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Los principales protagonistas a lo largo del año han sido sin duda la guerra de Ucrania, así como los problemas de suministros de gas natural y los impactos en el sector
energético, y por último las políticas de COVID cero en China. Todos estos factores de riesgo han provocado altas tasas de inflación que han obligado a los bancos
centrales a intervenir con políticas monetarias contractivas que ya están impactando en la desaceleración de la actividad. Las perspectivas económicas ya hace tiempo
que se vienen revisando a la baja, siendo la Eurozona una de las áreas económicas con un mayor impacto en crecimiento a causa del conflicto bélico. El cierre del
suministro del gasoducto Nord Stream I supuso un fuerte golpe, Rusia estaba suministrando alrededor del 40% del gas natural de la UE, por lo que el corte tuvo un fuerte
impacto en la Eurozona, que se encontraba en pleno proceso de restructuración de las cadenas de aprovisionamiento. En este sentido, la energía ha sido el componente
que más ha impactado en la inflación, que ha acabado arrastrando la partida de alimentos que tiene un fuerte componente energético.
El Banco Central Europeo, a lo largo de la segunda parte del año ha actuado con mucha contundencia endureciendo la política monetaria en 250 pb, y se espera que a lo
largo de la primera parte del 2023 sigamos viendo subidas de tipos de interés. Si bien es cierto que Christine Lagarde comento en las últimas reuniones que los datos
marcarían las subidas futuras, la idea del Consejo de Gobierno es continuar con aumentos significativos y constantes para reducir la inflación. Las últimas estimaciones de
inflación realizadas sitúan la inflación para los próximos años aún lejos del objetivo del 2%. A lo largo del año se ha observado debilidad en la demanda, deterioro en la
confianza de los hogares y ha crecido la incertidumbre política en algunas áreas económicas, e incluso se ha observado un fuerte deterioro del euro llevando por debajo de
la paridad.
La Reserva Federal, se ha encontrado a lo largo del 2022 con una fuerte inflación, que tocaba máximos en 9,1%. El componente con mayor impacto en este incremento de
la inflación, con un peso por encima del 30%, fue el componente de renta equivalente del propietario y el alquiler de primera vivienda. El fuerte encarecimiento de la
vivienda, dando forma a un mercado sobrecalentado, ha derivado en el aumento de los tipos hipotecarios cerca del 7%. La complejidad de esta situación ha provocado
que la Reserva Federal finalizada el año en el rango de tipos de interés 4,25%-4,5%, y dejando la puerta abierta para nuevas subidas en febrero y marzo, situando la tasa
terminal en el 5,1%. La actualización del cuadro macro justifica la posición de los miembros de la FED, con fuertes revisiones al alza de la previsión de inflación.
En el Reino Unido, los problemas políticos tras la renuncia de Boris Johnson y la elección de Liz Truss hicieron temblar los mercados, convirtiéndolo en el gobierno más
efímero en la historia de la democracia británica. El nuevo ejecutivo salió al rescate de la economía con un paquete de 55 MM £ de recortes de gastos y subidas de
impuestos. En cuanto al BoE, la autoridad pudo aumentar los tipos de interés de manera más gradual, la declaración fiscal por parte del gobierno mostraba que las
medidas de apoyo energético eran menos generosas.
En China, a lo largo del año hemos visto signos de fuerte debilitamiento de las expectativas de crecimiento, así como la pérdida de fuerza tanto por parte de la demanda
como de la oferta. Ante esta situación, el Banco popular de china siguió articulando un apoyo monetario adecuado, pero la depreciación del yuan obligo al banco a frenar
algunas de las medidas más expansivas. En Japón, en la última parte del año, el Banco central decidía cambiar su postura sobre el control de la curva de tipos e
incrementar el rango de fluctuación del bono de referencia, siendo interpretado por el mercado como un endurecimiento de la política monetaria.
A nivel de mercados financieros, las principales bolsas mundiales cerraron el 2022 con caídas, derivadas de la incertidumbre de la guerra de Ucrania o las subidas de tipos
tan agresivas llevadas a cabo por los bancos centrales para frenar las elevadas tasas de inflación vistas a lo largo del año. Las empresas americanas de perfil tecnológico se
han mostrado especialmente sensibles a las subidas de tipos de interés, ya que su valoración actual tiene que ver con las previsiones de ingresos futuros. El Nasdaq
corrigió en el año un 31%, frenazo que se pudo observar en las grandes tecnológicas como Amazon, Alphabet, Micro-soft o Meta. A nivel europeo, destacaba el
comportamiento del Ibex 35, que perdía en el año -3,95% muy por debajo de otros índices como el Stoxx 600 que acumulaba perdidas en el año -12,9%. Por otro lado, hay
que destacar el buen comportamiento tanto del sector financiero como energético. En el sector financiero hay que destacar el comportamiento de CaixaBank o Banco
Sabadell, con subidas por encima del 50% en el año. En el sector energético, empresas como Repsol se han beneficiado tanto de los niveles del dólar como de los precios
del petróleo para obtener revalorizaciones por encima también del 50%. En Renta Fija, este ha sido un año de alzas muy significativas, las altas expectativas de inflación y
las consecuentes subidas de tipos hicieron ampliar significativamente las rentabilidades esperadas. El bono alemán a 10 años pasó de empezar el año con una rentabilidad
negativa a acabar por encima del 2% o el bono americano a 10 años llegara a rendir cerca del 4,25%.
En los próximos meses vamos a seguir analizando con especial atención el comportamiento de la inflación y la evolución de sus componentes, así como las decisiones que
se siguen tomando tanto por parte del BCE como por la FED en el proceso de endurecimiento de las políticas monetarias, y la evolución del conflicto entre ucrania y Rusia,
y las posibles consecuencias enmaterias primas energéticas.
En cuanto a microeconomía, estaremos muy atentos a posibles revisiones a la baja de los beneficios de las empresas. Creemos que, desde los últimos resultados, los costes
laborales y financieros de las empresas han seguido subiendo. Creemos que muy probablemente sigan haciéndolo en 2023, aunque a menor velocidad. Por consecuencia,
los beneficios deberían verse afectados, cosa que, en la mayoría de casos, parece que el mercado no lo reconoce o lo reconoce en una magnitud menor a lo esperado.
Con lo cual, teniendo en cuenta los aspectos macroeconómicos y microeconómicos, creemos que este año tiene especial importancia el elegir buenas compañías.
Creemos que estar en buenas compañías que sean capaces de traspasar la subida de costes a los clientes y tengan un balance con poca deuda, nos evitará posibles
sorpresas en la evolución de sus resultados durante 2023.

