo es diaria.
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sólo se informa si se ha mantenido 
una política de inversión homogénea en el periodo.

AnualTrimestralAcumu
lado año 

actual

Gastos  
(% s/patrimonio  

medio) 2015201720182019Trim3Trim2Trim1Último 
trim (0)

  0,540,580,560,140,140,140,040,20Ratio total gastos

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisión de gestión sobre patrimonio, 
comisión de depositario, auditoría, servicios bancarios (salvo gastos de financiación) y resto de gastos de 
gestión corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/
compartimentos que invierten más de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también los gastos 
soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripción y de 
reembolso. Este ratio no incluye la comisión de gestión sobre resultados ni los costes de transacción por la 
compraventa de valores.

Evolución del valor liquidativo últimos 5 años

VL ÍNDICE LETRAS DEL TESORO 1 AÑO    (Base 100)

(ii) Volatilidad histórica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad, mayor riesgo. A modo 
comparativo se ofrece la volatilidad de distintas referencias. Solo se informa de la volatilidad para los periodos 
con política de inversión homogénea.
(iii) VaR histórico: Indica lo máximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 
1 mes, si se repitiese el comportamiento de la IIc en los últimos 5 años. El dato es a finales del periodo de 
referencia.

  

  

  

  

3,39

12,89

0,59

2,50

4,13

13,67

0,39

2,91

2,72

12,41

0,25

2,67

1,05

13,19

0,23

2,78

0,16

13,00

0,37

2,67

0,15

49,79

0,55

2,57

0,03

32,70

0,60

2,48

0,11

42,39

0,57

2,48

Volatilidad (ii) de:

Valor liquidativo

IBEX 35

Letra Tesoro 1 año

VaR histórico (iii)

2015201720182019Trim3Trim2Trim1Último  
trim(0) 

AnualTrimestralAcumu 
lado  
año  

actual

Medidas 
de riesgo (%)

Distribución del patrimonio al cierre del periodo
(importes en miles de EUR)

85,19

90,86

  

-5,66

  

19,32

-4,51

100,00

  

  

  

  

  

100,03

-0,03

100,00

4.062

4.332

  

-270

  

921

-215

4.768

  

  

  

  

  

3.133

-1

3.132

Notas:  El periodo se refiere al trimestre o semestre, según sea el caso.
              Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realización.

% sobre
patrimonio

% sobre
patrimonio ImporteImporte

Fin periodo anteriorFin periodo actual
Distribución del patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS
      * Cartera interior
      * Cartera exterior
      * Intereses de la cartera de inversión
      * Inversiones dudosas, morosas o en litigio
(+) LIQUIDEZ (TESORERÍA)
(+/-) RESTO
TOTAL PATRIMONIO

401,72
  

-53,11
-68,87
488,06

  
-50,06

  
  

-100,00
  
  
  

-41,47
-39,14
-39,14
-34,34

-100,00
  
  
  
  
  

4.769

-38,13
  

-0,27
-0,08
-0,04

  
-0,03

  
  
  
  
  
  

-0,20
-0,14
-0,04
-0,02

  
  
  
  
  
  

3.132

5.117

-6,55
  

-0,50
-0,21
-0,01

  
-0,05

  
  

-0,15
  
  
  

-0,29
-0,20
-0,05
-0,02
-0,01

  
  
  
  
  

4.769

4.769

-38,13
  

-0,27
-0,08
-0,04

  
-0,03

  
  
  
  
  
  

-0,20
-0,14
-0,04
-0,02

  
  
  
  
  
  

3.132

Variación 
acumulada 

anual

Variación  
del periodo 

anterior

Variación  
del periodo 

actual

% variación 
respecto 

fin periodo 
anterior

% sobre patrimonio medio

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)

± Suscripciones/reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos 
± Rendimientos netos
 (+) Rendimientos de gestión 
  + Intereses
  + Dividendos
  ± Resultados en renta fija (realizadas o no)
  ± Resultados en renta variable (realizadas o no)
  ± Resultados en depósitos (realizadas o no)
  ± Resultados en derivados (realizadas o no)
  ± Resultados en IIC (realizadas o no)
  ± Otros resultados
  ± Otros rendimientos
 (-) Gastos repercutidos
  - Comisión de gestión
  - Comisión de depositario
  - Gastos por servicios exteriores
  - Otros gastos de gestión corriente
  - Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
 + Comisiones de descuento a favor de la IIC
 + Comisiones retrocedidas
 + Otros ingresos

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

Estado variación patrimonial

% Rentabilidad trimestral de los últimos 5 años

VL ÍNDICE LETRAS DEL TESORO 1 AÑO

 

B)  Comparativa

Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media de los fondos gestio-
nados por la Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se 
agrupan según su vocación inversora.

