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« Correu electronic: SabadellAssetManagement@sabadellassetmanagement.com
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INFORMACIO DEL FONS

Politica d’inversio i divisa B} Dades economiques

de denominacio 2.1. Dades generals

CATEGORIA Quan no existeixi informacié disponible les corresponents cel-les

Vocacié Inversora: Renda Fixa Euro. Perfil de Risc: 2, en una es- apareixeran en blanc.

caladel'1 al 7. Nim. de participacions Nim. de particips d\'stribBu?tze;f)lglrspzirltlitcsipacié —
Clesse Periode  Periode Disa Periode Periode minima

DESCR'PC'O GENERAL Period actual  Perinde anterior actual  anterior actual anterior

Esta previst invertir el 100% de la cartera del fons en deute de BASE 517539  5.120,27 2.818 2.821 EUR 200
|'Estat expressat en euros, en qualsevol de les seves modali-
tats, emeés per I'Estat espanyol, i es computaran com a tal els
bons emesos pels FTPimes que comptin amb I'aval de I'Estat, PREMIER 0,00 0,00 0 0 EWR 1.000.000
fins al limit del 20% del patrimoni. El fons es reserva la possibi-

litat d’invertir la seva liquiditat (tresoreria) en altres instruments

financers del mercat monetari negociats en mercats organitzats .

que comptin amb una qualificacié de solvéncia no inferior a la PATRIMONI A FI DEL PERIODE (MlLERS D’'EUR)

del Regne d’Espanya emesa o referendada per una agéncia de

qualificacio crediticia, aixi com en dipdsits en entitats de crédit, Classe Divisa Periode de Ifnforme 2022 200 2020
amb un [imit maxim del 10% del patrimoni, que tinguin reconegu- BASE EUR 8.455 8.340 8.719 9.325
da aquesta qualificacid minima, tots ells expressats en euros. La
durada objectiu de la cartera sera com a maxim de 2 anys.

PLUS 221,92 217,05 8 3 EWR 100.000

PLUS EUR 372 362 443 600
PREMIER EUR 0 0 0 0

OPERATIVA EN INSTRUMENTS DERIVATS

L'lIC ha realitzat operacions en instruments derivats amb la fina-

litat d’inversio per gestionar d’una manera més eficag la cartera. VALOR LIQUIDATIU DE LA PARTICIPACIO

La metodologia aplicada per calcular I’exposicid total al risc de

mercat és el métode de Compromis_ Classe Divisa Periode de I'informe 2022 2021 2020
Una informacid6 més detallada sobre la politica d’inversidé del BASE EUR 1.633,6762 1.628,7501 1.695,1204 1.721,0303
Fons es pot trobar en el seu prospecte informatiu.

P P P PLUS EUR 1.676,4923 1.668,9523 1.731,7595  1.752,9627

A PREMIER EUR 1.720,3627 1.710,0791 1.769,1169 1.785,4127
DIVISA DE DENOMINACIO
El valor liquidatiu i, per tant, la seva rendibilitat no recullen I'efecte derivat del carrec individual al particip de la

EUR. comissié de gestid sobre resultats.
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Comissid de gestio

RATIO DE DESPESES (% S/PATRIMONI MITJA)

% efectivament cobrat )
7 Base de Sist.
Classe Periode Acumulada alcul imout Trimestral Anual
s/patrimoni  s/resultats  Total  s/patrimoni  s/resultats  Total e Acumulat Tiim
. any tactual Trim-1 Trim-2 Tim-3  Awyt1  Awyt2  Ayt3  Anyth
BASE 0,45 0,00 045 045 0,00 0,45 Patrimoni trim. (0)
0,52 0,26 0,26 0,28 0,26 1,06 1,06 1,05 1,06
PLUS 0,30 0,00 0,30 0,30 0,00 0,30 Patrimoni - — " —
Inclou totes les despeses directes suportades en el periode de referencia: comissio de gestié sobre patrimoni, comissio de dipositari, auditoria,
serveis bancaris (excepte despeses de finangament) i resta de despeses de gestio corrent, en termes de percentatge sobre patrimoni mitja del
PREMIER 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 Patrimoni periode. En el cas de fons/compartiments que inverteixen més d'un 10% del seu patrimoni en altres IIC s'inclouen també les despeses suportades
i derivades d'aquelles inversions que inclouen les comissions de ipcid i de Aquesta ratio no inclou la comissid
de gestid sobre resultats ni els costos de transaccid per la compravenda de valors.
En el cas d'inversions en IIC que no calculen la seva ratio de despeses, aquesta s'ha estimat per incorporar-la en la ratio de despeses sintética.
Comissid de dipositari
Classe % efectivament cobrat Base de calcul
e R EVOLUCIG VALOR LIQUIDATIU GLTIMS 5 ANYS
BASE 0,05 0,05 Patrimoni Q
1800 209
PLUS 0,05 0,05 Patrimoni 208
TS~—— o
PREMIER 0,00 0,00 Patimoni e [l
e
El valor liquidatiu i, per tant, la seva rendibilitat no recullen I'efecte derivat del carrec individual al particip de la "“-7,."“-:"-‘-"”"““’“‘"\ ,’" ""‘-x'w\“,. } 208 g
comissié de gestid sobre resultats. 21700 9L S Fi T
s Ly I 205 2
S 3 ‘ﬁl’ 1 g
3 =
5 L 2043
£ 10 ARNE: :
w'\ 203 5
Periode actual _ Periode anterior  Any actual Any t-1 600 202
Index de rotacio de la cartera 0,57 0,29 0,57 0,64 201
Rendibilitat mitiana de la liquiditat (% anualitzat) 243 0,28 243 -0,18 e ——————— EEE55555 5 T ——————
SEECCHROEEE R BN REE R EEEE
2 E2E83833s3S83IIEREEIIEPRIIRIRELEE
——Valor Liquidatiu ~ —~— Lletra del Tresor a 1 any

