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Estimado participe, ¢Como ha sido la gestion del fondo BBVA
BBVA Bonos Internacional Flexible, FI?
Internacional Flexible En este entorno el fondo ha mantenido un posicionamiento muy

cauto durante el periodo, en general con posiciones de poco riesgo
o defensivas.

Enla medida que los tipos han ido subiendo y de las expectativas de
los diferentes Bancos Centrales el equipo gestor ha ido afiadiendo
duracién al fondo alli donde se pensaba el ciclo estaba mas avanzado.

Elinicio del 2023 ha sido

una continuacion de Por otro lado se ha mantenido una cartera de crédito de alta calidad
lo acontecido durante gue le aporta rendimiento estable a la cartera.

el afio anterior en los
mercados de renta fija.
Seguimos observando
volatilidades muy Por ultimo, destacar que el equipo gestor en funcion del momento

elevadas y los Bancos de mercado y de su visién realiza operaciones de forma tactica
intentando incrementar el rendimiento del vehiculo.

El fondo sigue manteniendo en cartera una posicion significativa en
instrumentos vinculados a la inflacion.

centrales han seguido
restringiendo las
condiciones financieras
de la economia con mas
subidas de tipos.

Las claves del proceso inversor son:

@ Gestion Activa: El fondo se gestiona de una forma muy
activa, no solo en la duracion total del fondo sino también en la
seleccion de los tipos de activo asi como en los instrumentos
individualmente.

La senda de los precios

parece ir moderandose -
poco a poco, aungue las Ry equipo.
cifras arrojadas aun estan
lejos de los objetivos
deseables. Ademas la

Proceso inversor solido que implemente la vision macro del

v’. Diversificacion: Contamos con un alto componente de
diversificacion en la cartera: geografica, de divisa y de activos.

guerra de Ucrania, a las Inversién a través de derivados: Nos permite realizar acceder
puertas de Europa, sigue a geografias donde no hay liquidez en otros productos.
generando incertidumbre. También posibilita realizar coberturas tanto dindamicas en
momentos puntuales de mercado como mas tendenciales.

Por sifuera poco al inicio
del afio vimos como

el sector financiero
también se tensionaba
por la quiebra de algun
banco en USA asi como
Credit Suisse en Europa.

@ Equipo de gestion muy experimentado y estable, con
diferentes perfiles y formaciones que permiten llevar a cabo
decisiones de inversion mas completas.

(V) de tu confianza www.bbvaassetmanagement.com
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Esperamos discursos menos
agresivos de los Bancos
Centrales.

Y asimantener las
actuales condicionesy
aprovechar repuntes en las
rentabilidades.

O de tu confianza

Este equipo fue reconocido por su gestion en soluciones de
Renta Fija en la IX Edicién de los Premios Inversion A Fondo
organizado por El economista. En concreto el fondo BBVA Renta

Fija Internacional Flexible O-3, PPl se hizo con el galardon al mejor
plan de pensiones de renta fija. Estos premios se otorgan en base
alarentabilidad ajustada al riesgo en 2022 a largo plazo. Este
reconocimiento se suma a los muchos recibidos en el pasado y viene
a confirmar la profesionalidad y experiencia del equipo gestor. Con
mas de 25 afios de experiencia y la mas alta cualificacion.

Solidez en los resultados

Enlos dltimos afios la renta fija ha pasado de rentabilidades sub-cero
en muchas geografias al peor afio de la historia reciente (2022).

A pesar de ello el fondo ha sido capaz de generar unos resultados
consistentes que comparan muy bien no solo contra indices sino
contra competencia.

La solidez de los resultados de este fondo se explica por las claves
de posicionamiento del fondo:

= Carteralarga de duracion muy diversificada en diferentes
geografias.

= Exposicién tanto a inflacién europea como americana.
= Preferencia de divisa euro frente al délar.

=  Seleccién de crédito de buena calidad crediticia.

¢Qué podemos esperar en este 20237

Para el resto de 2023 el mercado seguira haciendo frente a
muchos de los retos actuales. Por un lado, la guerra en Ucrania
sigue afectando a Europa de una forma muy directa, por otro, las
subidas de tipos recientes han endurecido sustancialmente las
condiciones financieras en todo el mundo.

En este entorno de mercado aun volatil, vemos las diferentes curvas
de tipos cercanas a sus maximos y pensamos que tiene sentido
mantener las actuales duraciones e incluso aprovechar repuntes en
las rentabilidades para afiadir mas duracion a la cartera.

Esperamos ver a los diferentes Bancos Centrales con discursos
menos agresivos y estamos en modo de espera para poder ver el
efecto de las numerosas subidas de tipos realizadas hasta la fecha,
aungue todavia no se descarta alguna subida mas.

www.bbvaassetmanagement.com
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Atentamente
Equipo de Renta Fija de BBVA Asset Management
Julio 2023

Tomas Pérez Alhamar Fernandez ~ Paulino Pomar Pablo Escudero Verdnica Serrano
Goémez Gion Castillo Santos - Ascarza Agustin

Recuerda que el valor liquidativo de los Fondos de Inversion pueden fluctuar en contra de tu interés y te puede suponer la
pérdida de la inversion inicial. Rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras.

Puedes consultar en www.bbvaassetmanagement.com el documento de Datos Fundamentales para el inversor (DFI) y resto
de documentacién legal.

BBVA Bonos Internacional Flexible, FI - Numero de registro CNMV: 369
Entidad Gestora: BBVA Asset Management, SGIIC

Entidad Comercializadora: Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, SA (BBVA, S.A))
Entidad Depositaria: BBVA, SA

El presente documento se ofrece con caracter comercial y con fines exclusivamente informativos. La informacion facilitada no
constituye una recomendacion de inversion, asesoramiento personalizado u oferta.

BBVA AM no garantiza los prondésticos u opiniones expresados en este documento. Las rentabilidades pasadas no garantizan
rentabilidades futuras.

Este documento no se puede considerar un sustitutivo de los Datos Fundamentales del Inversor (DFI) o de cualquier

otra informacién legal que deba ser consultada con caracter previo a cualquier decisiéon de inversion. Consulte el folleto
informativo/DFl y demas documentacion legal del fondo en la web de la Gestora www.bbvaassetmanagement.com
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