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El fondo tiene como objetivo la preservacion de capital y la obtencién Valqr I|qu.|dat|vo 139,1117355 €
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Moneda del fondo Euro

PERFIL DE RIESGO Estructura juridica UCITS

Comisidén de gestion 0,25%
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RENTABILIDADES ACUMULADAS

Letras del
Tesoro; 88,59%

YTD im 6M 12m 2A 3A
Fondo 0,81% 0,11% 0,59% 1,28% 3,49% 6,71%

DISTRIBUCION POR GRUPO EMISOR

MEDIDAS DE RIESGO Banca March 7,0%

Bankinter 0,1%

Volatilidad del fondo (*) 0,28% BBVA 0,2%

Duracion 0,44 afos Letras del Tesoro 88,6%

(*) 5 afios Unién Europea 4,1%

COMENTARIO

Agosto, pese a ser tradicionalmente un mes de escasos datos econdmicos, ha estado marcado por una intensa combinacion de riesgo geopolitico y politica
monetaria, con la inflacion como hilo conductor entre ambos frentes. El conflicto entre Estados Unidos e Irdn se reactivd en la recta final del mes con ataques
armados directos, mientras la Fed y el BCE publicaban actas con posturas divergentes sobre la necesidad de nuevas subidas de tipos.

Las actas de la Fed mostraron que varios miembros se inclinan por subir los tipos si la inflacién no cede. En Jackson Hole, el presidente de la Fed, Kevin Warsh,
mantuvo un tono restrictivo centrado en el porcentaje de precios que suben por encima del 3%, sin aislar el efecto de los aranceles. A medida que este porcentaje
se diluya, ese indicador deberia mejorar, lo que sugiere que el objetivo es lograr una victoria rdpida en inflacién, con un discurso compatible con una politica
monetaria estable si no surgen nuevas perturbaciones. En el plano econémico, Estados Unidos e Irdan reanudaron los ataques cruzados: tropas estadounidenses
atacaron dos lanzaderas iranies en la isla de Larak, con réplica de la Guardia Revolucionaria contra aliados de EEUU, Jordania y Emiratos Arabes Unidos. Ninguna
parte ha logrado imponer sus condiciones, aunque Iran mantiene capacidad para dificultar la navegacion por Ormuz y negocia con Oman un corredor temporal de
paso. En este contexto, el petrdleo se mantuvo alto, con el Brent cerrando por encima de 90S$/barril; lejos de maximos, pero en cotas que preocupan por su posible
traslado a la inflacién. En lo comercial, EEUU y Canadd alcanzaron un acuerdo de ultima hora que pauso tres dias los aranceles del 50% a productos canadienses.
Ademas, el Tesoro sorprendié al anunciar que duplicara el tamafio maximo de sus recompras de bonos a largo plazo (de 2.000 a al menos 4.000 millones de ddlares
por operacidn, tramos de 10-20 y 20-30 afios), vigente del 9 de septiembre al 4 de noviembre, una decision fuera de calendario que subraya cierta urgencia.

En la Eurozona, las actas de julio del BCE reflejaron una economia aun incierta, pero con datos recientes mejores de lo esperado, reduciendo el riesgo de una fuerte
desaceleracion. La inflacidn sigue siendo vista como riesgo al alza, aunque sin efectos de segunda ronda y con expectativas bien ancladas; dentro del Consejo hubo
posturas variadas, aunque predomind la cautela de esperar antes de subir de nuevo los tipos.

Este documento tiene cardcter meramente informativo y en ningun caso constituye ni puede interpretarse como una oferta, invitacion,
recomendacion, incitacion o consejo para la suscripcion, traspaso, reembolso o cualquier otra transaccion sobre fondos de inversion. El anuncio de
rentabilidades pasadas no es promesa o garantia de rentabilidades futuras. Antes de realizar cualquier decision de inversion o desinversion sobre un
fondo de inversidn se recomienda recabar asesoramiento especializado y consultar la documentacién informativa del fondo legalmente preceptiva, en
particular, el reglamento y el folleto del fondo y los ultimos informes trimestrales, semestrales y/o anuales publicados, a disposicion de los inversores
en la sede de la sociedad gestora y en cualquier oficina y en la pdgina web del Grupo CIMD.
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