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De la lectura de los datos publicados en febrero se desprende que el dinamismo de la
economia estadounidense sigue siendo la excepcion, frente a las demds grandes economias
mundiales, que en el mejor de los casos se acercan al estancamiento. La caida generalizada
de las cifras de inflacién alimento la hipétesis de una proxima relajacion monetaria.

En la zona euro, la estabilidad del PIB del cuarto trimestre (T4) se confirmé en la segunda
estimacion. Sorprendentemente en este contexto, el empleo aumenté un 0,3 % (4T,
intertrimestral), lo que supone una nueva caida de la productividad. Desde principios de afio
solo se observan timidos signos de recuperacion en el sector manufacturero, mientras que
las encuestas sobre servicios han mejorado ligeramente. La inflacion interanual cay6 al

2,8 % en enero, con una inflacién de los servicios estable en el 4 %. Los datos del BCE sobre
el crecimiento salarial negociado fueron del 4,5 % en el T4 (interanual), 0,2 puntos menos
que en el T3. Por tanto, los salarios negociados han empezado a ralentizarse, pero se
mantienen firmes. El BCE seguia preocupado por las presiones subyacentes sobre los
precios de la economia: elevado crecimiento salarial y persistente inflacion en el sector
servicios.

En Estados Unidos, el crecimiento del PIB en el T4 se revisé al 3,2 % desde el 3,3 %
(anualizado), tras el +4,9 % del T3, que sigue siendo notable. El fuerte crecimiento de la
oferta de mano de obra, el aumento de la productividad y una tasa neutra presumiblemente
maés elevada podrian explicar estos resultados. Sin embargo, el Gltimo informe de ventas
minoristas de enero mostrd un comienzo de afio mas moderado (-0,8 % intermensual). La
inflacion cayd al 3,1 % en enero, a pesar del fuerte crecimiento del PIB. Donald Trump siguio
dominando las primarias y parecia estar bien encaminado hacia la nominacién republicana.
El presidente Biden se vio debilitado por un informe, con intenciones politicas, sobre su
«mala memoriax. Estos factores ampliaron el déficit de los demdcratas en las encuestas,
pero el actual presidente podria beneficiarse de unas perspectivas econdmicas mejores de
lo esperado.

El Reino Unido entrd en recesién técnica con una caida del PIB del 0,3 % en el T4, tras una
contraccion del 0,1 % en el T3. Pero hay signos de mejora. La produccién manufacturera
aumento un 0,8 % intermensual en los dos Ultimos meses de 2023 y el PMI del sector
servicios subio, al igual que la confianza de los consumidores. La inflacién se mantuvo
estable en el +4 % en enero. El Comité de Politica Monetaria del Banco de Inglaterra, que
mantuvo los tipos sin cambios en el 5,25 % en febrero, declaré que la mayoria de sus
miembros consideraba que era una cuestion de cuando se recortarian los tipos, no de si lo
harfan.

En China, la caida de los mercados bursétiles hasta principios de febrero se hizo eco de la
debilidad del pais, lo que llevo a las autoridades a aumentar ain méas su apoyo
presupuestario y monetario. La debilidad de la demanda se reflejo en la caida de la inflacion
hasta el -0,8 % (interanual) en enero, la méas baja desde 2009. Al Afio Nuevo chino, que se
celebra el 10 de febrero, le sigue un periodo de vacaciones e intensa actividad comercial.
Habra que esperar a que se publiquen los datos para poder juzgar en qué medida ha
influido, pero ya podemos constatar que los viajes de ocio han alcanzado su nivel mas alto
de los Ultimos cinco afios.

En Japdn, el PIB volvio a bajar en el T4 (-0,1 % intertrimestral). Tras un-0,8 % en el T3, la
economia entr6 por tanto en recesion técnica. La actividad parece seguir siendo débil en el
primer trimestre, como muestran los indices PMI de febrero para los sectores manufacturero
y servicios (47,2 y 52,5, respectivamente). El indice de precios al consumo de Tokio volvié a
caer hasta el 1,6 % (interanual), 0,8 puntos menos que en diciembre. A pesar de la debilidad
del crecimiento, el gobernador del Banco de Japén afirmé que seguia confiando en futuros
aumentos del poder adquisitivo y en un ciclo virtuoso de inflacion.

