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1. POLITICA DE INVERSION Y DIVISA DE DENOMINACION

CATEGORIA:
Vocacién inversora: Renta Fija Euro Perfil de riesgo: 1,enunaescaladellal?7

DESCRIPCION GENERAL:

MERCHPENSION es un Fondo de Pensiones de Renta Fija. El Fondo invierte en Deuda Publica denominada en euros, en cualquiera de
sus modalidades. Asimismo, puede invertir en los mercados financieros de opciones y futuros sobre Deuda Publica denominada en euros.
Las inversiones del Fondo se diversifican, en cuanto a la duracion de las mismas, en corto, medio y largo plazo. En consecuencia, la
rentabilidad que proporciona MERCHPENSION no sigue, necesariamente, la evolucion de los tipos de interés a corto plazo. La politica de
inversiones busca, de manera activa y conservadora, el crecimiento del valor de la participacion a medio plazo. El inversor en este Fondo
debe, por tanto, plantear su inversion a medio plazo y asumir la politica de inversiones establecida.

MERCHPENSION es un Fondo de Pensiones y, por tanto, las aportaciones que pueden realizarse anualmente y reducirse de la base
imponible del IRPF estan limitadas a la menor de las siguientes cantidades: 8.000 euros por afio o el 30 por ciento de los rendimientos del
trabajo y actividades econdémicas. Paralelamente, pueden reducirse de la base imponible del IRPF las aportaciones a favor del cényuge
con el limite de 2.500 euros, siempre que éste obtenga rendimientos netos del trabajo y de actividades econdmicas inferiores a 8.000
euros.

DIVISA DE DENOMINACION: EUR

2. DATOS ECONOMICOS

2.1. DATOS GENERALES

PERIODO PATRII\éIi(aNPISri((;\inILeS Eur) VALOR L::(iQr:J:DDeAri'glc\j/c()) (Euros)
Junio 2018 2.169 19,3816
Diciembre 2017 2.202 19,4711
Diciembre 2016 2.589 19,6306
Diciembre 2015 3.146 19,7465
Acumulada 2018 Base de Calculo
Comision de Gestion 0,15% Patrimonio
Comisién de Depositario 0,10% Patrimonio

(1) Porcentaje anualizado.




2.2. COMPORTAMIENTO

RENTABILIDADES

RENTABILIDADES ANUALIZADAS

2° Trimestre | Acumulada - - o ~ o o
ARG 2018 ARG 2018 Ano 2017 3 anos 5 afnos 10 afos 15 afnos 20 anos
Rentabilidad IIC -0,23% -0,46% -0,81% -0,68% -0,51% -0,06% 0,54% 1,16%

GASTOS (%/Patrimonio)

Acumulada Afio 2018

Ratio total gastos @ 0,54%

(1) Porcentaje anualizado.

(2) Incluye todos los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion, de depositario, auditoria, servicios bancarios y resto de gastos corriente, en

términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo.

2.3. DISTRIBUCION DEL PATRIMONIO

30.06.2018 31.12.2017
DISTRIBUCION DEL PERIODO IMPORTE | %s/Patrim. | IMPORTE | % s/Patrim.
(Miles Euros) | 30.06.2018 | (Miles Euros)| 31.12.2017
(+) Inversiones Financieras: 1.844 85,02% 1.973 89,60%
. Cartera Interior 1.844 85,02% 1.973 89,60%
. Cartera Exterior
. Intereses de la Cartera de Inversion
. Inversiones Dudosas, Morosas o en Litigio
(+) Liquidez (Tesoreria) 327 15,07% 231 10,49%
(+/-) Resto -2 -0,09% -2 -0,09%
Total Patrimonio 2.169 100,00% 2.202 100,00%

Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.

DISTRIBUCION DEL PATRIMONIO POR ACTIVOS Y DIVISA

% sobre el Patrimonio
30.06.2018 31.12.2017
Deuda del Estado 85,01% 89,59%
Tesoreria 14,99% 10,41%
2.4. ESTADO DE VARIACION PATRIMONIAL
Variacion del
Periodo Actual
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (Miles Eur): 2.202
+/- Aportaciones / Prestaciones -22
+/- Rendimientos Netos: -11
(+) Rendimientos de Gestion: -4
+ Intereses y Dividendos -4
+/- Resultados en R.Fija (realizadas o no)
+/- Resultados en R.Vble (realizadas o no)
+/- Resultados en Depositos (realizadas o no)
+/- Resultados en Derivados (realizadas o no)
+/- Otros Resultados
+/- Otros Rendimientos
(-) Gastos Repercutidos: -7
- Comisién de Sociedad Gestora -2
- Comisién de Depositario -1
- Gastos por Servicios Exteriores -4
- Gastos de Inversiones Financieras
- Otros Gastos Repercutidos
(+) Ingresos: 0
+ Otros Ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (Miles Eur): 2.169




3. INVERSIONES FINANCIERAS
3.1. INVERSIONES FINANCIERAS DE CONTADO

DESCRIPCION DE LA INVERSION DIVISA VALOR MERCADO %
(Miles Euros)