2.2. Comportament

Quan no existeixi informaci6 disponible les corresponents cel-les
apareixeran en blanc.

A. Individual. CLASSE BASE
RENDIBILITAT (% SENSE ANUALITZAR)

Trimestral Anual
Acumulat Ui
any t-actual im |r(n0) Trim-1 Trim-2 Tim-3  Anyt1  Anyt2  Anyt3  Anyt5
0,30 0,25 0,55 -0,65 -122 -392 -1,51 -1,05 -1,05

El valor liquidatiu i, per tant, la seva rendibilitat no recullen I'efecte derivat del carrec individual al particip de la comissid de gestio
sobre resultats.

Rendibilitats Trimestre actual Ultim any Ultims 3 anys

extremes (i) % Data % Data % Data
Rendibilitat minima (%) 020  11/04/2023 0,27 21/03/2023 0,29 15/12/2022
Rendibilitat maxima (%) 0,16  25/04/2023 0,53  15/03/2023 0,24  15/06/2022

(i) Només s'emplena per a les classes amb una antiguitat minima del periode solicitat i sempre que no s'hagi modificat la seva vocacid inversora,
en cas contrari, semplena amb “N.A”.

Es refereix a les rendibilitats maximes i minimes entre dos valors liquidatius consecutius.

La periodicitat de calcul del valor liquidatiu és diaria.
Recordi que rendibilitats passades no

en el periode.

futures. Només s'emplena si s'ha mantingut una politica d'inversié homogénia

MESURES DE RISC (%)

Trimestral Anual
Acumulat T
anytactial M fimd im-2  Tim-3 Anyt-1  Anyt2 Anyt3 Anyt5
trim. (0)

Volatilitat (ii) de:
Valor liquidatiu 1,67 1,16 206 135 138 127 022 059 048
IBEX-35 1561 10,84 1913 1533 1645 1945 1625 34,16 13,67
Lletra Tresor 1 any 1,34 057 1,79 213 200 151 028 053 0,30
VaR historic (iif) 0,78 078 078 078 078 078 049 049 060

(i) Volatilitat historica: Indica el risc d'un valor en un periode, com més volatilitat hi hagi, més risc. A manera comparativa s'ofereix la volatilitat de
diferents referencies. Només es pot informar de la volatilitat per als periodes amb politica d'inversié homogenia.

(iif) VaR historic: Indica el maxim que es pot perdre, amb un nivell de confianca del 99%, en el termini d'1 mes, si es repetis el comportament de
la IIC dels dltims 5 anys. La dada és de finals del periode de referéncia.
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RENDIBILITAT SEMESTRAL DELS ULTIMS 5 ANYS
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A. Individual. CLASSE PLUS
RENDIBILITAT (% SENSE ANUALITZAR)

Trimestral Anual
Acumulat Tt
any t-actua tim. (0) Trim-1 Trim-2 Tim3  Ayt1  Ayt2  Anyt3  Anyth
0,45 0,18 0,63 -0,58 -1,15 -3,63 -1,21 -0,75 -0,75

El valor liquidatiu i, per tant, la seva rendibilitat no recullen I'efecte derivat del carrec individual al particip de la comissid de gestié
sobre resultats.

Rendibilitats Trimestre actual Ultim any Uttims 3 anys

extremes (i) % Data % Data % Data
Rendibilitat minima (%) -0,20 11/04/2023 0,27 21/03/2023 0,29 15/12/2022
Rendibilitat maxima (%) 0,16  25/04/2023 053  15/03/2023 025  15/06/2022

(i) Només s'emplena per a les classes amb una antiguitat minima del periode sol-licitat i sempre que no s'hagi modificat la seva vocacid inversora,
en cas contrari, S'emplena amb “N.A”.