** Medias.
** Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada FI en el periodo.
(1) Incluye IIC que replican o reproducen un índice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de 
rentabilidad no garantizado.

Vocación inversora
Patrimonio 
gestionado* 

(miles de euros)

N.º de 
partícipes*

Rentabilidad 
semestral 
media**

Renta Fija Euro 630.008 19.021 -1,02

Renta Fija Internacional 

Renta Fija Mixta Euro 232.426 4.538 -4,59

Renta Fija Mixta Internacional 1.997.446 10.977 -2,14

Renta Variable Mixta Euro 75.155 5.545 -11,13

Renta Variable Mixta Internacional 1.719.348 9.671 -3,91

Renta Variable Euro 319.257 16.754 -19,25

Renta Variable Internacional 783.221 42.444 -5,44

IIC de Gestión Referenciada (1) 

Garantizado de Rendimiento Fijo 78.563 2.327 -0,15

Garantizado de Rendimiento Variable 979.035 25.902 -0,62

De Garantía Parcial 47.171 1.687 -5,88

Retorno Absoluto 101.694 12.024 -3,35

Global 65.065 10.314 0,79

FMM Corto Plazo Valor Liquidativo 
Variable
FMM Corto Plazo Valor Liquidativo 
Constante Deuda Pública
FMM Corto Plazo Valor Liquidativo 
Baja Volatilidad
FMM Estandar Valor Liquidativo 
Variable

Renta Fija Euro Corto Plazo 1.275.932 26.374 -0,36

IIC que replica un Índice

IIC Con Objetivo Concreto De 
Rentabilidad No Garantizado

5.680 157 0,11

Total fondos 8.310.001 187.735 3,08
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Bankinter 95 Multisector 2020, FI
Gestión de Activos

Descripción de la inversión y emisor Divisa
Período Actual Período Anterior

Valor del 
Mercado % Valor del 

Mercado %

CARTERA INTERIOR
BONO ESTADO ESPAÑOL 4,00 2020-04-30 EUR 570 11,95

BONO XUNTA DE GALICIA 4,81 2020-03-26 EUR 2.317 48,58

TOTAL DEUDA PÚBLICA COTIZADAS MENOS DE 1 AÑO 2.887 60,53

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 2.887 60,53

REPO BKT -0,49 2020-01-02 EUR 1.446 30,31

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 1.446 30,31

TOTAL RENTA FIJA 4.333 90,84

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 4.333 90,84

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 4.333 90,84

3. Inversiones financieras

Inversiones financieras a valor estimado de realización 
(en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio,  
al cierre del periodo

No aplicable.

8. Información y advertencias a instancia 
de la CNMV

7. Anexo explicativo sobre operaciones  
vinculadas y otras informaciones

c) El Depositario y Gestora pertenecen al mismo grupo económico, no obstante 
la Gestora y el Depositario han establecido procedimientos para evitar conflic-
tos de interés y cumplir los requisitos legales de separación recogidos en el 
Reglamento de IIC.
f) Se han realizado operaciones de adquisición temporal de activos con pacto 
de recompra con el depositario. El tipo medio es de -0,47%.
g) Durante el semestre Bankinter, SA ha percibido importes que tienen como 
origen comisiones o gastos satisfechos por el fondo, en concepto de comisión 
de depositaría, cuya cuantía para esta última se detalla en el apartado de da-
tos generales de este informe, y comisiones por liquidación de operaciones de 
compraventa de valores. 
h) La Gestora cuenta con un procedimiento para el control de las operaciones 
vinculadas en el verifica, entre otros aspectos, que éstas se realizan a precios o 
en condiciones iguales o mejores que los de mercado; existiendo para aquellas 
operaciones que tienen la consideración de operaciones vinculadas repetitivas 
o de escasa relevancia (por ejemplo, operaciones de compraventa de repos 
con el Depositario, remuneración cuenta corriente, etc.) un procedimiento de 
autorización simplificado en el que se comprueba el cumplimiento de estos 
dos aspectos.

4. Hechos relevantes

NO

X

X

X

X

X

X

X

X

X

  

SÍ

  

  

  

  

  

  

  

  

  

X

a. Suspensión temporal de suscripciones/reembolsos.

b. Reanudación de suscripciones/reembolsos.

c. Reembolso de patrimonio significativo.

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio.

e. Sustitución de la sociedad gestora.

f. Sustitución de la entidad depositaria.

g. Cambio de control de la sociedad gestora.

