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1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Otros
Vocacion inversora: Renta Fija Euro Corto Plazo
Perfil de Riesgo: 1 enuna escalade 1a7

Descripcion general

Politica de inversion: El fondo invierte en activos de renta fija publica y privada a corto plazo de la zona Euro. La duracion
media de la cartera seréa igual o inferior a seis meses.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso

Una informacion mas detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacion EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2023 2022
indice de rotacion de la cartera 0,76 0,49 0,76 1,05
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,97 -0,06 0,97 -0,24

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

2.1.b) Datos generales.

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual Periodo anterior
N° de Participaciones 1.777.347,64 1.777.511,25
N° de Participes 113 112
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00
Inversiéon minima (EUR) | 0

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 8.336 4,6901
2022 8.251 4,6421
2021 7.314 4,6780
2020 7.766 4,7114
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,05 0,00 0,05 0,05 0,00 0,05 patrimonio
Comision de depositario 0,01 0,01 patrimonio




2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 Afio t-5
Rentabilidad IIC 1,04 0,53 0,50 0,20 -0,41 -0,77 -0,71 -0,48

. : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,07 13-06-2023 -0,07 13-06-2023 -0,07 13-06-2022
Rentabilidad maxima (%) 0,08 14-06-2023 0,12 13-03-2023 0,08 19-03-2020

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora

Se refiere a las rentabilidades méaximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™o : : : ~
2023 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 0,36 0,32 0,41 0,33 0,32 0,26 0,06 0,15
Ibex-35 15,61 10,84 19,13 15,33 16,45 19,45 16,22 34,16
Letra Tesoro 1 afio 0,33 0,27 0,40 0,21 0,36 0,25 0,06 0,24
INDICE FRFCP
0,07 0,08 0,06 0,03 0,02 0,03 0,02 0,01
ESTRON Index
VaR histérico del
L 0,24 0,24 0,22 0,17 0,15 0,17 0,11 0,10
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

(iii) VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo 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 de los Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Ratio total de gastos
(iv) 0,10 0,05 0,05 0,05 0,05 0,20 0,21 0,21 0,23

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisiéon de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la

compraventa de valores.



En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.
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N/D "Se puede encontrar informacién adicional en el Anexo de este informe"

B) Comparativa

Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**

de euros)
Renta Fija Euro 4.910 49 0,09
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Internacional 41.598 109 2,77
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 212.423 247 3,76
Renta Variable Euro 3.593 186 15,66
Renta Variable Internacional 22.540 264 11,89
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 0 0 0,00
Global 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 8.154 110 1,03
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 293.218 965 4,25

I I

*Medias.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

2.3 Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio

| % sobre % sobre




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . )
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 8.074 96,86 7.749 93,92
* Cartera interior 786 9,43 1.335 16,18
* Cartera exterior 7.209 86,48 6.404 77,61
* Intereses de la cartera de inversion 79 0,95 10 0,12
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 267 3,20 509 6,17
(+/-) RESTO -4 -0,05 -6 -0,07
TOTAL PATRIMONIO 8.336 100,00 % 8.251 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 8.251 7.989 8.251
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 0,01 3,43 0,01 -99,75
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 1,03 -0,20 1,03 -607,26
(+) Rendimientos de gestion 1,13 -0,10 1,13 -1.229,77
+ Intereses 0,92 0,11 0,92 735,14
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,16 -0,20 0,16 -181,37
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,04 -0,01 0,04 -379,77
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 0,01 0,00 0,01 297,83
* Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,10 -0,10 -0,10 -3,70
- Comision de gestion -0,05 -0,05 -0,05 -1,57
- Comision de depositario -0,01 -0,01 -0,01 -1,57
- Gastos por servicios exteriores -0,03 -0,03 -0,03 -8,25
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 -0,01 -0,01 -0,59
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 0,00
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 8.336 8.251 8.336

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.