En lo relativo al fondo, aumentamos la duracién para adoptar una leve sobreponderacion
frente al indice de referencia durante el mes.

En cuanto a la asignacién por paises a deuda publica, aumentamos ligeramente la
exposicion a la deuda italiana para regresar a la neutralidad y mantenemos la
sobreponderacién en deuda austriaca. Estamos proximos a la neutralidad en deuda
emergente.

Respecto a nuestra asignacién de activos, continuamos infraponderados en deuda
cuasisoberanay rondamos la neutralidad en deuda garantizada. En cuanto a la deuda

Fuente(s) : AXA Investment Managers a 29/02/2024
Si desea mas informacion sobre AXA IM, visite axa-im.com

Comunicacion de marketing

Investment
A¥A | Managers

indice de referencia

Desde el: 13/02/2004

100% FTSE EMEA EURO BROAD
INVESTMENT GRADE BOND

El fondo esté gestionado de manera activa y
se espera que la desviacion en términos de
constituciony rentabilidad con respecto al
indice de referencia sea considerable.

Perfil del fondo

28048

Calificacién ESG

Relativa frente a su indice de referencia

Menor - Mayor

A

Intensidad CO2 frente a su indice de referenc

Mas CO2 -—+—+—+—-+ MenosCO2

A

9% del patrimonio del fondo cubierto por la
calificacién absoluta ESG: Fondo = 96.2% Indice de
referencia = 98.5% (no es significativo cuando la
cobertura es inferior al 50 %)

9% del patrimonio del fondo cubierto por el indicador
de intensidad de CO2: Cartera = 90.7% Indice de
referencia = 94.4% (no es significativo cuando la
cobertura es inferior al 50 %)

Si desea mds informacion sobre la metodologia,

consulte la seccion «Definicion de métricas ESG» que
aparece a continuacion

Gestor del fondo

Johann PLE

Rui LI - Cogestor
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Comentario del gestor (continuacion)

corporativa, mantenemos un enfoque oportunista para aprovechar la dindmica del mercado
primario desde una perspectiva de optimizacion del carry, al tiempo que seguimos
sobreponderados tanto en deuda sénior como subordinada.

Fuente(s) : AXA Investment Managers a 29/02/2024
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Informacion adicional

Administracion: E EUR

Tipo de fondo SICAV
Se ajusta a la directiva de OICVM Si
Se ajusta a la directiva de FIA No
Pais de origen Luxemburgo
Fecha del primer VL 17/03/2003
fDol\:jz de denominacion del EUR
Divisa de la cartera EUR
Valoracion Diaria

Tipo de accién

Acumulacion

Cédigo ISIN LU0158186543
Costes de transaccién 0.06%
Gastos corrientes 1.51%
Comisidn de gestion maxima 0.75%
Comisidn de rentabilidad : ninguna

Comisiones maximas de 0.5%

comercializacion

Gestora

AXA INVESTMENT MANAGERS

PARIS S.A.

Indicador de riesgo

Los datos presentados a continuacion provienen de los DFI de los
PRIIPS.

Riesgo mas bajo Riesgo mas alto

State Street Bank International

Delegacion de la administracion GmbH (Luxembourg Branch)

State Street Bank International

Depositario GmbH (Luxembourg Branch)

Como se revela en el Informe anual mds reciente, los gastos Corrientes El cdlculo
excluye las comisiones de rendimiento, pero incluye la gestion y tarifas de
servicios aplicadas. La tarifa de servicio aplicada efectiva se acumula en cada
cdlculo del Valor Liquidativo e incluido en el gastos de cada Clase de Acciones.
La inversion se verd reducida por el pago de las comisiones mencionadas.

Objetivos del fondo

El objetivo del Subfondo es obtener una combinacién de crecimiento
de las rentas y apreciacion del capital a medio plazo invirtiendo en
titulos de deuda publica y empresarial de primera calidad en euros.

