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AñoDicNovOctSepAgoJulJunMayAbrMarFebEne
1,12----------0,160,210,220,25-0,070,150,19Fondo 2026
1,41----------0,220,230,200,200,200,160,18Índice
2,360,180,130,180,180,130,220,200,240,220,170,230,26Fondo 2025
2,230,190,160,180,180,170,170,170,170,180,200,190,22Índice
3,910,260,280,320,350,310,400,300,320,310,330,280,37Fondo 2024
3,570,230,220,260,280,280,330,290,320,350,300,310,35Índice
3,760,370,360,340,330,340,340,230,340,220,120,130,58Fondo 2023
3,750,310,330,360,320,340,340,310,330,270,280,240,25Índice

-2,110,050,480,18-0,57-0,160,72-1,17-0,21-0,32-0,22-0,70-0,17Fondo 2022
0,680,210,190,170,130,080,040,01-0,01-0,02-0,04-0,04-0,04Índice

-0,110,16-0,15-0,11-0,040,02--------------Fondo 2021
-0,22-0,05-0,05-0,04-0,04-0,05--------------Índice

*Rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras

TC CORTO PLAZO CA Euribor 6 Month ACT/360

Estadísticas Índice (%)Fondo (%)
0,220,16Rentabilidad último mes
0,660,59Rentabilidad últimos 3 meses
1,411,12Rentabilidad del año

10,0532,78Rentabilidad desde creación
0,461,38Rentabilidad anualizada
0,110,16Volatilidad anualizada

-14,63-2,19Ratio de Sharpe
---1,64Ratio de información

0,40 añosDuración

2,92%Tir
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Mayores pesos 11,15% del fondo
2,47%BACRED 4 7/8 09/13/27
2,36%ABANCA 0 1/2 09/08/27
2,26%MONTE 6 3/4 09/05/27
2,10%SYDBDC 4 1/8 09/30/27
1,96%CXGD 0 3/8 09/21/27
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0,46%Cash

20,27%Italia
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0,46%Cash

74,46%<6 meses
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Ascensión Gómez empezó su carrera en Merchbanc en el departamento de M&A 
incorporándose más tarde al departamento de Gestión de Activos. Desde 2010 es la 
responsable de Renta Fija en TREA y previamente, desde el 2000, lo había sido en Ges 
Fibanc. Ascensión es Licenciada en Administración y Dirección de Empresas por la 
Universidad Comercial de Deusto y MBA por IESE.
Rentabilidades (*) mensuales y anuales (%)
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Comentario general de mercado 

En Europa, las encuestas de actividad empresarial de julio mejoraron respecto a junio, una lectura que confirma la recuperación desde mayo 
de la actividad. Esa sorpresa al alza lleva a los analistas a elevar sus previsiones de crecimiento por encima de lo esperado por el BCE en junio. 
La inflación general de la eurozona se aceleró hasta el 2,9% interanual por la energía, con la subyacente estable en el 2,4%, por encima de los 
niveles del BCE, pero sin acelerarse a pesar de las subidas de energía. 
En Estados Unidos, las encuestas de actividad manufacturera mostraron una reactivación de la actividad tras la incertidumbre de Irán; las 
encuestas de consumo, sin embargo, no mostraron este dinamismo con el mercado laboral en su nivel más débil desde 2021. La inflación de 
junio sorprendió a la baja: el IPC general retrocedió un 0,4% mensual y la subyacente quedó plana, dejando la tasa interanual en el 2,6%. 
En Asia, China mostró en julio encuestas de actividad algo más débiles justo antes de la reunión del Politburó, lo que apunta a la necesidad de 
más apoyo fiscal o monetario. En Japón, la inflación se mantuvo en línea con lo esperado y sin visos de volver al 2% hasta el próximo año. 
Por el lado de los bancos centrales, la atención de los mercados está en ver cómo de inflacionistas son las subidas de todos los destilados de 
petróleo tras esta nueva escalada en Irán. El mensaje de los principales bancos es de no actuar prematuramente y se mantuvieron tipos en 
todas las reuniones, pero el mercado da por descontadas subidas de tipos en las reuniones de septiembre en la eurozona, Japón y EE. UU. 
 