REPO | BANCO INVERSIS, S.A. | -0.41 | 2018-07-02 EUR 134 6,19%

REPO | BANCO INVERSIS, S.A. | -0.41 | 2018-07-02 EUR 189 8,73%

REPO | UNICAJA | -0.38 | 2018-07-02 EUR 347 15,99%

REPO | UNICAJA | -0.38 | 2018-07-03 EUR 149 6,89%
REPO | UNICAJA | -0.38 | 2018-07-04 EUR 379 17,47%
REPO | UNICAJA | -0.38 | 2018-07-05 EUR 397 18,28%
REPO | UNICAJA | -0.38 | 2018-07-06 EUR 249 11,47%

Total Adquisicion Temporal de Activos 1.844 85,01%
TOTAL RENTA FIJA 1.844 85,01%
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.844 85,01%
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.844 85,01%

3.2. OPERATIVA EN DERIVADOS
Resumen de las posiciones abiertas a cierre del periodo (importes en miles de Euros):

Al cierre del periodo no existen posiciones abiertas en derivados o el importe comprometido de cada una de estas posiciones ha sido
inferior a 1.000 Euros.



4. ANEXO EXPLICATIVO DEL INFORME PERIODICO

En el dltimo informe de perspectivas econdmicas, el Banco Mundial ha mantenido las previsiones sobre el crecimiento econémico global para el 2018 en un
3,1%, ante una desaceleracion gradual en 2019 y 2020. Se espera que para el afio en curso la actividad en las economias avanzadas aumente un 2,2% vy se
rebajen gradualmente los estimulos monetarios por parte de los Bancos Centrales. Este escenario se encuentra expuesto a riesgos adversos como el
proteccionismo comercial e incertidumbre politica, entre otros.

El Fondo Monetario Internacional alerté a mediados de abril que la deuda global ha llegado a alcanzar el 225% del PIB mundial situdndose en maximos
histéricos, es decir, desde la crisis financiera de 2007-2008 no ha habido desapalancamiento a nivel global. Segun la misma fuente, la deuda publica estaria a
niveles no vistos desde la Segunda Guerra Mundial. El 43% del incremento procederia de China, y entre China, Japdn y Estados Unidos serian responsables de
mas de la mitad de la deuda global.

En referencia a Europa, el presidente del Banco Central Europeo, Mario Draghi, anuncié el pasado mes de junio que a partir de octubre recortara la compra de
bonos a 15B€ al mes desde los 30B€ actuales, antes de finalizar el programa en diciembre pese a las incertidumbres de Italia. También comunico la previsidn de
aumentar los tipos de interés en septiembre de 2019, con un aumento gradual, pudiéndose alterar dichas perspectivas por riesgos geopoliticos.

En relacién a la Reserva Federal de los Estados Unidos, ésta anuncié una subida de los tipos del 1,5% al 1,75% el pasado mes de marzo y otra del 1,75 al 2% en
junio. Ademas, manifesto su intencion de incrementar los tipos cuatro veces para dicho afio 2018, en lugar de los tres anunciados el pasado mes de marzo.
Alegando un crecimiento sdlido, unos mercados laborables favorables y una inflacién cerca del objetivo.

En referencia a la renta fija, las rentabilidades de los bonos italianos tocaron niveles no vistos desde 2014, a causa de la inestabilidad politica por la
colaboracién de los partidos La Liga y Movimiento 5 Estrellas. Durante este periodo de 2018, la rentabilidad del bono italiano a dos afios aumenté 94 puntos
basicos hasta los 0,677%, mientras que el bono a 10 afios aumentd 67 puntos basicos hasta el 2,674%. Estados Unidos ofrece unas oportunidades de inversién
mas propicias para la renta fija que Europa debido al aumento de los tipos de interés. Generalmente solemos encontrarnos con unas rentabilidades en bonos
corporativos mas elevadas que en bonos gubernamentales.

El valor liquidativo del fondo se ha depreciado un 0,46 % en el primer semestre de 2018, y tanto el patrimonio como el nimero de participes se ha mantenido
estables en el periodo. Como referencia, el Tesoro ha colocado letras a 1 afio al -0,340% en junio, lo que supone un aumento respecto a la anterior subasta.

Merchpension FP mantiene una politica de inversidn en renta fija muy prudente. La mayor parte de la cartera se concentra en bonos del gobierno espafiol a
muy corto plazo. La rentabilidad de la parte del fondo invertida en estas emisiones se mantiene en niveles muy bajos.

La baja rentabilidad de los activos de renta fija va a seguir condicionando la seleccidn de activos del fondo en el futuro previsible, que va a seguir centrada en la
seleccidn de activos de renta fija con una duracién muy baja. Sin embargo, el equipo de gestidn evalla constantemente las mejores alternativas de activos para
la cartera del fondo, y el futuro la composicion de la cartera puede cambiar. Es previsible que los tipos de interés de mercado sigan recuperandose en todos los
mercados, lo que deberia ofrecer unas posibilidades de inversion mucho mas amplias.