Es refereix a les rendibilitats maximes i minimes entre dos valors liquidatius consecutius.

La periodicitat de calcul del valor liquidatiu és diaria.
Recordi que rendibilitats passades no

en el periode.

futures. Només s'emplena si s'ha mantingut una politica d'inversié homogenia



MESURES DE RISC (%)

Trimestral Anual
Acumulat T
aytactial " fimd Tim2  Tm3  Awtl Anyt2 Awt3 Anyth
trim. (0)
Volatilitat (ii) de:
Valor liquidatiu 1,67 1,16 206 135 138 127 022 059 048
IBEX-35 15,61 10,84 19,13 1533 1645 1945 1625 34,16 13,67
Lletra Tresor 1 any 1,34 057 1,79 213 200 151 028 053 0,30
VaR historic (iii) 0,75 075 07 075 075 075 047 047 0,57

(i) Volatilitat historica: Indica el risc d'un valor en un periode, com més volatilitat hi hagi, més risc. A manera comparativa s'ofereix la volatilitat de
diferents referencies. Només es pot informar de la volatilitat per als periodes amb politica d'inversié homogenia.

(iii) VaR historic: Indica el maxim que es pot perdre, amb un nivell de confianga del 99%, en el termini d'1 mes, si es repetis el comportament de
la lIC dels ltims 5 anys. La dada és de finals del periode de referéncia.

RATIO DE DESPESES (% S/PATRIMONI MITJA)

Trimestral Anual
Acumulat T
any tactual trim"(n0) Tm-d  Tim2  Tm3  Awtl  Awt2  Ayt3 | Anyth
0,38 0,19 0,19 0,20 0,19 0,76 0,76 0,75 0,76

Inclou totes les despeses directes suportades en el periode de referéncia: comissio de gestid sobre patrimoni, comissié de dipositari, auditoria,
serveis bancaris (excepte despeses de financament) i resta de despeses de gestid corrent, en termes de percentatge sobre patrimoni mitja del
periode. En el cas de fons/compartiments que inverteixen més d’un 10% del seu patrimoni en altres IIC s'inclouen també les despeses suportades
indirectament, derivades d'aquelles inversions que inclouen les de i de Aquesta ratio no inclou la comissid
de gestid sobre resultats ni els costos de transaccid per la compravenda de valors.

En el cas d'inversions en lIC que no calculen la seva ratio de despeses, aquesta s'ha estimat per incorporar-la en la ratio de despeses sintética.

EVOLUCIO VALOR LIQUIDATIU ULTIMS 5 ANYS
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RENDIBILITAT SEMESTRAL DELS ULTIMS 5 ANYS
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A. Individual. CLASSE PREMIER
RENDIBILITAT (% SENSE ANUALITZAR)

Trimestral Anual
Acumulat Tim
any t-actual i (0) Tim-1  Tim-2  Tim-3  Anytl  Anyt2  Anyt3  Anytb
0,60 0,10 0,70 0,50 -1,07 -3,34 0,91 0,46 0,45

El valor liquidatiu i, per tant, la seva rendibilitat no recullen I'efecte derivat del carrec individual al particip de la comissié de gestio
sobre resultats.

Rendibilitats Tiimestre actual Ultim any Uttims 3 anys

extremes (i) % Data % Data % Data
Rendibilitat minima (%) <020  11/04/2023 0,27 21/03/2023 0,28  15/12/2022
Rendibilitat maxima (%) 0,16  25/04/2023 0,54  15/03/2023 0,25  15/06/2022

(i) Només s'emplena per a les classes amb una antiguitat minima del perfode sol-licitat i sempre que no s'hagi modificat la seva vocacid inversora,
en cas contrari, s'emplena amb “N.A”.

Es refereix a les rendibilitats maximes i minimes entre dos valors liquidatius consecutius.

La periodicitat de calcul del valor liquidatiu és diaria.
Recordi que passades no

en el periode.

futures. Només s'emplena si s'ha mantingut una politica d'inversié homogenia

MESURES DE RISC (%)

T Trimestral Anual

any t-actual ml:T']tl”(”o) Tim-l Tm2  Tm3  Anytl Anyt2 Anyt3  Anyts
Volatilitat (ii) de:
Valor liquidatiu 1,67 1,16 2,06 135 138 127 022 059 048
IBEX-35 1561 10,84 19,13 1533 1645 19,45 1625 34,16 13,67
Lletra Tresor 1 any 1,34 057 1,79 213 200 151 028 053 030
VR historic (i) 0,73 073 073 073 073 073 044 044 055

(if) Volatilitat historica: Indica el risc d'un valor en un periode, com més volatilitat hi hagi, més risc. A manera comparativa s'ofereix la volatilitat de
diferents referéncies. Només es pot informar de la volatilitat per als periodes amb politica d'inversid homogenia.

