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1. POLITICA DE INVERSION Y DIVISA DE DENOMINACION

CATEGORIA:
Vocacion inversora: Renta Fija Euro Perfil de riesgo: 1,enunaescaladellal7

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 duracién 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: 2.000 euros por afio o el 30 por ciento de los rendimientos
netos del trabajo y actividades economicas. Paralelamente, pueden reducirse de la base imponible del IRPF las aportaciones a favor del
cényuge con el limite de 1.000 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 PATR”\éIi(r)]NF:S”'((')\AdIIOGS Eur) VALOR L::(igr:J::l?ePr\;l(\j/(? (Euros)
Septiembre 2021 4.063 18,7096
Diciembre 2020 3.319 18,8802
Diciembre 2019 2.401 19,0917
Diciembre 2018 2.110 19,2923
| Acumulada 2021 Base de Calculo
Comision de Gestion @ *) 0,15% Patrimonio
Comisién de Depositario @ 0,10% Patrimonio

(1) Porcentaje anualizado.
(*) La Comisién de Gestion oficial del fondo es del 0,75% pero, transitoriamente, la gestora sélo cobra un 0,15% para compensar las bajas rentabilidades ofrecidas por los productos
de renta fija en los que el fondo invierte.



2.2. COMPORTAMIENTO

RENTABILIDADES

RENTABILIDADES ANUALIZADAS

3° Trimestre | Acumulada o o . o o o
Afi0 2021 AR 2021 Afio 2020 3 afios 5 afos 10 afios 15 afios 20 afios
Rentabilidad 11C -0,29% -0,90% -1,11% -1,08% -0,99% -0,64% 0,05% 0,44%

GASTOS (%/Patrimonio)

Acumulada Afio 2021

Ratio total gastos @@ 0,55%

(1) Porcentaje anualizado.

(2) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comisiéon de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y
resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos que invierten en otras IIC, se incluyen también los gastos soportados

indirectamente, derivados de esas inversiones.

2.3. DISTRIBUCION DEL PATRIMONIO

30.09.2021 30.06.2021
DISTRIBUCION DEL PERIODO IMPORTE | % s/Patrim. IMPORTE | % s/Patrim.
(Miles Euros) 30.09.2021 (Miles Euros) 30.06.2021
(+) Inversiones Financieras: 3.643 89,67% 3.598 83,91%
. Cartera Interior 3.643 89,67% 3.598 83,91%
. Cartera Exterior
. Intereses de la Cartera de Inversion
. Inversiones Dudosas, Morosas o en Litigio
(+) Liquidez (Tesoreria) 426 10,49% 695 16,21%
(+/-) Resto -6 -0,16% -5 -0,12%
Total Patrimonio 4.063 100,00% 4.288 100,00%
Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.
DISTRIBUCION DEL PATRIMONIO POR ACTIVOS Y DIVISA
% sobre el Patrimonio
30.09.2021 30.06.2021
Deuda del Estado 89,67% 83,91%
Tesoreria 10,33% 16,09%
2.4. ESTADO DE VARIACION PATRIMONIAL
Variacion del
Periodo Actual
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (Miles Eur): 4.288
+/- Aportaciones / Prestaciones -213
+/- Rendimientos Netos: -12
(+) Rendimientos de Gestion: -6
+ Intereses y Dividendos -6
+/- Resultados en R.Fija (realizadas o no)
+/- Resultados en R.Vble (realizadas o no)
+/- Resultados en Depdsitos (realizadas o no)
+/- Resultados en Derivados (realizadas o no)
+/- Otros Resultados
+/- Otros Rendimientos
(-) Gastos Repercutidos: -6
- Comision de Sociedad Gestora -2
- Comision de Depositario -1
- Gastos por Servicios Exteriores -3
- Gastos de Inversiones Financieras
- Otros Gastos Repercutidos
(+) Ingresos: 0
+ Otros Ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (Miles Eur): 4.063




3. INVERSIONES FINANCIERAS
3.1. INVERSIONES FINANCIERAS DE CONTADO

VALOR MERCADO

DESCRIPCION DE LA INVERSION DIVISA (Miles Euros) %

REPO | BANCO INVERSIS, S.A. | -0.65 | 2021-10-01 EUR 699 17,20%

REPO | BANCO INVERSIS, S.A. | -0.65 | 2021-10-04 EUR 748 18,42%

REPO | BANCO INVERSIS, S.A. | -0.65 | 2021-10-05 EUR 748 18,42%

REPO | BANCO INVERSIS, S.A. | -0.65 | 2021-10-06 EUR 720 17,71%

REPO | BANCO INVERSIS, S.A. | -0.65 | 2021-10-07 EUR 728 17,93%

Total Adquisicién Temporal de Activos 3.643 89,68%
TOTAL RENTA FIJA 3.643 89,68%
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 3.643 89,68%
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.643 89,68%

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. CONFLICTOS DE INTERES Y OPERACIONES VINCULADAS

De Acuerdo con el articulo 85 ter del Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero, por el que se aprueba el Reglamento de planes y
fondos de pensiones, Merchbanc EGFP ha establecido un procedimiento de gestién y aprobacion de las operaciones que en el
seno de la empresa pudieran realizarse con la participacién de personas vinculadas a la Gestora, 0 a su Grupo, potencialmente
sometidas a algun conflicto de interés.

