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INFORMACION DEL FONDO

Politica de inversion y divisa I} Datos economicos

de denominacion 2.1. Datos generales

CATEGORlA Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran
en blanco.

Tipo de fondo: Fondo constituido bajo convenios con el Estado y

CCAA o cualquier otra Institucion. Vocacion Inversora: Renta Fija

Periodo actual ~ Periodo anterior

: . N.° de participaciones 3.606.755,80  3.209.699,55
Euro. Perfil de Riesgo: 2, en una escala del 1 al 7. N.° de participes 2736 2902
Beneficios brutos distribuidos por participacién (EUR)
A Inversion minima (EUR 300
DESCRIPCION GENERAL ER)
El Fondo invierte principalmente en Deuda del Estado espanol Fecha Patrimonio fin de periodo Valor liquidativo fin
0 en bonos emitidos por los FTPymes que cuenten con el aval (miles de euros) de periodo (euros)
del Estado denominados en euros. La duracioén financiera de la Periodo del Informe 28.715 7,9616
cartera no supera en condiciones normales los dos anos. El Fon- 2022 25.444 7,9273
do orienta la construccion de su cartera a la consecucion del 2021 30.291 8,2142
rendimiento propio de los bonos a corto plazo, manteniendo asi 2020 37.507 8,3044
un marcado caracter defensivo. Este Fondo puede no ser adecua-
do para inversores que prevean retirar su dinero en un plazo de Comisiones % efectivamente cobrado
menos de 2 anos. ap.hcadas enel periodo Acumulada Ba}se de lSlstemaﬁie
periodo, sobre el célculo  imputacion
patrimonio medio ~ §/patrimonio ~ s/resultados  Total  s/patimonio  s/resultados  Total
OPERATIVA EN INSTRUMENTOS DERIVADOS jg“g‘fs‘ggn 030 000 030 030 000 0,30 Patrimonio AlFondo
La IIC ha realizado operaciones en instrumentos derivados con
la f|na||dad de InverSIf)n para geStIOﬂal’ de un modo méS eﬁCaZ la Comisiones aplicadas en el periodo, % efectivamente cobrado Base de
cartera. La metodologia aplicada para calcular la exposicion total sobre el patrimonio medio e el célculo
al riesgo de mercado es el método de compromiso. Una informa- Comision de depositario 0,02 0,02 Patrimonio
cién mas detallada sobre la politica de inversion del Fondo se
puede encontrar en su folleto informativo. Periodo BPEeR0d0
X Ano actual  Ano t-1
actual anterior
. Indice de rotacién de la cartera 0,26 0,08 0,26 0,25
DIVISA DE DENOMINACION Rentabilidad media de la liquidez
EUR. (% anualizado) 2,23 0,26 2,23 -0,12
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2.2. Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran
en blanco.

A. Individual
RENTABILIDAD (% SIN ANUALIZAR)
ss Trimestral Anual
< 8 T
S & Ultimo - - - -
£ L . . . . Ao Ano  Afio Ano
S o tim. Tim-1 Tim-2 Trim-3
< ) t1 t2 t-3 t-5
Rentabilidad 043 -0,12 055 -048 -1,15 -349 -109 -0,65 -0,65

El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la
comisién de gestién sobre resultados.

Rentabilidades Trimestral actual Ultimo afio Ultimos 3 afios

extremas (i) % Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,19 11/04/2023 -0,25 16/03/2023 -0,29 13/06/2022
Rentabilidad maxima (%) 0,17 28/04/2023 0,50 15/03/2023 0,25 15/06/2022

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya
modificado su vocacién inversora, en caso contrario se informa “N.A..

Se refiere a las rentabilidades maximas 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.