(iif) VaR historic: Indica el maxim que es pot perdre, amb un nivell de confianca del 99%, en el termini d'1 mes, si es repetis el comportament de
1a IIC dels ditims 5 anys. La dada €s de finals del periode de referéncia.

RATIO DE DESPESES (% S/PATRIMONI MITJA)

Trimestral Anual
Acumulat i
anytacal M Tim-1  Tim-2 ~ Tim-3  Anyt1  Anyt2  Anyt3  Anyth
trim. (0)
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Inclou totes les despeses directes suportades en el periode de referéncia: comissio de gestid sobre patrimoni, comissid de dipositari, auditoria,
serveis bancaris (excepte despeses de financament) i resta de despeses de gestid corrent, en termes de percentatge sobre patrimoni mitja del
periode. En el cas de fons/compartiments que inverteixen més d’un 10% del seu patrimoni en altres IIC s'inclouen també les despeses suportades
indirectament, derivades d’aquelles inversions que inclouen les comissions de ipcid i de Aquesta ratio no inclou la comissid
de gestio sobre resultats ni els costos de transaccid per la compravenda de valors.

En el cas d'inversions en IIC que no calculen la seva ratio de despeses, aquesta s'ha estimat per incorporar-la en la ratio de despeses sintética.

EVOLUCIO VALOR LIQUIDATIU ULTIMS 5 ANYS

1820 209
1200 {0 208
\’\\ r
1780 ..m s‘,’ 207
K
R peste, s I il L W _ A H 208 >
. R Y i 'x’sm“,.“\"\“‘ | g
31740 b \‘-\1 s T "'u“i znsE
3 nd{l% IFi g
2™ \N A | 204 %
F e 3
= b 2
1700 ' 2033
1820 202
1660 201
1890 200
TR T TR
GEREERERRNUONSSNHHNHAEEHRNERES
5855395855335 8:-38d58:23848588::534
S 55555 b55555560608088008008088888856
——Valor Liquidatiu ~ —— Lletra del Tresor a 1 any



FIDEFONDO, F.I.

RENDIBILITAT SEMESTRAL DELS ULTIMS 5 ANYS
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B. Comparativa

Durant el periode de referéncia, la rendibilitat mitjana en el perio-
de de referéncia dels fons gestionats per la Societat Gestora es
presenta en el quadre adjunt. Els fons s’agrupen segons la seva
vocaciod inversora.

Vocaci6 Inversora GP:sttrim%?L Nl]r)nAde* Rseenn?:ebsltl:galt
(milers d’euros) particips mitjana**

Monetari a curt termini

Monetari

Renda Fixa Euro 3.402.413 84.578 1,06
Renda Fixa Internacional 206.161 21.919 1,34
Renda Fixa Mixta Euro 85.304 1.132 3,11
Renda Fixa Mixta Internacional 1.756.084 44.736 1,72
Renda Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renda Variable Mixta Internacional 493.800 24.464 2,82
Renda Variable Euro 301.327 27.808 15,30
Renda Variable Internacional 1.296.697 81.641 13,04
IIC de Gesti6 Passiva 0 0 0,00
Garantit de Rendiment Fix 2.064.897 41.382 0,34
Garantit de Rendiment Variable 1.783.995 60.290 1,31
De Garantia Parcial 0 0 0,00
De Retorn Absolut 79.464 9.121 1,24
Global 3.768.438 84.674 6,25
TOTAL FONS 15.641.118 493.119 3,65
*Mitjanes.

**Rendibilitat mitjana ponderada per patrimoni mitja de cada Fl en el periode.

2.3. Distribuci6 del patrimoni al tancament
del periode (imports en milers d’EUR)

Fi del periode actual Fi del periode anterior

[ R4 [ =

= =g = =g

(+) INVERSIONS FINANCERES 8.495 96,24 8.056 92,58
- Cartera interior 8510 96,41 8253 94,84

- Cartera exterior 0 0,00 0 0,00

- Interessos de la cartera d'inversié -15 -0,17 -197 -2,26

- Inversions dubtoses, moroses o en litigi 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDITAT (TRESORERIA) 34 3,86 656 7,54
(+) RESTA 9  -0,10 -10  -0,12
TOTAL PATRIMONI 8.827 100,00 8.702 100,00