Igualmente Merchbanc EGFP vigila los conflictos de interés que pudieran surgir derivados de sus vinculaciones econémicas o de
otro tipo, con entidades de su grupo o con otras entidades, y con los consejeros y directivos de cualquiera de ellas.

A estos efectos, Merchbanc EGFP ha creado un 6rgano interno de seguimiento de operaciones vinculadas al que se le confia la
funciéon de comprobar que las operaciones que tengan la consideracion de vinculadas se realizan en condiciones iguales o
mejores que las de mercado y sin causar perjuicio a los clientes. Dicho 6rgano interno debera informar al Consejo de
Administracion, al menos trimestralmente, sobre las operaciones vinculadas realizadas y autorizadas.

Durante el periodo al cual se refiere este informe, el fondo no ha realizado ninguna operacion considerada vinculada, ni ninguna
transaccion econdémica que haya estado sometida a algun tipo de conflicto de interés.

5. TIPO DE RELACION QUE VINCULA A MERCHBANC EGFP CON EL DEPOSITARIO

Merchbanc EGFP y el depositario del fondo pertenecen a grupos financieros distintos, por lo que no existe ninguna vinculaciéon
economica entre ellos.




6. ANEXO EXPLICATIVO DEL INFORME PERIODICO

Este tercer trimestre de 2021 empezé con los mercados tranquilos, pero termind con un poco volatilidad. El trimestre se ha
caracterizado por las preocupantes medidas que el gobierno chino esta realizando en las empresas privadas como forma de
terminar con los monopolios existentes y el poder que estas tienen. En un primer momento, el gobierno chino se centro en la
empresa Alibaba, que a través de un IPO de Ant Finantial que posteriormente se canceld, empezo6 una regulacién en cémo tratar
algunas empresas financieras privadas y mas adelante abordar las empresas tecnolégicas y de consumo online. Esto llevé a una
volatilidad en la bolsa por miedo a que el gobierno chino tomara medidas en otros sectores. A finales del trimestre se vio que la
empresa Evergrande no tenia liquidez para hacer frente a los pagos de los bonistas lo que se llevé a comparar esta situacion con
la crisis del 2007 y la caida de Lehman Brothers.

Respecto al coronavirus, parece que la pandemia se tiene controlada en la mayor parte de los paises desarrollados. Con la mayor
parte de la poblaciéon vacunada se ve que las presiones en los hospitales son menores de lo que han sido desde que empez6.
Falta ver si este virus se trata de un virus estacional que afecte mas en época de invierno, como seria en el caso de la gripe, y la
inmunidad temporal de las vacunas.

Como hemos mencionado anteriormente, la renta variable se ha mantenido tranquila durante este periodo pese a preocupaciones
como la elevada inflacién e interrupciones de suministro. Las bolsas contemplan unos crecimientos de la economia, pero no los
crecimientos que hemos tenido en los primeros trimestres del afio. La elevada inflacién y los cuellos de botella en la cadena de
suministro hacen que los costes de los productos aumenten y por lo tanto que las empresas empeoren sus margenes y por
consiguiente sus beneficios. La pandemia ha elevado los ahorros de las personas por miedo a quedarse sin trabajo por lo que la
bolsa espera que los sobrecostes de las empresas se traspasen a los precios de los productos finales para asi poder mantener
margenes y beneficios. El Banco Central Europeo ya ha anunciado que esperan que la inflacibn sea mas duradera de lo
inicialmente esperado.

Respecto a la renta fija, la Reserva Federal de los Estados Unidos, ya avanz6 que probablemente a mediados del afio préoximo
pararia la recompra de activos, empezando a reducirla a finales de este afio 2021. En referencia a los tipos de interés, el
organismo anuncié que hay intencion de aumentar los tipos hasta el 1,75% de aqui a finales del 2024. Esta subida ha sido mas
fuerte de lo esperado ya que el mercado preveia una subida més gradual. El Banco Central Europeo, por su lado, anunci6 una
reduccion y ralentizacién del ritmo de compra de activos, pero en ningin momento se ha anunciado que vayan a dejar a cero el
importe de recompra y tampoco ha comunicado su intencion de aumentar los tipos de interés.

Dado los buenos datos de la economia, las tasas de paro y la presion inflacionista, asi como los comentarios de la Reserva
Federal, el bono estadounidense a 10 afios, que empezé el trimestre en 1,45%, pasando por 1,15%, terminé en el 1,5%,
previendo una mejora en la economia. Respecto al bono aleméan a 10 afios, empezé en torno a -0,2% y bajé hasta el -0,5%
terminando el trimestre en -0,21%.

El valor liquidativo del fondo se ha depreciado un 0,29% en el tercer trimestre de 2021. El patrimonio ha disminuido ligeramente,
el nimero de participes se ha mantenido.

Como referencia, el Tesoro ha colocado letras a 1 afio al -0,57% en septiembre, lo que supone una bajada respecto a la anterior
subasta.

Merchpension FP mantiene una politica de inversion 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 seleccion de activos del fondo en el futuro previsible,
gue va a seguir centrada en la seleccion de activos de renta fija con una duracién muy baja. Sin embargo, el equipo de gestién
evalla constantemente las mejores alternativas de activos para la cartera del fondo, y el futuro la composicién de la cartera puede
cambiar.




