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En el segundo trimestre del afio hemos presenciado como alguno de los indices mas representativos de renta variable, como el Nasdaq tecnolégico norteamericano o el
Nikkei japonés, han tenido un semestre histérico. Dichos niveles no se han visto acompafiados por buenos datos macroeconémicos, dado que en la Eurozona por
ejemplo se ha confirmado la recesion técnica al tener durante el primer trimestre crecimiento negativo del -0,1%, por lo que se puede debe a que las expectativas no han
sido ni van a ser tan negativas como las esperables en un entorno de tipos tan elevados.

Las rentabilidades del segundo trimestre del 2023 fueron: Eurostoxx 50 +1,95%; IBEX-35 +3,90%; SP500 +7,81%; Nikkei +8,39%; MSCI Emerging Markets -0,53%.

Los principales acontecimientos del trimestre han sido:

1.Las expectativas se cumplieron en cuanto a las subidas de tipos: la FED subié tipos hasta su reunién de junio, donde la paus6, mientras que el BCE y el BoE subieron
tipos en todas sus reuniones. Los datos de inflacion mejoran en algunos paises, como Espafia, Italia o EE.UU. pero se mantienen todavia altos en el Reino Unido o en
Alemania, lo que hace que todavia se mantengan los discursos duros que prevén nuevas subidas en lo que queda de afio.

2.Tras un comienzo de trimestre sin muchos cambios en la guerra de Ucrania, en el mes de junio se produjo la contraofensiva del ejército ucraniano en todas las lineas
del frente. Ademas, el grupo Wagner liderado por su lider Prigozhin, se revel6 y amenazé con llegar a las puertas de Moscu. Tras unas primeras horas de incertidumbre
y de avances, finalmente se detuvieron y el intento de ocupar la capital fracasé. Sin embargo, el liderazgo interno de Putin se ha visto afectado y podria tener
consecuencias en las préximas semanas.

3.El sector que mas ha impulsado a los indices de renta variable volvi6 a ser el tecnolégico, y mas concretamente el de la Inteligencia Atrtificial. Una nueva compaiia,
Nvidia, super6 la marca psicoldgica del billén de délares de capitalizacion tras unos buenos resultados e incrementar expectativas y Apple cerré el trimestre con una
capitalizacion de mas de tres billones. Del mismo modo otras compafiias del sector, como Microsoft, Amazon, Alphabet han mejorado previsiones.

4.En Espania, las elecciones locales y autondmicas celebradas el 28 de mayo supusieron todo un vuelco electoral, con la victoria del bloque de derechas en la mayoria
de las comunidades Auténomas y Ayuntamientos. El presidente del Gobierno reaccion6 inmediatamente convocando elecciones generales para finales del mes de julio y
adelantandolas seis meses al calendario previsto. Por otra parte, el actual presidente turco Tayyip Erdogan fue reelegido presidente de Turquia durante cinco afios mas,
extendiendo su permanencia en el poder dos décadas.

5.El primer ministro chino Li Kegiang declaré que “implementaran medidas mas practicas y efectivas para abrir su economia”. Ademas, adelant6é que estimaban que el
crecimiento del segundo trimestre sera superior al primero, y que se consiga alcanzar el crecimiento anual planificado en el 5%.

El objetivo es la busqueda de crecimiento del capital a largo plazo, aceptando fluctuaciones elevadas para intentar conseguir los mayores
rendimientos. La politica de inversiones que se pretende seguir estara dirigida a la constitucién de una cartera compuesta tanto por activos de
renta fija como de renta variable, donde el peso maximo que puede llegar la renta variable es del 100%. Ademas, podra invertir un porcentaje en
activos clasificados como “gestion alternativa”.
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Informacién Adicional

1) Tal y como establece el art 48.6 RPFP, la totalidad de los gastos del fondo de pensiones, en la parte imputable al plan, expresados en porcentaje sobre la cuenta de
posicién, se encuentran a disposicion del participe y del beneficiario en las oficinas de la Entidad Gestora.

2) El beneficiario del PLAN, debera solicitar la prestacion, una vez acaecida de la contingencia, sefialando en su caso la forma elegida para el cobro de la misma. El
plazo previsto para esta comunicacién no podra ser superior al maximo que establezca la legislacién vigente en cada momento.

(1) Las rentabilidades presentes son netas de comisiones. Rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras.
(2) Le informamos que se encuentra a su disposicién una relacion detallada de todas las inversiones realizadas a cierre del trimestre, que le sera remitida previa peticién
expresa y por escrito a la Entidad Gestora.