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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 786 9,43 1.335 16,17
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 786 943 1.335 16,17
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 786 943 1.335 16,17
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 7.126 85,50 6.321 76,61
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 7.126 85,50 6.321 76,61
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 83 1,00 82 1,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 7.209 86,50 6.404 77,61
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.995 95,93 7.738 93,78

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

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

Distribucion Sectores Distribucién Tipo Activo

 VARIDS: 8.84% LIQUIDEZ: 400%
{ a————
VARIABLE:
ETF: 1.00% HENTAZUA: ) 1.00%

0401%

TESORERIA;
- a00%

DEUDADEL
ESTADO: 88.07%

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)
No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

S|

z
o

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo
i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

XXX [X|X|[X[X]|X[X]|X




5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha X

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

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

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a) A fecha 30 de junio existe un participe con un volumen de inversién de 3.219.650 euros que representa un porcentaje
del 38,62 % del patrimonio del fondo.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

El primer semestre de 2023 fue bueno para las bolsas mundiales, a excepcién del mercado chino que registré caidas de
corto alcance. También lo fue para la renta fija de gobiernos, que obtuvo retornos ligeramente positivos en la mayoria de
los mercados, quedando esto patente en los movimientos a la baja generalizados en la parte larga de las curvas de
rentabilidades. En el &mbito de las materias primas, el oro subio gracias a la incertidumbre global y el entorno inflacionista,
mientras que el crudo fue objeto de una senda correctiva no muy profunda, fruto de una perspectiva de ciclo aflojando
propiciada por el bloque unanime de autoridades monetarias subiendo tipos de forma global. Entre las dinamicas
destacadas tuvimos un recrudecimiento de los discursos y las acciones contra la inflacién de los bancos centrales, el
escaso avance en la guerra entre Rusia y Ucrania con algo méas de movimiento en la Gltima parte del periodo, el brote
problematico en el sector financiero americano y europeo que quedo posteriormente diluido y la cancelacion y reversion en
China de las politicas de Covid cero.

Con respecto a las tendencias de los datos macro, durante el comienzo del afio se revirtid algo la debilidad ciclica
presente durante el cierre de 2022, pero sin salirse de la corriente de medio plazo de desaceleracion de meses anteriores.
Los desequilibrios generados por las decisiones de cierre en tiempo de pandemia empezaron a corregirse en parte, con la
cadena de abastecimiento practicamente reestablecida y con el mercado de servicios aflojando. Durante el periodo la
inflacion fue a la baja, pero con las subyacentes, y en especial la de la Eurozona, mostrando resistencia a la baja.




En cuanto a los Bancos Centrales, el comienzo de afio fue una continuacion del cierre de 2022. La Fed sigui6 con su
progresion de 25pb, sefialando que faltaban algunas subidas mas, apuntando al principio hacia un tipo terminal del 5,1%.
En mayo opt6 por realizar una pausa condicional, pero poco después, constrefiido por la lenta bajada de la subyacente,
Powell dejaria caer en sus declaraciones ante el Congreso y Senado que 25 pb eran probables en julio y quiza también
septiembre. El BCE inicialmente mantuvo su pose relativamente mas dura con alzas de 50pb. Adicionalmente, puntualizé
que la actividad era resiliente y soportada por el empleo con la posibilidad de una recesién en todo caso poco profunda, y
gue posteriormente se confirmé tras revisarse el primer trimestre del PIB en la Eurozona. Si bien es cierto que durante el
segundo trimestre redujo el ritmo de cada decisién a 25pb, continu6 con un discurso beligerante sefialando un tipo
terminal de los depésitos en torno al 4%.

Con todo, a lo largo de los seis primeros meses del afio la Fed alz6 75pb los tipos, que llevando la banda de la referencia
al 5% - 5,25%, siendo 150pb en el caso del ECB, lo cual impulsé el tipo depo hasta el 3,5% (refi al 4%).

La politica fiscal fue bastante residual en el periodo, siendo destacable Gnicamente la iniciativa de Alemania al comienzo
del afio de subir el gasto en defensa en €10.000M para 2024, cantidad que intentara llevar hasta €60.000M. Por lo demas
este frente estuvo silenciado hasta que se produjo la confrontacién para aprobar el incremento del techo de deuda en
EE.UU. para el que se consiguié un acuerdo que evitd la suspension de pagos.

En cuanto a la evolucion de los activos, por el lado de la renta variable el SP500 subié un 15,9% mientras que el
Eurostoxx50 lo hizo un 15,9%. El tipo a 10 afios de Alemania bajo 18pb hasta 2,39% mientras que el americano lo hizo
4pb hasta marcar 3,83% al cierre del periodo. Con respecto al oro y evidenciando su capacidad de sobreponerse a las
subidas de la Fed, ascendid un 5,2% hasta alcanzar 1919,3 USD/onza principalmente por la incertidumbre reinante y
respecto a la inflacién. El USD/EUR pas6 de 1,07 a 1,09 con una depreciaciéon muy ligera del délar apoyada por la
diferencia de politicas monetarias que tomé mas importancia que todos los brotes problematicos surgidos a lo largo del
semestre.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

A lo largo del primer semestre, hemos realizado inversiones principalmente en letras italianas y espafiolas, tratando de
obtener una remuneracioén acorde al perfil de riesgo del fondo.