Horizonte de inversion

Elriesgoy la remuneracion del producto pueden variar en funcién del
periodo de tenencia previsto. Recomendamos mantener este
producto durante al menos 3 afios.

*Fecha del primer VL: 17/03/2003
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Elindicador de riesgo presupone que usted mantendra el producto
durante 3 afios.

Elriesgo real puede variar considerablemente si realiza la liquidacion
en una fase tempranay es posible que recupere una cantidad inferior.

Elindicador de riesgo resumido constituye una guia sobre el nivel de
riesgo de este producto en comparacion con otros productos. Muestra
la probabilidad de que el producto pierda dinero debido a las
fluctuaciones de los mercados o porque no podamos pagarle.

Hemos clasificado este producto como 2 de 7, la clase de riesgo baja.
Esto califica la posibilidad de sufrir pérdidas en rentabilidades futuras
en un nivel bajo. La categoria de riesgo asociada a este producto se ha
determinado sobre la base de observaciones pasadas, no esta
garantizada y puede evolucionar en el futuro.

Tenga presente el riesgo de cambio. Recibird pagos en una divisa
diferente, por lo que el rendimiento final que obtendra dependeréa del
tipo de cambio entre las dos divisas. Este riesgo no se tiene en cuenta
en el indicador mostrado anteriormente.

Otros riesgos no incluidos en el indicador sintético de riesgo pueden
ser financieramente pertinentes, como el riesgo de contraparte o el
riesgo de derivados. Para mas informacion, consulte el folleto.

Este producto no incluye ninguna proteccion contra la rentabilidad
futura del mercado, por lo que podria perder parte o la totalidad de su
inversion.

Suscripcion Reembolso

El Agente de Registro y Transferencias debe recibir las érdenes de
suscripcion, conversion o reembolso a mas tardar a las 15:00 horas
(hora de Luxemburgo) del Dia de Valoracién en cuestion. Las 6rdenes
se tramitaran al Valor liquidativo aplicable ese Dia de valoracion. Se
advierte al inversor de la existencia de un potencial plazo adicional de
procesamiento debido a la posible participacién de intermediarios,
como Asesores Financieros o distribuidores.El Valor Liquidativo de
este Subfondo se calcula diariamente.
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Informacion adicional (continuacion)

Coémo invertir

Antes de realizar una inversion, los inversores deben leer el Folleto,
el documento de Datos Fundamentales para el Inversor (incluyendo
para inversores del Reino Unido), el documento de Datos
Fundamentales y documentos de oferta correspondientes, en los
que figuran todos los detalles del producto, incluidos los gastos de
inversion y los riesgos. La informacion contenida en el presente
documento no sustituye a esos documentos ni al asesoramiento
profesional externo.

Inversores Particulares

Los inversores particulares deben ponerse en contacto con su
intermediario financiero.

Calificacion y Metodologia Invesion Responsable

'Calificacion absoluta ESG' esté basado en una metodologia de
calificacion de terceros. Siel fondo tiene un arbol (5 arboles), significa
que estd en la categoria de calificacion absolutamas baja (més alta) de
ESG.

Para obtener méas informacidn sobre la metodologia, visite
https://www.axa-im.com/responsible-investing.

'ESG relative rating' es el resultado de la diferencia de putuacién del
'ESG absolute rating' del fondo y del benchmark. Si el 'ESG relative
rating' es positivo significa que el fondo tiene una mejor puntacion en
el 'ESG absolute rating' que su benchmark y viceversa.

'CO2 relative intensity' es el resultado de la diferencia entre la
intensidad de CO2 del fondo (expresado en toneladas de CO2/M€) y
del benchmark. Si el resultado 'CO2 relative intensity' es verde,
significa que la intensidad del fondo es inferior a la intensidad del
benchmark. Si el resultado es naranja, significa que la intensidad del
fondo es superior al benchmark. Si el resultado es amarillo, significa
que la intensidad del fondo y el benchmark es similar.

Los indicadores ESG son solo para fines informativos.

La cartera tiene un objetivo contractual en relacion con uno o varios
indicadores ESG.

