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Comentario de mercado

Tras los buenos resultados durante la primera mitad del aflo se ha producido un giro en los mercados de renta variable y a su vez hemos
visto un repunte en la rentabilidad de los bonos tanto en Europa como en Estados Unidos. Son varios los factores que explican estos
movimientos.

Si nos fijamos en las decisiones de politica monetaria tomadas durante el trimestre, vemos como en Europa el Banco Central Europeo
(BCE) ha continuado con las subidas de los tipos de interés, aumentando la tasa 25pb en julio y otros 25pb en septiembre, lo que ha
situado el tipo de referencia en el 4,50%. Por otro lado, la Reserva Federal (FED), tras el pardn que hizo el mes de junio realizé una nueva
subida de 25pb en la reunién de julio. Sin embargo, en septiembre decidid mantener los tipos, pero Powell en sus declaraciones dejé la
puerta abierta a nuevas subidas antes de terminar el afo.

Es importante recordar que en agosto no se produjeron reuniones, pero se celebré el simposio de Jackson Hole, evento en el que se
encontraron los maximos dirigentes de los principales Bancos Centrales. Para los mercados es importante ya que en las declaraciones
posteriores se dan pistas sobre las futuras decisiones que tomaran. Los maximos mandatarios dejaron claro que el foco estaria puesto
en el control de la inflacién y la evoluciéon de los datos macroecondmicos. A todo esto, afiadir que a inicios de agosto Fitch rebajoé la
calidad de la deuda americana y esto tuvo un impacto inmediato, al alza, en la rentabilidad de los bonos del pais.

En relacién a la evolucion de los datos de empleo hemos visto como tanto el mercado laboral americano como el europeo siguen
tensionados, aunque empiezan a mostrar signos de enfriamiento. Aun asi, no se puede afirmar que se esté deteriorando con fuerza. Lo
mismo ocurre con los datos de inflacion; estamos observando cémo hay una tendencia a la baja, pero continuamos sin llegar al objetivo
del 2%. Donde si que hay una mayor dispersion es en la evolucidon del Producto Interior Bruto (PIB). En Estados Unidos estamos viendo
como los datos de crecimiento se sitUan por encima del 2% mientras que Europa esta teniendo un crecimiento practicamente plano,
con paises como Alemania que han entrado en terreno contractivo.

En el continente asiatico, el foco este puesto en China y su reapertura después del cierre por la pandemia. Los datos publicados hasta el
momento han decepcionado a los analistas ya que el fuerte rebote que se pronosticaba no esta siendo del calibre que se esperaba.
Ademas, la crisis del sector inmobiliario sigue generando dudas alrededor de la segunda economia mundial.

A nivel de mercados financieros, hemos visto como los principales indices bursatiles retrocedian tras el buen comportamiento que
habian tenido durante la primera mitad del aflo. Aun asi, seguimos con rendimientos positivos desde inicios de afio.

De cara a los siguientes meses seguiremos muy atentos a las decisiones de politica monetaria, asi como la publicacién de los distintos
indicadores macroeconémicos. Este tramo final del afio servird para valorar si la agresiva subida de tipos de interés empieza a hacer
mella en el consumo y el mercado laboral y por ende se rebajan los niveles de inflacidon al objetivo que tienen los Bancos Centrales.

Fiscalidad *

Fiscalidad de las aportaciones. Se reduciran de la Base Imponible General del IRPF las aportaciones realizadas al Plan. Desde el 1 de enero de 2022, el limite
maximo de estas reducciones sera la menor de las dos siguientes cantidades:

-1.500 euros anuales.
- EI 30% sobre la suma de rendimientos netos del trabajo y actividades econémicas.

Ademads de las citadas reducciones, los contribuyentes cuyo cényuge no obtenga rentas a integrar en la base imponible o las obtenga en cuantia inferior a 8.000
€ podran reducir de su base imponible las aportaciones realizadas al plan del que sea participe el conyuge, con el limite maximo de 1.000 € anuales.