Al final del semestre, el fondo mantiene un 96% en inversiones en activos monetarios de Gobiernos y un 3% en tesoreria.
Los activos tienen una vida media de 0,4 afios, con una TIR media bruta (esto es sin descontar los gastos y comisiones
imputables al FI) a precios de mercado de +3,5%.

c) indice de referencia.

La gestién toma como referencia la rentabilidad del indice Euro short-term rate (ESTR).

La rentabilidad del indice de referencia en el semestre ha sido del 1,35%.

Las diferencias de rentabilidad respecto al indice de referencia se derivan de la rotacion en el fondo de los instrumentos a
corto plazo, con las tasas de rentabilidad disponibles en momento de la contratacion comparado contra un indice que
avanza practicamente a paso fijo y sin volatilidad.

No obstante, el indice de referencia mencionado tiene consideraciones meramente informativas.

d) Evolucién del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.

El patrimonio del fondo se situ6 a finales del periodo en 8,33 millones de euros frente a 8,25 millones de 2022.

El fondo cuenta con un total de 113 participes frente a 112 del periodo anterior.

La rentabilidad del fondo acumulada en el periodo ha sido un 1,04%.

La ratio acumulada de gastos directos (comision de gestion, de depositario, auditoria, servicios bancarios y resto de
gastos de gestion corriente) soportada por el fondo fue un 0,10% del patrimonio. La ratio acumulada de gastos directos
mas indirectos o sintético (aquel soportado por la inversion en otras 1IC) fue igualmente un 0,10% del patrimonio.

e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.

Rentabilidad media ponderada por patrimonio del periodo de los fondos gestionados por la gestora:

0,09% Renta Fija Euro

2,77% en fondos de renta fija mixta internacional.

3,76 en fondos de renta variable mixta internacional.

15,66% en fondos de renta variable euro.

11,89% en fondos de renta variable internacional.

1,03% en fondos de renta fija euro corto plazo.




2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Fonditel Renta Fija Corto Plazo es un fondo que invierte exclusivamente en activos monetarios y renta fija a corto plazo.
La operativa continua del fondo nos ha llevado a renovar vencimientos de manera recurrente, siendo en este periodo
mayoritarias las compras en letras espafiolas e italianas por su perfil de rentabilidad /riesgo.

Durante el periodo de referencia no se han producido circunstancias excepcionales (concurso, suspension, litigio) que
hayan afectado a los activos integrados en la cartera.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

N/A

d) Otra informacion sobre inversiones.

El fondo no mantiene activos correspondientes a inversiones integradas en el articulo 48.1j del Reglamento de
Instituciones de Inversién Colectiva.

No se han utilizado instrumentos de cobertura en el periodo de referencia.

El fondo mantenia una exposiciéon de un 1,00% en otras IIC.

Actualmente no existen productos estructurados dentro de la cartera del fondo.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad del fondo en el semestre ha sido el 0,36%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

N/A

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A

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

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

Los costes del servicio de analisis son asumidos por la entidad gestora y no son soportados por el fondo.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

En la evolucion de los tipos de interés, la clave en el corto plazo sigue siendo la marcha de la inflacion. Durante todo el
primer semestre se ha materializado una mejora global en el campo de los precios. Todo parece indicar que tanto en
Estados Unidos como en Europa la inflacién esté en claro retroceso, aunque la tasa subyacente mantiene cierta inercia
positiva, y a partir del otofio el efecto base puede dejar de ayudar como en los Ultimos meses. Lo positivo es que el
mercado anticipa que la pausa esta cercana en el tiempo a pesar de la retorica todavia restrictiva de los bancos centrales.
Aun asi, el endurecimiento de las condiciones financieras y su decalaje temporal har& dificilmente evitable una recesion
que, por otra parte, no tiene por qué ser profunda ni duradera. Nuestro escenario central sigue siendo una recesién suave
que permitira que la inflacién se siga moderando, aunque pensamos que se podria estabilizar en niveles estructuralmente
mas elevados el afio que viene (3%-4%). Nuestra prevision es que los Bancos Centrales van a seguir subiendo los tipos
de referencia hasta el tercer trimestre, para después dejarlos en niveles elevados durante varios meses (siempre que la
recesion no obligue a bajarlos anticipadamente). La afectacion al consumo, beneficios empresariales, empleo y morosidad
sera cada vez mas evidente. Los estados tratardn de implementar medidas paliativas de apoyo al consumidor y al tejido
productivo que podrian entrar en colision con la politica restrictiva de los Bancos Centrales, sin descartar potenciales
riesgos crediticios sistémicos como hemos contemplado en el sector bancario americano en el primer trimestre del afio. Un
evento de crédito podria aumentar la probabilidad de una recesion més profunda de lo actualmente descontado.