MEDIDAS DE RIESGO (%)

o Trimestral Anual
887
5® 29O o o~ ™ - N @ L
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32| ZEEEN E PEY 2 a2l 2 pe
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Volatilidad (ii) de:
Valor liquidativo 157 1,14 192 132 142 128 021 056 046
IBEX 35 15,61 10,84 19,13 1533 16,45 19,45 16,225 34,16 13,67
Letra Tesoro 1 afio 1,34 057 1,79 2,13 200 151 028 053 030
VaR histdrico (iii) 0,77 0,77 077 0,77 077 077 053 053 055

(i) Volatilidad histdrica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad, mayor riesgo. A modo com-
parativo se ofrece la volatilidad de distintas referencias. Sélo se puede informar de la volatilidad para los periodos
con politica de inversion homogénea.

(iii) VaR histdrico: 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 dltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

RATIO DE GASTOS (% S/PATRIMONIO MEDIO)

T Trimestral Anual

T =

85 —
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<g 25 ~F = = < < < <
Ratio total gastos 033 017 0,417 0,17 0,17 0,67 067 0,67 0,67

Incluye todos los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio,
comisién de depositario, auditorfa, 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 se incluyen también los gastos soportados indirectamente,
derivados de esas inversiones que incluyen las comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la
comision 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 sintético.

EVOLUCION DEL VALOR LIQUIDATIVO ULTIMOS 5 ANOS
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RENTABILIDAD SEMESTRAL DE LOS ULTIMOS 5 ANOS
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mValor Liquidativo

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 adjun-
to. Los fondos se agrupan segln su vocacion inversora.

o Pat_rimonio N° de Rentabilidad
Vocacion inversora ggstlonado* participes™* semgstral
(miles de euros) media**
Monetario a Corto Plazo
Monetario
Renta Fija Euro 3.402.413 84.578 1,06
Renta Fija Internacional 206.161 21.919 1,34
Renta Fija Mixta Euro 85.304 1.132 3,11
Renta Fija Mixta Internacional 1.756.084 44.736 1,72
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 493.800 24.464 2,82
Renta Variable Euro 301.327 27.808 15,30
Renta Variable Internacional 1.296.697 81.641 13,04
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 2.064.897 41.382 0,34
Garantizado de Rendimiento Variable 1.783.995 60.290 1,31
De Garantia Parcial 0 0 0,00
De Retorno Absoluto 79.464 9.121 1,24
Global 3.768.438 84.674 6,25
TOTAL FONDOS 15.641.118 493.119 3,65
*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

- R
o o

o o
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 27.941 97,30  24.769 97,35
- Cartera interior 22.798 79,39 23.863 93,79
- Cartera exterior 5.260 18,32 1.438 5,65
- Intereses de la cartera de inversion -117 -0,41 -532 -2,09
- Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 793 2,76 691 2,72
(+) RESTO -19 -0,06 -16 -0,07
TOTAL PATRIMONIO 28.715 100,00  25.444 100,00

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



2.4, Estado de variacion patrimonial

% I( rimonio medi £

isib e pai 50 0 medio gg

§g &5 % S¢

o R =

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) ~ 25.444  27.648  25.444
+ Suscripciones/reembolsos (neto) 10,95 6,57 10,95  -276,55
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 0,51 -1,61 0,51 -133,63
(+) Rendimientos de gestion 0,84 -1,27 0,84 -170,27
+ Intereses 0,56 -0,01 0,56 -9.379,20
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas 0 no) 0,34 -1,27 0,34 -128,81
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en depdsitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado de derivados (realizadas o no) -0,07 0,00 -0,07 -2.124,72
+ Resultado de IIC (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 9,58
(-) Gastos repercutidos -0,33 -0,34 -0,33 3,75
- Comisién de gestion -0,30 -0,30 0,30 4,25
- Comisién de depositario -0,02 -0,03 -0,02 4,24
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,01 -13,80
- Otros gastos de gestion coriente 0,00 0,00 0,00 -1,47
- 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
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 28.715 25444  28.715