* A excepcion de los territorios forales de Bikzaia, Gipuzkoa, Alava y Navarra
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OBJETIVO

El fondo se define como un fondo de renta fija largo plazo.El objetivo del Fondo es
obtener rentabilidades positivas a medio-largo plazo, superiores a las ofrecidas en
promedio por la deuda soberana y corporativa emitida en euros y con grado de
inversion. Busca minimizar el riesgo de las inversiones respecto a las variaciones del
entorno econdémico a través de una adecuada distribucién y compensacion de
riesgos, con el objetivo prioritario de la preservacion del capital a medio plazo. El
horizonte de inversion recomendado es no inferior a 3 afios.

COMISIONES

Comision de gestion (sobre Patrimonio): 0,85%
Comision de gestion (sobre Resultados): -
Comision de depositario: 0,10%

Comision de suscripcion: -
Comision de reembolso: -

TERZ -

1,82% | -0,94% | 0,49% | -0,06% -0,31% | 0,13% | 0,08% | -1,12% - - - 1,08%
2022 -0,67% | -1,61% | -0,59% | -1,85% | -0,70% | -3,18% | 3,84% | -3,51% | -2,90% | 1,42% [ 2,01% | -2,15% | -9,70%
2021 -0,25% | -0,47% | 0,30% [ -0,28% | -0,11% | 0,44% | 0,55% | -0,22% | -0,22% | -0,55% [ 0,04% | 0,14% | -0,64%
2020 0,23% | -0,56% | -3,55% | 1,88% | 0,33% | 0,28% | -0,01% | -0,03% [ 0,18% | 0,19% | 0,37% | -0,13% | -0,90%
2019 -0,26% | 0,26% | 0,36% | 0,23% | -0,20% | 0,45% | 0,46% | 0,17% | 0,04% | -0,20% | 0,13% | -0,03% | 1,42%
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ESTADISTICAS EVOLUCION DEL FONDO
Rentabilidad Risk 105
Ultimo mes: -1,12% |Volat. Fondo: 4,0%
Acumulada afio 2023: 1,08% |Volat. Benchmark: 4,1% —t
3 Ult. meses: -0,92%|Beta: 0,17 100 w SN
12 Ult. meses: 2,34% | Correlacion: 0,17
3 Ult. afios: -8,92%|R2: 0,03 95 |
5 Ult. afios: -9,31% |Alpha: -0,46
Mayor subida mensual: 3,84% |Ratio Sharpe: -0,29 g |
Mayor caida mensual: -3,55% | Tracking Error: 5,2%
% Meses en positivo: 52,94% |Ratio Informacién: 0,56 . |
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1 Este indicador se basa en la volatilidad de los precios en los Ultimos cinco afios, y es un indicador de riesgo absoluto. Los datos histéricos pueden no ser un indicador fiable del futuro perfil de
riesgo del Fondo. La categoria de riesgo indicada no esta garantizada y puede variar a lo largo del tiempo. La calificacion mas baja no significa que la inversién esté libre de riesgos.
2 |os gastos corrientes son los soportados por el fondo en el ejercicio precedente. No obstante, este importe podra variar de un afio a otro. Datos actualizados segun el dltimo informe anual

disponible.
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EXPOSICION POR CLASE DE ACTIVO

Clase Fondo indice
Renta Variable (RV) - -
Renta Fija (RF) 95,4% 100,0%
Commaodities (CM) - -
Liquidez (LQ) 4,5% -
Otros 0,0% -
TOTAL 100,0% 100,0%
Clase Inv. Directa Inv. Fondos

Renta Variable (RV)

62,5%

33,0%

Renta Fija (RF)

Commaodities (CM) - -
Liquidez (LQ) 4,5% -
Otros - 0,0%
TOTAL 67,0% 33,0%

DISTRIBUCION DEL FONDO (%)