Estos cambios de politica monetaria ya estan afectando a los activos de renta fija a nivel global, y los activos de renta fija
europea con duraciones menores de 1 afio ofrecen ya rentabilidades interesantes tras afios ofreciendo rendimientos
negativos. Por todo ello, esperamos una mejora en los resultados del fondo que invertira principalmente en activos liquidos




y seguros, manteniendo un colchén de liquidez para hacer a frente posibles salidas de participes.

10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de la inversién y emisor Divisa P —— - O — o
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
ES0L02309083 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|2,93|2023-09-08 EUR 148 1,77 0 0,00
ES0L02309083 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|1,51]2023-09-08 EUR 638 7,66 636 7,70
ES0L02302104 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|2023-02-10 EUR 0 0,00 699 8,47
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 786 9,43 1.335 16,17
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 786 9,43 1.335 16,17
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 786 9,43 1.335 16,17
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 786 9,43 1.335 16,17
[ Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
1T0005547887 - BONO|BUONI ORDINARI DEL T|3,54]|2023-11-30 EUR 688 8,26 0 0,00
1T0005545469 - RENTA FIJA|BUONI ORDINARI DEL T|3,44|2024-05-14 EUR 722 8,67 0 0,00
1T0005532988 - BONO|BUONI ORDINARI DEL T|3,58|2024-02-14 EUR 730 8,76 0 0,00
1T0005537094 - BONO|BUONI ORDINARI DEL T|3,66|2024-03-14 EUR 771 9,25 0 0,00
1T0005523854 - RENTA FIJA|BUONI ORDINARI DEL T|2,71]|2023-12-14 EUR 727 8,73 728 8,82
1T0005512857 - PAGARE|BUONI ORDINARI DEL T|2,19|2023-04-28 EUR 0 0,00 594 7,20
1T0005505075 - RENTA FIJA|BUONI ORDINARI DEL T]|2,34]|2023-08-14 EUR 687 8,24 686 8,32
1T0005512030 - BONO|BUONI ORDINARI DEL T|2,94|2023-10-13 EUR 734 8,80 146 1,77
1T0005508236 - BONO|BUONI ORDINARI DEL T|2,07|2023-09-14 EUR 586 7,03 585 7,10
1T0005500027 - BONO|BUONI ORDINARI DEL T|0,83|2023-07-14 EUR 744 8,92 738 8,94
1T0005497323 - BONO|BUONI ORDINARI DEL T|2023-06-14 EUR 0 0,00 691 8,37
1T0005482929 - BONO|BUONI ORDINARI DEL T|-0,32|2023-02-14 EUR 0 0,00 650 7.88
1T0005486748 - BONO|BUONI POLIENNALI DEL|-0,17|2023-03-14 EUR 0 0,00 800 9,69
1T0005480345 - OBLIGACION|BUONI ORDINARI DEL T]-0,45|2023-01-13 EUR 0 0,00 703 8,52
1T0005215246 - BONO|BUONI POLIENNALI DEL|0,65]2023-10-15 EUR 737 8,84 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 7.126 85,50 6.321 76,61
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 7.126 85,50 6.321 76,61
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 7.126 85,50 6.321 76,61
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
IEO0BDIMMF62 - PARTICIPACIONESI|ETF JPM Eur Ultsht | EUR 83 1,00 0 0,00
IEOOBDIMMF62 - PARTICIPACIONES|ETF JPM Eur Ultsht | EUR 0 0,00 82 1,00
TOTAL IIC 83 1,00 82 1,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 7.209 86,50 6.404 77,61
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.995 95,93 7.738 93,78

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

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacién sobre la politica de remuneracion

No aplica en este informe
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12. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

No existe informacién sobre operaciones de financiacion de valores, reutilizacién de las garantias y swaps de rendimiento
total
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