Sabadell Asset Management a company of Amundi

2.4, Estat de variacio patrimonial

% sobre patrimoni mitja =8

— O -

o8_ 8.5 o8 885

€53 285 8323 €28

o > © o
PATRIMONI A FI DEL PERIODE ANTERIOR (milers d'EUR) 8.702 8917 8.702

+ Subscripcions/reemborsaments (net) 1,13 -0,57 1,13 -298,33

- Beneficis bruts distribuits 0,00 0,00 0,00 0,00

+ Rendiments nets 0,30 -1,88 0,30 -115,98

(+) Rendiments de gestio 082 -1,34 0,82 -160,89

+ Interessos 0,60 0,00 0,60 -16.774,66

+ Dividends 0,00 0,00 0,00 0,00

+ Resultats en renda fixa (realitzades o no) 0,26 -1,35 0,26 -118,86

+ Resultats en renda variable (realitzades o0 no) 0,00 0,00 0,00 0,00

+ Resultats en diposits (realitzades 0 no) 0,00 0,00 0,00 0,00

+ Resultats en derivats (realitzades o no) -0,03 0,01 -0,03 -505,93

+ Resultats en IIC (realitzades o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

+ Altres resultats 0,00 0,00 0,00 0,00

+ Altres rendiments 0,00 0,00 0,00 -100,00

(-) Despeses repercutides -0,52 -0,53 -0,52 -3,14

- Comissio de gestid -0,44 -0,45 -0,44 -1,77

- Comissid de dipositari -0,05 -0,06 -0,05 -2,09

- Despeses per serveis exteriors -0,02 -0,03 -0,02  -15,76

- Altres despeses de gestié corrent -0,01 -0,01 -0,01  -37,97

- Altres despeses repercutides 0,00 0,00 0,00 0,00

(+) Ingressos 0,00 0,00 0,00 0,00

+ Comissions de descompte a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00

+ Comissions retrocedides 0,00 0,00 0,00 0,00

+ Altres ingressos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONI A FI PERIODE ACTUAL (milers d'EUR) 8.827 8.702 8.827

Inversions financeres

3.1. Inversions financeres a valor estimat de
realitzacio (en milers d’EUR) i en percentatge
sobre el patrimoni, al tancament del periode

Periode actual

Periode anterior

Descripcio de la inversio § % EIg
i emissor a 55 = 55 =
SE SE
CARTERA INTERIOR
TOTAL RENDA FIXA INTERIOR EUR 8510 96,41 8253 94,84
TOTAL INVERSIONS FINANCERES INTERIORS EUR 8510 96,41 8253 94,84
TOTAL INVERSIONS FINANCERES EUR 8510 96,41 8253 94,84

3.2. Distribuci6 de les inversions
financeres, en tancar el periode

Distribuci6 inversions financeres per tipus d’actiu
100%

= RF Interior



3.3. Operativa en derivats. Resum de les
posicions obertes al tancament del periode
(imports en milers d’EUR)

Import nominal  Objectiu de

Instrument ; >
comprom. la inversio

TOTAL DRETS 0
TOTAL OBLIGACIONS 0

Fets rellevants

Si

=2
o

a. Suspensio temporal de subscripcions/reemborsaments
b. Represa de subscripcions/reemborsamentss

¢. Reemborsament de patrimoni significatiu

d. Endeutament superior al 5% del patrimoni

e. Substitucio de la Societat Gestora

f. Substitucio de I'Entitat Dipositaria

g. Canvi de control de la Societat Gestora

h. Canvi d’elements essencials del prospecte informatiu

i. Autoritzacié del procés de fusio

X X X X X X X X x x

j- Altres fets rellevants

BB Annex explicatiu de fets
rellevants

No aplicable.

A Operacions vinculades
i altres informacions

Si No
a. Particips significatius en el patrimoni del fons (percentatge superior X
al 20%)
b. Modificacions d’escassa rellevancia en el Reglament
c. Gestora i dipositari sén del mateix grup (segons I'article 4 de la LMV) X
d. S’han realitzat operacions d’adquisicio i venda de valors en les quals el X
dipositari ha actuat com a venedor o comprador, respectivament
e. S’han adquirit valors o instruments financers emesos o avalats per alguna
entitat del grup de la gestora o dipositari, 0 algun d’aquests ha actuat com a X

col-locador, assegurador, director 0 assessor, 0 s’han prestat valors a entitats

vinculades

f. S’han adquirit valors o instruments financers la contrapartida dels quals

ha estat una altra entitat del grup de la gestora o dipositari, 0 una altra IIC X
gestionada per la mateixa gestora o una altra gestora del grup

g. S’han percebut ingressos per entitats del grup de la gestora que tenen
com a origen comissions o despeses satisfetes per la [IC

h. Altres informacions o operacions vinculades X

Sabadell Asset Management a company of Amundi

Annex explicatiu sobre

operacions vinculades
i altres informacions

El Fons pot realitzar operacions de compravenda
d’actius o valors negociats en mercats secunda-
ris oficials, fins i tot aquells emesos o avalats
per entitats del grup de Crédit Agricole, S.A. i/o
del grup de BNP Paribas, S.A., operacions de
compravenda de divisa, aixi com operacions de
compravenda de titols de deute plblic amb pacte
de recompra en les quals actuin com a interme-
diaris o liquidadors entitats del grup de Crédit
Agricole, S.A. i/o del grup de BNP Paribas, S.A.
Aquesta Societat Gestora verifica que aquestes
operacions es realitzin a preus i condicions de
mercat.