10 PRINCIPALES POSICIONES

Instrumento financiero Clase % Exp
SB ITGV 2.05% 0.00 01.08.2027 Renta Fija 13,66%
SBIAG 1.5% 0.00 04.07.2027 Renta Fija 10,52%
SB ESGV 1.45% 0.00 31.10.2027 Renta Fija 9,14%
SB TIT 7.75% 24.01.2033 Renta Fija 6,83%
SB 1110ZGR 1.375% 0.00 20.01.2025 Renta Fija 5,93%
SB PAH3 4.25% 0.00 27.09.2030 Renta Fija 5,90%
SB GS 1.625% 0.00 27.07.2026 Renta Fija 5,74%
IEAA Renta Fija 5,70%
iShares € Corp Bond Financials UCITS ETF EUR Renta Fija 5,02%
iShares EUR Corp Bond ex-Finan Renta Fija 4,98%
TOTAL 73,42%

Por Divisa
EUR
usb

- 857%
- 9,7%

4,4%
0,1%

0,0%

Por Sectores en Inversion Directa

90,1% Liquidez 4,5% Renta Fija 62,5%
9,9% EUR 4,4%  Gobiernos 22, 7%
uUsD 0,1%  Serv. Telecom. 11,8%

Industrial 10,5%

Bienes Consumo Cicli. 5,9%

Prod. Consumo No Basic 5,9%

Finanzas 5,7%

Por Vencimiento y Rating en Inversion Directa [LQ + RF]

AAA AA A BBB NR NIG |TOTAL
< 3 months - - - - 4,5% - 4,5%
From 3 to 6 m. - - - - - - -
From 6 to 12 m. - - - - - - -
From 1to 3y. - - 57% | 59% - - 11,6%
From3to5y. - - - 22,7% - 10,5% | 33,2% -
From5to 10y. - - - - 59% | 6,8% 12,7%
From 10to 15 y. - - - 5,0% - - 5,0%
> 15 years - - - - - - -
TOTAL - - 57% | 336% 10,4% | 17,3% | 67,0%

NR: posiciones sin rating| NIG:

rating de BB o menor

Por Categoria de Fondos

El material incluido en esta presentacion es publicado por GRUPO SOLVENTIS . Esta informacién no constituye actividad publicitaria, no forma parte de documento de oferta publica, ni una oferta o
invitacion de suscripcion o compra de cualquier valor o instrumento financiero derivado del mismo. Asimismo, ni esta informacién ni ninguna parte de la misma constituira el fundamento de cualquier
contrato o compromiso de cualquier otra naturaleza. Proporcionamos este documento sin conocer exactamente su perfil de riesgo, que se establecera a través de una prueba de idoneidad previo a
cualquier relacion contractual con Vd. Antes de toda suscripcién o compra de las acciones o participaciones representativas del capital o patrimonio de la IIC se recomienda leer atentamente el folleto
mas reciente y consultar el tltimo informe financiero publicado disponible gratuitamente en el domicilio de GRUPO SOLVENTIS o contactando con el departamento de atencion al cliente de la misma.
Asimismo pueden consultarse en la pagina web www.solventis.es. La venta, enajenacion, intermediacion, suscripcion, posterior reembolso o transmision de las acciones o participaciones deberan
realizarse a través de los intermediarios financieros habilitados al efecto. Antes de invertir en la IIC, invitamos a los inversores a consultar a sus propios asesores juridicos y fiscales. Habida cuenta de
los riesgos de orden econémico y bursatil, no puede prestarse garantia alguna de que la IIC alcancen sus objetivos. El valor de las acciones o participaciones puede tanto disminuir como aumentar. La
rentabilidad se indica neta de comisiones de gestion e intereses netos. Los resultados pasados no determinan resultados futuros. Los resultados pueden verse afectados por las fluctuaciones de los

tipos de cambio.