Aviso legal

No para distribucién o difusidn a inversores estadounidenses

Esta comunicacion promocional no constituye, por parte de AXA
Investment Managers, una solicitud o asesoramiento de inversion,
legal o fiscal. El presente documento no contiene informacion
suficiente como para basar una decision de inversion. La informacion
contenida en el presente documento esta destinada exclusivamente a
la entidad y/o persona(s) a la(s) que se ha facilitado, salvo que se
permita otra cosa en los contratos aplicables. AXA Investment
Managers declina toda responsabilidad por cualquier reproduccion,
redistribucién o transmision posterior, asi como toda responsabilidad
derivada de dichas actividades.

La fiscalidad relativa a la tenencia, la adquisicion o la disposicién de
acciones o participaciones de un fondo depende de la condicién o la
fiscalidad de cada inversory puede ser objeto de modificaciones. Se

*Fecha del primer VL: 17/03/2003
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anima encarecidamente a todos los inversores potenciales a solicitar
la opinion de su asesor fiscal.

Debido a su simplificacion, este documento es parcial y las opiniones,
estimaciones y previsiones que contiene son subjetivas y estan sujetas
a cambios sin previo aviso. No se garantiza que las previsiones lleguen
a materializarse. Los datos, cifras, declaraciones, analisis, predicciones
y demés informacion de este documento se proporcionan sobre la
base de nuestros conocimientos en el momento de su preparacion. Si
bien se ha aplicado el mayor cuidado posible, no se cursa ninguna
manifestacion o garantia (incluida la responsabilidad frente a
terceros), expresa o implicita, en cuanto a la exactitud, fiabilidad o
integridad de la informaciéon contenida en este documento. La
decision de basarse en la informacidn aqui contenida corresponderé
exclusivamente al destinatario. El presente documento no contiene
informacion suficiente como para basar una decision de inversion.

El Fondo al que se hace referencia en el presente documento no ha
sido registrado en virtud de la Ley estadounidense de sociedades de
inversion (Investment Company Act) de 1940, en su version
modificada, ni de la Ley estadounidense de valores (Securities Act) de
1933, en su version modificada. Ninguna de las acciones podra ser
ofrecida o vendida, directa o indirectamente, en Estados Unidos o a
ninguna Persona estadounidense, salvo que los valores estén
registrados con arreglo a la Ley, o exista una exencién de los requisitos
de registro de la Ley. Una Persona estadounidense se define como (a)
cualquier individuo que sea ciudadano de o residente en Estados
Unidos a efectos del impuesto federal sobre la renta; (b) una
corporacion, sociedad u otra entidad creada u organizada con arreglo
alas leyes de Estados Unidos o vigente en Estados Unidos; (c) un
patrimonio o fideicomiso cuyos ingresos estén sujetos al impuesto
federal sobre la renta estadounidense, independientemente de que
dichos ingresos estén efectivamente relacionados con una operacion
o negocio en Estados Unidos. En Estados Unidos, este material solo
puede distribuirse a una persona que sea 'distribuidor' o que no sea
una 'Persona estadounidense’, seglin se define en el Reglamento S de
la Ley estadounidense de valores de 1933 (en su version modificada).

El fondo o subfondo forma parte de AXA World Funds. El domicilio
social de AXA WORLD FUNDS es 49, avenue J.F. Kennedy L-1885
Luxemburgo. La Sociedad esta inscrita con el nimero B. 63.116 en el
Registro Mercantil (Registre de Commerce et des Sociétés). La
Sociedad es una SICAV luxemburguesa segln la Directiva OICYM IV
autorizada por la CSSFy gestionada por AXA Funds Management, una
sociedad anénima (société anonyme) constituida con arreglo a la
legislacion luxemburguesa con el NUmero de registro en Luxemburgo
B 32 223RC, y domicilio social en 49, Avenue J.F. Kennedy L-1885
Luxemburgo.

Para obtener mas informacion acerca de aspectos relacionados con la
sostenibilidad, visite https://www.axa-im.com/what-is-sfdr.