La remuneracid dels comptes i dipdsits del Fons
en |’entitat dipositaria es realitza a preus i condi-
cions de mercat.

Pot consultar els dltims comptes anuals au-
ditats d’aquest Fons per mitjans telematics a
www.sabadellassetmanagement.com.

B} Informaci6 i adverténcies

a instancia de la CNMV

No aplicable.

BED Annex explicatiu de I'informe

periodic
1. SITUACIO DELS MERCATS | EVOLUCIO
DEL FONS

a) Visio de la gestora/societat sobre la situacio
dels mercats

L'any va comencar bé, amb un repunt fort al ge-
ner dels mercats de renda variable i de renda
fixa, que també van reaccionar positivament a
la caiguda de la inflacid i a la perspectiva d’'una
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politica monetaria més flexible. Posteriorment, al
febrer, els mercats van fer marxa enrere amb pér-
dues a les accions, el crédit, els bons sobirans
i les matéries primeres a causa de les solides
dades econOmiques, cosa que, juntament amb la
inflacié subjacent persistent, va obligar els inver-
sors a reavaluar les seves expectatives de tipus
d’interés i fixar els preus en taxes d’interés més
altes durant més temps. A principis de marg, la
yield dels Estats Units va continuar apujant, pero
tot aix0 va canviar amb el col-lapse del Silicon
Valley Bank, que va augmentar els temors sobre
un contagi més ampli. Al segon trimestre, els
tipus d’interés es van tornar a ajustar a l'alca,
perqué es va percebre la crisi del mes de marg
com un esdeveniment aillat i, sobretot, perqué
els bancs centrals van constatar la persistén-
cia de la inflacid, per la qual cosa han endurit el
seu missatge al final del trimestre. Els mercats
d’accions han completat un primer semestre
sorprenentment positiu, amb el suport d’un nom-
bre reduit d’empreses, especialment del sector
tecnoldgic que viuen una nova febre al voltant
del tema de la intel-ligéncia artificial. La Reserva
Federal va apujar els seus tipus per Gltima vega-
da al maig fins al 5 %. La pausa que semblava
marcar en el seu missatge ha estat substituida
al final del trimestre per una nova expectativa de
puges, que, tanmateix, continuen essent depen-
dents de les dades que es publiquen al juliol. El
to ha estat més dur per part del Banc Central
Europeu, que ha deixat el seu tipus d’interés de
diposit en el 3,50 %, tot i que ha anunciat que
€s molt probable una pujada al setembre, i al-
hora ha descartat baixades en un futur proxim.
Els mercats de bons han passat per moments
d’expectatives fortes de retallades de tipus, com
les que es van viure al mar¢ amb les crisis dels
bancs nord-americans (SVB, bancs regionals)
i del Credit Suisse a Europa, que van obligar a
injectar liquiditat. Tanmateix, els missatges re-
cents dels bancs centrals, sumats a la fortalesa
relativa de les dades d’activitat i a I’ajornament
de les perspectives de recessid als Estats Units,
han conduit els tipus d’interés del deute public a
nivells propers als seus maxims anuals, vistos a
principis de marg. El mercat de crédit, que també
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va viure al mar¢ un moment de tensidé especial,
s’ha tornat a estabilitzar. Els diferencials del cré-
dit ha tornat a cotitzar a la part baixa del rang
que han estat recorrent durant semestre. El deu-
te periféric europeu (ltalia, Espanya) també ha
estret el seu diferencial enfront del dels paisos
amb una qualitat més bona, com ara Alemanya.
Durant el semestre, I'encreuament dolar/euro
ha mantingut una tendéncia a la depreciacido de
la moneda nord-americana, que tanca el mes
de juny amb un tipus de canvi d’1,09 dolars per
cada euro. Aquesta evolucid ha estat marcada
pels diferents missatges que els bancs centrals
respectius, la Reserva Federal i el Banc Central
Europeu, han estat enviant durant el periode. Al
final s’ha percebut que el discurs del BCE és
més dur, perqué ha manifestat la dificultat que
esta experimentant per dominar la inflacid, men-
tre que el de la Fed és més dependent de les da-
des que es publiquin, la qual cosa ha inclinat la
balanca cap al costat de la depreciaci6é del dolar.
Pel que fa a les altres divises és molt destacable
la depreciacid que ha patit el ien japonés en el
segon trimestre, tant enfront del dolar com de
I’euro. La recuperacid dels tipus d’interés del do-
lar i de I’euro no ha estat acompanyada pel deute
japonés. L'ampliacié del diferencial ha estat la
causa principal de la depreciacio del ien, acom-
panyada d’un to molt menys bel-ligerant per part
del Banc del Jap6. Divises emergents com el pes
mexica i el real brasiler s’han revalorat contra el
dolar. Al contrari, el iuan xinés s’ha depreciat. La
situacid inflacionista diferent de la Xina, respec-
te dels paisos occidentals, ha permés que els
tipus d’interés en aquest pais baixin al primer
semestre. Brasil i Méxic, en canvi, han continuat
el cami dels mercats nord-americans, amb puges
de tipus a llarg termini. Els diferencials de tipus
del deute emergent s’han reduit en el semestre,
i han mostrat |'efecte positiu que sol tenir en
aquests mercats un dolar relativament débil. Les
borses emergents han apujat en el semestre, tot
i que menys que els mercats desenvolupats i amb
grans divergéncies entre paisos. Tant les borses
[latinoamericanes com les de I’Europa emergent
han tingut rendiments positius, propers als dels
mercats de I'Europa desenvolupada. Tanmateix,