Inversiones financieras

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

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de la inversion B s3 88
y emisor 5 58 = 58 =
SE =
CARTERA INTERIOR
TOTAL DEUDA PUBLICA COTIZADA MAS DE 1 ARO EUR 20.854 72,62 22.856 89,83
TOTAL RENTA FLJA PRIVADA COTIZADA MAS DE 1 ANO EUR 1.944 6,77 1.007 3,96
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA EUR 22.798 79,39 23.863 93,79
TOTAL RENTA FUA ER 22798 79,39 23.863 93,79
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR EUR 22.198 79,39 23.863 93,79
CARTERA EXTERIOR
TOTAL RENTA FLJA PRIVADA COTIZADA MAS DE 1 ANO EUR 5260 1831 1.438 5,64
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA EUR 5260 1832 1.438 5,65
TOTAL RENTA FUA EUR 5260 1832 1.438 5,65
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR EUR 5260 1832 1.438 5,65
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EUR 28.068 97,711 25,302 99,44
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3.2. Distribucion de las inversiones
financieras, al cierre del periodo

Distribucion inversiones financieras por tipo de activo

19%

81%

mRF Interior = RF Exterior

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

Importe nominal  Objetivo de

Instrumento comprometido  la inversion
TOTAL DERECHOS 0
TOTAL OBLIGACIONES 0

Hechos relevantes

Si No
a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
¢. Reembolso de patrimonio significativo X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucion de la Sociedad Gestora X
f. Sustitucién de la Entidad Depositaria X
g. Cambio de control de la Sociedad Gestora X
h. Cambio de elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusion X
j. Otros hechos relevantes X

BEA Anexo explicativo de hechos
relevantes
No aplicable.
I 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
c. Gestora y depositario son el mismo grupo (segtn articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que X

el depositario ha 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, 0 alguno de éstos
ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor, 0 se han prestado
valores a entidades vinculadas

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




Anexo explicativo sobre
operaciones vinculadas
y otras informaciones

El Fondo ha realizado operaciones de adquisicion de
valores o instrumentos financieros emitidos o avala-
dos por alguna entidad del grupo de Crédit Agrico-
le, S.A., 0 en los que alguna entidad del grupo de
Crédit Agricole, S.A. ha actuado como colocador, ase-
gurador, director o asesor por importe de 280.470,00
euros, equivalentes a un 0,98% del patrimonio medio
del Fondo.

El Fondo puede realizar operaciones de compraventa
de activos o valores negociados en mercados secun-
darios oficiales, incluso aquéllos emitidos o avalados
por entidades del grupo de Crédit Agricole, S.A. y/o
del grupo BNP Paribas, S.A., operaciones de compra-
venta de divisa, asi como operaciones de compraven-
ta de titulos de deuda pUblica con pacto de recompra
en las que actlen como intermediarios o liquidadores
entidades del grupo de Crédit Agricole, S.A. y/o del
grupo de BNP Paribas, S.A. Esta Sociedad Gestora
verifica que dichas operaciones se realicen a precios
y condiciones de mercado.

La remuneracion de las cuentas y depositos del Fon-
do en la entidad depositaria se realiza a precios y
condiciones de mercado.

Puede consultar las Gltimas cuentas anuales au-
ditadas de este Fondo por medios telematicos en
www.sabadellassetmanagement.com.

BE} Informacion y advertencias
a instancia de la CNMV
No aplicable.

BEA Anexo explicativo del informe
periodico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION
DEL FONDO