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo.

i. Autorización del proceso de fusión.

j. Otros hechos relevantes.

30/04/2020
Eliminación de comisión de gestión y depósito.

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

NO

X

X

  

X

X

  

  

  

SÍ

  

  

X

  

  

X

X

X

a. Partícipes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%).

b.  Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento.

c.  Gestora y el depositario son del mismo grupo (según artículo 4 de la LMV).

d.  Se han realizado operaciones de adquisición y venta de valores en los que el  
depositario ha actuado como vendedor o comprador, respectivamente.

e. Adquiridos valores/ins. financieros emitidos/avalados por alguna entidad del 
grupo gestora/depositario, o alguno de éstos ha sido colocador/asegurador/ 
director/asesor, o prestados valores a entidades vinculadas. 

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha 
sido una entidad del grupo de la gestora o depositaria, u otra IIC gestionada 
por la misma gestora u otra gestora del grupo. 

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que 
tienen como origen comisiones o gastos satisfechos por la IIC. 

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas.

Operativa en derivados
Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo  
(en miles de EUR)

Al cierre del periodo no existen posiciones abiertas en derivados o el importe 
comprometido de cada una de estas posiciones ha sido inferior a 1.000 euros.

Distribución de las inversiones financieras, al cierre
del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio total

Distribución Principales Posiciones

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, según sea el caso.

Distribución Tipo Activo
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los recortes de producción. Aun así, el precio del barril de Brent cerró el semes-
tre con un descenso cercano al -38%.

b) Decisiones generales de inversión adoptadas 
No aplica.

c) Índice de referencia 
No aplica.

d) Evolución del Patrimonio, partícipes, rentabilidad y gastos de la IIC 
El patrimonio del fondo ha disminuido un 34,32% en el periodo según puede 
verse en el apartado 2.1 del presente informe. 
El número de partícipes ha disminuido un 33,74% en el periodo según puede 
verse en el apartado 2.1 del presente informe.
El Fondo venció el pasado 30 de abril motivo por el cual el dato de rentabilidad 
y gastos corrientes soportados no son representativos.

e)  Rendimiento del fondo en comparación con el resto de fondos de la gestora 
No aplica.

2. INFORMACIÓN SOBRE LAS INVERSIONES 

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo 
La rentabilidad media de la liquidez durante el periodo ha sido del -0,21%.

b) Operativa de préstamo de valores 
No aplica.

c) Operativa en derivados y adquisición temporal de activos 
No aplica.

d) Otra información sobre inversiones 
El fondo se encuentra a cierre del periodo 100% en liquidez (cuenta corriente 
en el depositario), a la espera de definir una nueva política de inversión.

3. EVOLUCIÓN DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD 
La garantía del Fondo Bankinter 95 Multisector 2020 Garantizado, venció el 
pasado 30.04.2020 no habiendo sido necesario ejecutar la garantía. El valor 
liquidativo a fecha de vencimiento fue de 95,5323 euros por lo que la renta-
bilidad respecto al valor liquidativo inicial a 04/11/2016 (que fue de 99,90802 
euros) ha sido equivalente a una TAE a vencimiento del -1,27%. 

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO 
El Fondo venció el pasado 30 de abril motivo por el cual el dato de volatilidad 
no es representativo.

5. EJERCICIO DERECHOS POLÍTICOS 
No aplica.

6. INFORMACIÓN Y ADVERTENCIAS CNMV 
No aplica.

7.  ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO 
A LAS MISMAS 

No aplica.

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANÁLISIS 
No aplica.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPÓSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS)
No aplica.

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACIÓN PREVISIBLE DEL FONDO 
No aplica.