el mercat xinés ha decebut i ha mostrat caigu-
des netes en el periode. La menor recuperacio
economica experimentada després de la fi de les
restriccions degudes al COVID n’ha estat la cau-
sa principal. Les previsions de creixement per a
la Xina s’han anat ajustant durant el segon tri-
mestre, i han llastat també el seu mercat borsari,
en el qual hi continua havent sectors, com ara
I'immobiliari, que plantegen molts dubtes als in-
versors. Les borses dels paisos desenvolupats,
amb els Estats Units al capdamunt, han donat la
sorpresa I'any 2023. L'index global MSCI World
puja un 14 % mentre que I'index Standard & Po-
or’s 500 puja un 15,9 % i el Nasdaq, amb un alt
pes del sector tecnologic, ressorgeix fins a donar
una rendibilitat del 31,7 %. Es precisament en el
sector tecnologic on hi ha la clau d’aquest com-
portament, perqué un nombre reduit d’empreses
ha carregat amb gairebé tot el pes de la puja. Va-
lors com ara Apple o Meta Platforms, d’una gran
capitalitzacio, han aportat una part majoritaria de
la rendibilitat de tot el mercat, i han deixat molts
altres sectors amb resultats plans o fins i tot ne-
gatius. A aquesta situacio hi ha contribuit especi-
alment el naixement d’una nova megatendéncia,
la intel-ligéncia artificial, que es preveu que podra
provocar canvis grans a |’economia global en els
proxims anys, especialment al mercat de treball
per la possible substitucié de treball huma pels
ordinadors. A Europa el to també ha estat posi-
tiu. Els valors del sector financer i de consum
son els que han impulsat I'index, amb el suport
d’empreses de tecnologia i semiconductors. En
la part negativa, destaca la caiguda d’empreses
d’energia, especialment del sector petrolier, i les
immobiliaries, afectades per la puja de tipus. Hi
ha quatre factors que ens fan continuar essent
prudents. En primer lloc, I’'ambiguitat de la poli-
tica monetaria és alta, i genera riscos a la bai-
xa, com ho demostra el fet que la Fed prefereixi
veure dades d’alentiment abans de confirmar la
seva pausa en les puges de tipus. En segon lloc,
les condicions de crédit, més restrictives, posen
en risc la continuitat del consum, especialment
si el mercat laboral es debilita. En tercer lloc, els
beneficis empresarials estan en risc si continua
la inflacid6 mentre el consum es modera. Per Ul-
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tim, hi continua havent una situacié geopolitica
d’alt risc, que pot desencadenar rebrots de vola-
tilitat en els mercats financers.

b) Decisions generals d’inversio adoptades

Durant el semestre, el fons ha gestionat activa-
ment la durada financera amb |’objectiu d’aprofi-
tar els moviments de la corba de tipus d’interés
del deute puablic espanyol. S’ha incrementat la
durada amb la compra de deute public espanyol.

c) index de referéncia
No aplica.