Segun la jurisdiccion o regidn respectiva del destinatario, lo
siguiente Es posible que se apliquen divulgaciones adicionales:

Para inversionistas chilenos: ESTA OFERTA PRIVADA SE ACOGE AL
REGLAMENTO GENERAL N° 336 DE LA SUPERINTENDENCIA DE
VALORES Y SEGUROS (ACTUALMENTE COMISION DE MERCADOS
FINANCIERQS). ESTA OFERTA SE REFIERE A VALORES NO INSCRITOS
EN EL REGISTRO DE VALORES O EN EL REGISTRO DE VALORES
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Informacion adicional (continuacion)

EXTRANJEROS QUE LLEVA LA COMISION DE MERCADOS FINANCIEROS,
POR LO QUE TALES VALORES NO ESTAN SUJETOS A LA
FISCALIZACION DE ESTA; POR TRATARSE DE VALORES NO INSCRITOS
NO EXISTE LA OBLIGACION POR PARTE DEL EMISOR DE ENTREGAR EN
CHILE INFORMACION PUBLICA RESPECTO A LOS VALORES SOBRE LOS
QUE SE REFIERE ESTA OFERTA; ESTOS VALORES NO PODRAN SER
OBJETO DE OFERTA PUBLICA MIENTRAS NO SEAN INSCRITOS EN EL
REGISTRO DE VALORES CORRESPONDIENTE.

Para inversionistas peruanos: AXA Investment Managers no tiene y no
esté legalmente obligada a tener una autorizacion por parte de la
Superintendencia del Mercado de Valores para estas actividades. En
consecuencia, la Superintendencia del Mercado de Valores no ejerce
ningln tipo de supervision sobre el fondo, la estrategia, y/o los
servicios; y la informacién proporcionada a los inversionistas y los
demas servicios que les presta son de exclusive responsabilidad de
AXA Investment Managers. En el Per(, este documento es para el uso
exclusivo de personas o entidades que califiqguen como “Inversionistas
Institucionales” bajo las leyes peruanas. Este documento no es para
distribucién al piblico.

Para inversores uruguayos: La venta de las acciones/unidades se
califica como colocacion privada de conformidad con la seccién 2 de
la ley uruguaya 18.627. Las acciones/unidades no deben ofrecerse ni
venderse al publico en Uruguay, excepto en circunstancias que no
constituyan una oferta pUblica o distribucion bajo las leyes 'y
reglamentos uruguayos. Las acciones/unidades no estan y no estaran
registradas en la Superintendencia de Servicios Financieros del Banco
Central de Uruguay. Las acciones/unidades corresponden a fondos de
inversion que no son fondos de inversion regulados por la ley
uruguaya 16.774 de fecha 27 de septiembre de 1996, seglin
enmendada.

Para los inversores situados en la Union Europea: Tenga en cuenta
que la sociedad gestora se reserva el derecho, en todo momento, a
dejar de comercializar el o los productos mencionados en esta
comunicacion en la Union Europea remitiendo una notificacion a su
autoridad de supervision, de acuerdo con las normas de pasaporte
europeas. En caso de descontento con los productos o servicios de
AXA Investment Managers, tiene derecho a enviar una queja, ya sea al
comercializador o directamente a la sociedad gestora (puede
encontrar mas informacion acerca de la politica de quejas de AXA IM
eninglés en la siguiente direccion
https://www.axa-im.com/important-information/comments-and-
complaints). Si reside en un pais de la Union Europea, también tiene
derecho a tomar medidas legales o extrajudiciales en todo momento.
La plataforma europea de resolucién de litigios en linea le permite
enviar un formulario de queja (disponible en:
https://ec.europa.eu/consumers/odr/main/index.cfm?event=main.hor
e.chooselanguage) y le ofrece informacion acerca de los medios de
rectificacion disponibles (disponible en
https://ec.europa.eu/consumers/odr/main/?event=main.adr.show2).
En el sitio web de AXA IM puede encontrar un resumen de los derechos
de los inversores en inglés
https://www.axa-im.com/important-information/summary-investor-
rights .

En los sitios web de las entidades de AXA IM locales hay disponibles
traducciones a otros idiomas.
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