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Datos principales

Categoría

Patrimonio Total Fondo

Morningstar Rating Overall

Low Carbon Designation (ESG)

Morningstar Sustainability Rating™

Fecha Lanzamiento

ISIN

Europe Fixed Income

395.252.177 €
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Top 10

Portfolio Date: 29/02/2024

%

United States Treasury Notes 1,9

United States Treasury Notes 1,8

United States Treasury Notes 1,5

Germany (Federal Republic Of) 1,4

United States Treasury Notes 1,4

United States Treasury Notes 1,4

United States Treasury Notes 1,3

Spain (Kingdom of) 1,3

Other 87,9

Total 100,0

Distribución Sectorial

Portfolio Date: 29/02/2024

%

Government 34,9

Government Related 0,5

Corporate Bond 50,7

Agency Mortgage-Backed 0,0

Non-Agency Residential Mortgage-Backed 0,0

Commercial Mortgage-Backed 0,0

Covered Bond 0,7

Asset-Backed 0,0

Cash & Equivalents 13,3

Swap 0,0

Total 100,0

Exposición Riesgo Crédito

Portfolio Date: 29/02/2024

%

AAA 29,5

AA 9,3

A 14,4

BBB 37,4

BB 5,0

B 0,9

Not Rated 3,5

Total 100,0

Exposición por Vencimientos

Portfolio Date: 29/02/2024

%
1-7 Day 0,0
8-30 Day 0,0
91-182 Day 8,2
183-364 Day 13,1
1-3 Yr 43,9
3-5 Yr 21,1
5-7 Yr 4,5
7-10 Yr 7,6
20-30 Yr 1,2
30+ Yr 0,3
Total 100,0

Estrategía Inversión

El fondo no sigue un índice de referencia. El Comité de inversiones revisa trimestralmente los criterios de inversión. La Gestora informará en 
los informes trimestrales de los posibles cambios de criterio que se produzcan. Se invertirá todo el patrimonio en Renta Fija pública y 
privada, sin límite de duración y sin exigirse una calidad crediticia mínima lo que puede influir negativamente en la liquidez del fondo. Se 
invertirá principalmente en valores emitidos en países pertenecientes a la Unión Económica y Monetaria Europea, no obstante no se 
descarta invertir minoritariamente en otros países pertenecientes a la OCDE principalmente en EEUU, Canadá y Japón, así como en 
mercados emergentes sin límite definido. La gestora no invertirá en aquellas emisiones que a su juicio tengan una calidad crediticia inferior a 
la emitida por agencias de calificación crediticia. La exposición a riesgo divisa distinta al euro no será superior al 10%.

Source: Morningstar Direct
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Comentario Gestor EDM Ahorro

Febrero ha sido un buen mes para los activos de riesgo como la bolsa o el crédito de elevado rendimiento, pero negativo para la deuda 
soberana y el crédito de grado de inversión, más sensible a alzas en los tipos de interés. 

El optimismo respecto a la inteligencia artificial, unos datos macro que siguen apoyando la tesis de un aterrizaje suave en EE. UU., y 
buenos resultados empresariales contribuyeron al optimismo de los inversores con alzas en las bolsas. 

Por otro lado, los datos de inflación siguen mostrando unas tasas de crecimiento en los precios por encima del objetivo de los bancos 
centrales. El dato de inflación de enero en EE. UU. sorprendió al alza y el dato de inflación preliminar de febrero en Europa, a pesar de 
estar por debajo de los niveles de enero no cayó tanto como esperaba el mercado. Los mensajes de los gobernadores de los bancos 
centrales también han contribuido a atrasar la previsión de bajadas de tipos de intervención tanto en EE. UU. como en Europa. A 
principios de año el consenso de mercado anticipaba 175pbs de bajadas tanto por parte de la Fed como del BCE, y un comienzo en la 
senda de bajadas en marzo. Ahora el consenso espera un inicio en la senda de bajadas en junio y que los tipos de la Fed acaben el año 
75pbs por debajo de los niveles actuales y en Europa se esperan de 75 a 100pbs de bajadas por parte del BCE en 2024. 

Todo esto provocó alzas en los tipos de interés de la deuda soberana que se traducen en correcciones de su valoración. En EE. UU. los 
Treasuries cayeron un -1.4% en febrero, la deuda soberana alemana un -1.6% y el conjunto del soberano europeo un -1.2%. 

El crédito corporativo apoyado por la buena marcha de la economía y resultados empresariales tuvo mejor comportamiento que la deuda 
soberana, estrechando sus primas de riesgo. Sin embargo, las calidades de grado de inversión más sensibles a las alzas de tipos de 
interés cerraron el mes en negativo. El crédito de grado de inversión europeo cayó un -0.9%. De media el índice hoy ofrece un
rendimiento de 3.87% con una duración de 4.43. 

El crédito de elevado rendimiento europeo (high yield) en calidades BB-B, subió un 0.4% en el mes y lleva un 1% YTD. En términos de 
diferencial de rendimiento respecto a la deuda soberana, estrechó 37pbs hasta 287pbs. Hoy el índice ofrece un rendimiento medio de 
5.7% con una duración de 3. 

El índice de referencia del fondo, el índice agregado de bonos a corto plazo europeo cayó -0.46% en febrero y lleva un -0.34% en el año. 

En cuanto a operaciones para el fondo durante febrero se ha incrementado la exposición a crédito IG un 5%, hasta el 47%, rebajando la 
exposición a deuda soberana hasta 37%. Las compras en crédito IG se han hecho en tramos cortos y medios 2025-2028 en nombres 
como IFF, Unicredit, Leaseplan, Orano, ALD, IMCD, BBVA, NatWest, Logicor y Barry Callebaut. También se han comprado emisiones
subordinadas de Infineon, Repsol, Caixabanc, Iberdrola y Veolia. 

La rentabilidad registrada en el pasado no es ninguna garantía para el futuro. Este documento no constituye una oferta o recomendación para la adquisición o venta, o para realizar 
cualquier otra transacción. Ninguna información contenida en el presente informe debe interpretarse como asesoramiento o consejo y debe considerarse como opiniones de la Gestora que son 
susceptibles de cambio. Las decisiones de inversión o desinversión en el Fondo deberán ser tomadas por el inversor de conformidad con los documentos legales en vigor en cada momento. 
Las inversiones de los Fondos están sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversión en valores, por lo que el valor de adquisición del Fondo y los rendimientos 
obtenidos pueden experimentar variaciones tanto al alza como a la baja y cabe que un inversor no recupere el importe invertido inicialmente. La fluctuación de la divisa puede incrementar y 
disminuir el rendimiento del Fondo.

Source: Morningstar Direct