1. SITUACIÓN DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO 

a) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados
La evolución económica del primer semestre de 2020 se vio condicionada de 
forma drástica por la propagación mundial del coronavirus. El año arrancó fa-
vorablemente gracias a la firma de la primera fase del acuerdo comercial entre 
EEUU y China, y a la ratificación por el Parlamento británico del acuerdo de 
salida de ese país de la UE, dos riesgos que estuvieron frenando las perspecti-
vas globales durante 2019. De hecho, los indicadores económicos de comienzos 
de año parecían reflejar una recuperación del sector manufacturero. Ahora 
bien, la extensión del brote de coronavirus surgido en China hizo descarrilar la 
evolución económica mundial.
El brote terminó convirtiéndose en una pandemia global planteando una grave 
crisis sanitaria que requirió la adopción de medidas extraordinarias de confina-
miento y de limitación de la movilidad de las personas. Esto, a su vez, redundó 
en el cese de una parte importante de los sectores productivos lo que provocó 
una contracción brusca y profunda de la actividad, la demanda y el empleo.
Con el fin de contrarrestar los efectos económicos de la pandemia, las políticas 
fiscales y monetarias de todo el mundo se volvieron muy expansivas. En este 
ámbito, los distintos Gobiernos, incluido el español, actuaron para amortiguar 
el impacto de la crisis sobre las rentas de las familias y aprobaron medidas para 
que las empresas no vieran comprometida su viabilidad por falta de liquidez. 
Por su parte, las autoridades monetarias anunciaron acciones extraordinarias 
orientadas a suavizar las condiciones financieras.
La propagación de la pandemia y las medidas para frenarla condujeron, hasta 
mediados de marzo, a bruscos descensos de los precios de los activos de riesgo. 
Esta evolución se revirtió con posterioridad gracias a la respuesta decidida de 
las políticas económicas y a la implantación de estrategias de desescalada una 
vez se había frenado la propagación del virus. No obstante, el semestre arroja 
saldos negativos para los activos de riesgo.
En concreto, la renta variable global cerró el primer semestre del año con una 
caída de -6,6% (índice MSCI World en dólares). Los índices de las bolsas de 
Estados Unidos mostraron un descenso más moderado (S&P 500 -4,0%) que los 
índices de Europa (Eurostoxx-50 -13,6%) y Japón (Topix -9,4%). Por su parte, 
los índices de los mercados bursátiles de las economías emergentes también 
experimentaron caídas (MSCI EM en dólares -10,7%) con la excepción de algu-
nos índices como el CSI 300 de China (+1,6%).
Dentro de la bolsa europea, los sectores que mejor se comportaron consi-
guiendo avanzar en el semestre fueron Tecnología (+5,4%) y Salud (+0,8%). 
Por el contrario, Ocio (-38,3%), Bancos (-34,3%) y Petróleo (-33,7%) fueron los 
que registraron las mayores caídas.
La crisis sanitaria también tuvo un fuerte impacto en los mercados de deuda 
soberana, provocando severas caídas en las rentabilidades por la búsqueda de 
refugio y por la revisión a la baja de las expectativas de tipos de interés. Los bo-
nos soberanos a diez años de EEUU y Alemania registraron mínimos históricos 
en el primer trimestre (0,5% y -0,8%, respectivamente) pero revirtieron parte 
del movimiento después. En el semestre la rentabilidad a diez años del bono 
del tesoro americano se redujo -126 puntos básicos hasta 0,66% y el alemán, 
-27 puntos básicos hasta -0,45%.
Respecto a la deuda periférica, en un primer momento las primas de riesgo se 
ampliaron fuertemente, sobre todo en los casos de Italia y Grecia, pero se revir-
tió en gran medida tras el anuncio del nuevo programa de compra de activos 
del BCE el 18 de marzo. La prima de riesgo española subió +27 puntos básicos 
en el semestre hasta 92 p.b., y la italiana, +12 puntos básicos hasta 171 p.b.
Los diferenciales crediticios de la deuda corporativa estadounidense y europea 
experimentaron importantes subidas para corregir después. El saldo semestral 
arroja una ampliación de 40 y 50 puntos básicos en el segmento de grado de 
inversión europeo y americano, respectivamente, y de 186 y 253 puntos básicos 
en el segmento de peor calidad. Este repunte refleja tanto el aumento en la 
aversión al riesgo de los inversores como el deterioro percibido en la calidad 
crediticia de los emisores que resulta de los efectos adversos del coronavirus 
sobre la actividad.
En los mercados cambiarios, lo más relevante del semestre fue la depreciación 
de la libra –del 7% frente al dólar y al euro–, como consecuencia de una percep-
ción negativa sobre la gestión de la pandemia en el país y la falta de avances 
en relación al acuerdo de salida de la UE. En un primer momento el dólar se 
depreció frente al euro como consecuencia quizá del estrechamiento de los 
diferenciales de tipos de interés entre estas economías pero corrigió después 
por el aumento de la demanda de dólares a nivel global, en un contexto en el 
que la divisa estadounidense juega el papel de refugio.
Finalmente, en el mercado de materias primas lo más destacado fue la fuerte 
caída del petróleo, como consecuencia del colapso de la demanda y el aumento 
de inventarios. El crudo recuperó después al anunciar la OPEP que extendería 

9. Anexo explicativo del informe periódico

No aplica.

10. Información sobre la política de remuneración

No aplica.
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