a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion
de los mercados
El ano comenzb bien, con un fuerte repunte en enero
de los mercados de renta variable y de renta fija que
también reaccionaron positivamente a la caida de la
inflacion y la perspectiva de una politica monetaria
mas flexible. Posteriormente, en febrero, los merca-
dos dieron marcha atras con pérdidas en las accio-
nes, el crédito, los bonos soberanos y las materias
primas debido a los sbélidos datos econdmicos, lo
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que, junto con la inflacidbn subyacente persistente,
obligd a los inversores a reevaluar sus expectativas
de tipos de interés y fijar los precios en tasas de
interés mas altas durante mas tiempo. A principios
de marzo, la yield de Estados Unidos siguidé subien-
do, pero todo esto cambidé con el colapso del Sili-
con Valley Bank, que aumenté los temores sobre un
contagio mas amplio. En el segundo trimestre, los
tipos de interés volvieron a ajustarse al alza, al per-
cibirse la crisis de marzo como un acontecimiento
aislado y sobre todo al constatarse la persistencia
de la inflacidn por parte de los bancos centrales, que
han endurecido su mensaje al final del trimestre. Los
mercados de acciones han completado un primer se-
mestre sorprendentemente positivo, apoyados en un
ndmero reducido de companias, especialmente del
sector tecnoldgico que viven una nueva fiebre alrede-
dor del tema de la Inteligencia Artificial. La Reserva
Federal subid sus tipos por dltima vez en mayo hasta
el 5%. La pausa que parecia marcar en su mensaje
ha sido sustituida al final del trimestre por una nue-
va expectativa de subidas, que, sin embargo, siguen
sindo dependientes de los datos que se publiquen
en julio. El tono ha sido mas duro por parte del Ban-
co Central Europeo, que ha dejado su tipo de interés
de deposito en el 3,50%, pero ha anunciado que una
subida en septiembre es muy probable y ha descar-
tado bajadas en un futuro préximo. Los mercados de
bonos han pasado por momentos de fuertes expec-
tativas de recortes de tipos, como los que se vivie-
ron en marzo con las crisis de los bancos norteame-
ricanos (SVB, bancos regionales) y de Credit Suisse
en Europa, que obligaron a inyectar liquidez. Sin em-
bargo los mensajes recientes de los bancos centra-
les, sumados a la relativa fortaleza de los datos de
actividad y al aplazamiento de las perspectivas de
recesion en Estados Unidos, han conducido los tipos
de interés de la deuda pUblica a niveles cercanos a
sus maximos anuales, vistos a principios de marzo.
El mercado de crédito, que también vivid en marzo un
momento de especial tensidn ha vuelto a estabilizar-
se. Los diferenciales del crédito han vuelto a cotizar
en la parte baja del rango que han estado recorrien-
do durante el semestre. La duda periférica europea
(Italia, Espana) también ha estrechado su diferencial
frente a la de los paises de mejor calidad, como Ale-
mania. El cruce Délar/Euro ha mantenido durante el
semestre una tendencia a la depreciacion de la mo-
neda norteamericana, que cierra el mes de junio en
un tipo de cambio de 1,09 dblares por cada euro.
Esta evolucion ha estado marcada por los diferentes
mensajes que los respectivos bancos centrales, la
Reserva Federal y el Banco Central Europeo han ido
enviando durante el periodo. Al final se ha percibido