d) Evolucio del Patrimoni, particips, rendibilitat
i despeses de I'lIC

El patrimoni puja des de 8.701.888,52 euros
fins a 8.826.948,84 euros, és a dir un 1,44%. El
namero de particips baixa des de 2.824 unitats
fins a 2.821 unitats. La rendibilitat en el semes-
tre ha estat d’'un 0,30% per a la classe base, un
0,45% per a la classe plus i un 0,60% per a la
classe premier. La referida rendibilitat obtinguda
és neta d’'unes despeses que han suposat una
carrega del 0,52% per la classe base i del 0,38%
per a la classe plus sobre el patrimoni mitja.

e) Rendibilitat del fons en comparaciéo amb la
resta de fons de la gestora

Durant aquest periode la rendibilitat del fons ha
estat d’'un 0,30 %, inferior a la rendibilitat mit-
jana ponderada del total de fons gestionats per
Sabadell Asset Management i ha estat inferior
a I’1,63 % que s’hagués obtingut en invertir en
Lletres del Tresor a 1 any. La rendibilitat del fons
ha estat en linia amb la dels mercats cap a on
orienta les seves inversions.

2. INFORMACIO SOBRE LES INVERSIONS

a) Inversions concretes realitzades durant
el periode

El fons ha mantingut un caire neutral de la dura-
da financera. En aquest sentit, al llarg del semes-
tre el fons ha situat la durada financera entre
neutral i lleugerament sobreponderada respecte
a la del seu nivell objectiu. Els actius que han
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contribuit més a la rendibilitat del fons en el peri-
ode han estat:

OB.ESPANA 4,40%
OB.ESPANA 2,75%
OB.ESPANA 3,80%

V1.31/10/2023 (0.12%);
V1.31/10/2024 (0.12%);
VT.30/04,/2024 (0.10%);
BO.ESPANA 0,35% VT.30/07/2023 (0.08%);
BO.ESPANA 0% VT.31/01/2026 (0.08%).
Els actius que han contribuit menys a la rendibili-
tat del fons en el periode han estat:

OB.ESPANA 4,65% VT.30/07,/2025 ;
BO.ESPANA 0% VT.31/05/2024 (-0.01%);

(-0.03%)

)

OB.ESPANA 1,60% VT.30/04/2025 (0.02%);
)

)

OB.ESPANA 5,40% VT.31/01/2023 (0.03%
BO.ESPANA 0% VT.31/05/2025 (0.04%).

’

b) Operativa de préstecs de valors
No aplica.

c¢) Operativa en derivats i adquisicio temporal
d’actius

Durant el semestre, el fons no ha operat amb

instruments derivats.

d) Altres informacions sobre inversions

A la data de referéncia 30/06/2023, el fons
manté una cartera d’actius de renda fixa amb
una vida mitjana d’1,297 anys i amb una TIR mit-
jana bruta (és a dir, sense descomptar les des-
peses i les comissions imputables al Fl) a preus
de mercat de 3,4334 %.

3. EVOLUCIO DE L'OBJECTIU CONCRET DE RENDI-
BILITAT

No aplica.

4. RISC ASSUMIT PEL FONS

El fons ha augmentat els nivells de risc acumu-
lats respecte al semestre anterior, tal com re-
flecteixen les dades de volatilitat detallades a
I'informe, degut principalment a I'increment dels
nivells de risc dels mercats cap a on orienta les
seves inversions. En aquest sentit, durant el se-
mestre, el fons ha experimentat una volatilitat de
I’1,67 % enfront de la volatilitat de I’1,34 % de la
Lletra del Tresor a 1 any.
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5. EXERCICI DRETS POLITICS
No aplica.

6. INFORMACIO | ADVERTENCIES CNMV
No aplica.

7. ENTITATS BENEFICIARIES DEL FONS/SICAV
SOLIDARIA | IMPORT CEDIT A LES MATEIXES

No aplica.

8. COSTOS DERIVATS DEL SERVEI D’ANALISI
No aplica.

9. COMPARTIMENTS DE PROPOSIT ESPECIAL
(SIDE POCKETS)

No aplica.

10. PERSPECTIVES DE MERCAT | ACTUACIO
PREVISIBLE DEL FONS

El fons es gestionara de manera dinamica i proac-
tiva per aprofitar els moviments de mercat, amb
la finalitat d’assolir una revaloracio6 a llarg termini
representativa de I'assolida pels fons adscrits a
la categoria de Renda Fixa Curt Termini Euro se-
gons estableix el diari econdmic Expansion.

Informacio sobre la politica

de remuneracio.

Aquesta informacid apareixera complimentada a
I'informe anual.

Informacio sobre les operacions

de financiacio de valors,
reutilizacio de les garanties
i swaps de rendiment total
(Reglament UE 2015/2365)
El fons no ha realitzat durant el periode operaci-

ons de financiacié de valors, reutilitzacid de ga-
ranties o swaps de rendiment total.