Comentario del fondo 
 
En el mes de julio, el fondo siguió teniendo rentabilidad positiva gracias principalmente al efecto del carry. Tanto la deuda pública como el 
crédito corporativo han aportado rentabilidad y todos los sectores del crédito corporativo han tenido contribución positiva. Financieros sigue 
siendo el sector con la mayor contribución a la rentabilidad por su buen rendimiento y porque es el sector con mayor peso en la cartera. 
 
Durante el mes, la TIR aumentó por la subida de las rentabilidades de los tipos cortos y la duración se mantiene estable en niveles ligeramente 
inferiores a 0,40 años. Mantenemos un bajo riesgo de crédito —high yield, subordinados y emergentes— al presentar poco valor relativo 
frente a su media histórica, aunque durante el mes hemos aumentado la exposición a las tres categorías. Hemos reducido el peso en deuda 
pública, que se mantiene en niveles muy bajos, mientras que financieros continúa siendo el sector con mayor peso por su mejor valor relativo 
frente a corporativos. 
 

Mayores contribuidores                     Mayores detractores 
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(1) Retorno Total: Retorno Total EUR (si está invertido al 100% en ese país/sector) 
(2) CTR : Contribución al Retorno EUR (es ponderado por el porcentaje que esta invertido el fondo) 

Instrumento financiero
ABANCA 0 1/2 09/08/27
CXGD 0 3/8 09/21/27
KUTXAB 0 1/2 10/14/27

0,005%
%

0,003%
0,004%

Instrumento financiero
MONTE 6 3/4 09/05/27
MILPW 9 7/8 09/18/27
UCGIM 5.85 11/15/27

-0,009%
%

-0,005%
-0,007%

Peso 
Medio

Retorno 
Total (1)

CTR (2)

Italia 20,55% 0,20% 0,041%

Francia 9,02% 0,20% 0,018%
España 10,93% 0,22% 0,024%

Dinamarca 6,26% 0,21% 0,013%
Holanda 7,75% 0,19% 0,015%

Alemania 6,07% 0,18% 0,011%
Gran Bretaña 6,24% 0,20% 0,013%

Portugal 3,46% 0,21% 0,007%
Estados Unidos 5,49% 0,20% 0,011%

Bélgica 2,99% 0,20% 0,006%
Suecia 3,07% 0,20% 0,006%

Grecia 2,60% 0,22% 0,006%
Canadá 2,60% 0,23% 0,006%

Irlanda 2,06% 0,18% 0,004%
Polonia 2,55% 0,21% 0,005%

República Checa 0,89% 0,10% 0,001%
Luxemburgo 1,73% 0,21% 0,004%

Rumanía 0,72% 0,28% 0,002%

Australia 0,44% -0,14% -0,001%
Japón 0,65% 0,24% 0,002%
Noruega 0,67% 0,15% 0,001%

Austria 0,25% 0,21% 0,001%
Finlandia 0,25% 0,16% 0,000%

Eslovaquia 0,20% 0,26% 0,001%
Cash - EUR 2,92% 0,19% 0,005%

Futuros y Opciones 0,00% 0,00% 0,000%
Cash - USD 0,00% 0,00% 0,000%

Divisas 0,00% 0,00% 0,000%

Fuente Bloomberg 

Financiero 57,75% 0,21% 0,119%

Peso 
Medio

Retorno 
Total (1)

CTR (2)

Comunicaciones 6,92% 0,18% 0,013%
Consumo No Cíclico 7,61% 0,21% 0,016%

Industrial 6,81% 0,21% 0,014%
Consumo Cíclico 6,91% 0,19% 0,013%

Utilities 4,00% 0,16% 0,007%
Real Estate 6,26% 0,21% 0,013%

Recursos Básicos 0,38% -0,13% -0,001%
Gobierno 0,48% 0,25% 0,001%

Energía 0,07% 0,10% 0,000%
Tecnología 0,23% 0,20% 0,000%

Cash - USD 0,00% -0,96% 0,000%
Cash - EUR 2,92% 0,19% 0,005%
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