que el discurso del BCE es mas duro, manifestando
la dificultad que esta experimentando en dominar la
inflacion, mientras el de la Fed es mas dependiente
de los datos que se publiquen, lo que ha inclinado
la balanza del lado de la depreciacion del délar. En
cuanto a otras divisas es muy destacable la depre-
ciacion que ha sufrido el Yen Japonés en el segundo
trimestre, tanto frente al Doélar como frente al Euro.
La recuperacion de los tipos de interés del Délar y
del Euro no ha sido acompanada por la deuda japo-
nesa. La ampliacion del diferencial ha sido la princi-
pal causa de la depreciacion del Yen, acompanada
de un tono mucho menos beligerante por parte del
Banco de Japdn. Divisas emergentes como el Peso
Mexicano y el Real Brasileno se han revalorizado
contra el délar. Por el contrario, el Yuan Chino se ha
depreciado. La distinta situacion inflacionista de Chi-
na, respecto a los paises occidentales ha permitido
que los tipos de interés en pais bajen en el primer
semestre. Brasil y México, en cambio han seguido la
senda de los mercados norteamericanos, con subi-
das de tipos a largo plazo. Los diferenciales de tipos
de la deuda emergente se han reducido en el se-
mestre, mostrando el efecto positivo que suele tener
en estos mercados un doélar relativamente débil. Las
bolsas emergentes han subido en el semestre, aun-
que mucho menos que los mercados desarrollados
y con grandes divergencias entre paises. Tanto las
bolsas latinoamericanas como las de Europa emer-
gente han tenido rendimientos positivos, cercanos
a los de los mercados de Europa desarrollada. Sin
embargo, el mercado chino ha decepcionado y ha
mostrado caidas netas en el periodo. La menor re-
cuperacion econdmica experimentada tras el fin de
las restricciones debidas al Covid ha sido la principal
causa. Las previsiones de crecimiento para China
se han ido ajustando a la baja durante el segundo
trimestre, lastrando también a su mercado bursatil,
en el que sigue habiendo sectores como el inmobi-
liario que ofrecen muchas dudas a los inversores.
Las bolsas de los paises desarrollados, con Estados
Unidos a la cabeza han dado la sorpresa en 2023.
El indice global MSCI World sube un 14%, mientras
que el indice Standard & Poor's 500 sube un 15,9%
y el Nasdaq, con alto peso del sector tecnologico,
resurge hasta dar una rentabilidad del 31,7%. Es
precisamente en el sector tecnolégico donde esta la
clave de este comportamiento, ya que una reducido
namero de companias ha cargado con casi todo el
peso de la subida. Valores como Apple o Meta Plat-
forms, de enorme capitalizacion han aportado una
parte mayoritaria de la rentabilidad de todo el mer-
cado, dejando muchos otros sectores en resultado
planos o incluso negativos. A esta situacion ha con-
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tribuido especialmente el nacimiento de una nueva
megatendencia, la Inteligencia Artificial, que se prevé
que pueda provocar cambios de gran calado en la
economia global en los proximos anos, especialmen-
te en el mercado de trabajo por la posible sustitucion
de trabajo humano por computadores. En Europa el
tono ha sido también positivo. Han sido valores del
sector financiero y de consumo los que han impulsa-
do al indice, con el apoyo de companias de tecnolo-
gia y semiconductores. En el lado negativo destaca
la caida de companias de energia, especialmente del
sector petrolero, y las inmobiliarias, afectadas por la
subida de tipos. Cuatro factores nos hacen seguir
siendo prudentes. En primer lugar, la ambigliedad de
la politica monetaria es alta y genera riesgos a la
baja, como prueba el hecho de que la Fed prefiera
ver datos de ralentizacion antes de confirmar su pau-
sa en las subidas de tipos. En segundo lugar, las
condiciones de crédito, mas restrictivas, ponen en
riesgo la continuidad del consumo, especialmente si
el mercado laboral se debilita. En tercer lugar, los be-
neficios empresariales estan en riesgo si continla la
inflacion mientras el consumo se modera. Por Gltimo,
sigue habiendo una situacion geopolitica de alto ries-
g0, que puede desencadenar rebrotes de volatilidad
en los mercados financieros.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas
Durante el semestre el Fondo ha gestionado activa-
mente la duracion financiera con el objetivo de apro-
vechar los movimientos de la curva de tipos de inte-
rés de la deuda puUblica y privada espanola.

c) indice de referencia
No aplica.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad
y gastos de la lIC

El patrimonio sube desde 25.444.227,52 euros has-
ta 28.715.472,00 euros, es decir un 12,86%. El n0-
mero de participes baja desde 2.902 unidades hasta
2.736 unidades. La rentabilidad en el semestre ha
sido de un 0,43% acumulado. La referida rentabilidad
obtenida es neta de unos gastos que han supuesto
una carga del 0,33% sobre el patrimonio medio.

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

Durante este periodo la rentabilidad del Fondo ha sido
de un 0,43%, inferior a la rentabilidad media pondera-
da del total de Fondos gestionados por Sabadell As-
set Management, e inferior al 1,63% que se hubiera
obtenido al invertir en Letras del Tesoro a 1 ano. La
rentabilidad del Fondo ha estado en linea con la de
los mercados hacia los que orienta sus inversiones.
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2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES

a) Inversiones concretas realizadas durante
el periodo

El Fondo ha mantenido un sesgo neutral de la du-
racion financiera. En este sentido, a lo largo del se-
mestre el Fondo ha situado la duracion financiera
entre neutral y ligeramente sobreponderada res-
pecto a la de su nivel objetivo. Los activos que mas
han contribuido a la rentabilidad del Fondo en el pe-
riodo han sido: OB.ESPANA 2,75% VT.31/10/2024
(0.11%); OB.ESPANA 3,80% VT.30/04/2024 (0.08%);
OB.ESPANA4,40%VT.31,/10,/2023(0.08%); BO.ESPANA
0,35% VT.30/07/2023 (0.07%); BO.ESPANA 0,25%
VT.30/07/2024 (0.05%). Los activos que menos han
contribuido a la rentabilidad del Fondo en el periodo
han sido: OB.ESPANA 4,65% VT.30/07 /2025 (-0.03%);
BONO NOCIONAL ALEMAN 2 ANOS 6% (-0.03%);
BO.FADE AVAL EST 0,05% VT.17/09/2024 (-0.00%);
OB.BNP PARIBAS SA 1,625% VT1.23/02/26 (0.00%);
OB.BANQUE FED CRED MUT 0,75% VT.17/07/25
(0.00%).

b) Operativa de préstamo de valores
No aplica.

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal
de activos

A lo largo del semestre, el Fondo ha operado en los
siguientes instrumentos derivados: futuros sobre el
bono aleman a dos, anos (Euro-Schatz Future). El
objetivo de todas las posiciones en derivados es,
por un lado, la inversion complementaria a las po-
siciones de contado permitiendo una mayor flexibili-
dad en la gestion de la cartera, y por otro, la gestion
activa, tanto al alza como a la baja, de las expecta-
tivas sobre los mercados. El grado de inversion del
Fondo, agregando a las posiciones de contado las
posiciones en dichos instrumentos derivados, no
se ha situado durante el semestre por encima del
100% de su patrimonio.

d) Otra informacion sobre inversiones

A la fecha de referencia 30/06/2023, el Fondo man-
tiene una cartera de activos de renta fija con una vida
media de 1,369 anos y con una TIR media bruta (esto
es sin descontar los gastos y comisiones imputables
al Fl) a precios de mercado de 3,5512%.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO
DE RENTABILIDAD

No aplica.

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO

El Fondo ha aumentado los niveles de riesgo acumu-
lados respecto al semestre anterior, tal y como refle-
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jan los datos de volatilidad detallados en el informe,
debido principalmente al incremento de los niveles
de riesgo de los mercados hacia los que orienta sus
inversiones. En este sentido, el Fondo ha experimen-
tado durante el semestre una volatilidad del 1,57%
frente a la volatilidad del 1,34% de la Letra del Tesoro
a 1 ano.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS
No aplica.

6. INFORMACION 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 ANALISIS
No aplica.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL
(SIDE POCKETS)

No aplica.

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION
PREVISIBLE DEL FONDO

El Fondo se gestionara de forma dinamica y proactiva
para aprovechar los movimientos de mercado, con la
finalidad de alcanzar una revalorizacion a largo plazo
representativa de la alcanzada por los fondos ads-
critos a la categoria de Renta Fija Corto Plazo Euro
segln establece el diario econdémico Expansion.

Informacion sobre la politica

de remuneracion

Esta informacion aparecera cumplimentada en el in-
forme anual.

Informacion sobre las operaciones

de financiacion de valores,
reutilizacion de las garantias
y swaps de rendimiento total
(Reglamento UE 2015/2365)

El fondo no ha realizado durante el periodo operacio-

nes de financiacion de valores, reutilizacion de garan-
tias o swaps de rendimiento total.