Fiscalidad *Fiscalidad *
Fiscalidad de las aportaciones. Se reducirán de la Base Imponible General del IRPF las aportaciones realizadas al Plan. Desde el 1 de enero de 2022, el límite máximo de estas reducciones será
la menor de las dos siguientes cantidades:

- 1.500 euros anuales.
- El 30% sobre la suma de rendimientos netos del trabajo y actividades económicas.

Además de las citadas reducciones, los contribuyentes cuyo cónyuge no obtenga rentas a integrar en la base imponible o las obtenga en cuantía inferior a 8.000 € podrán reducir de su base
imponible las aportaciones realizadas al plan del que sea partícipe el cónyuge, con el límitemáximode 1.000 € anuales.

* A excepción de los territorios forales de Bikzaia, Gipuzkoa, Álava y Navarra



CARACTERÍSTICAS DEL FONDO NIVEL DEL RIESGO¹
Nombre: Solventis Cronos FP
ISIN:
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Categoría CNMV: Renta Fija Largo Plazo
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RENDIMIENTOS MENSUALES

RENDIMIENTO ANUAL VS. BENCHMARK

ESTADÍSTICAS EVOLUCIÓN DEL FONDO
Rentabilidad Riesgo
Último mes: Volat. Fondo:
Acumulada año 2022: Volat. Benchmark:
3 Últ. meses: Beta:
12 Últ. meses: Correlación:
3 Últ. años: R2:
5 Últ. años: Alpha:
Mayor subida mensual: Ratio Sharpe:
Mayor caída mensual: Tracking Error:
% Meses en positivo: Ratio Información:
Cálculos realizados en un intervalo de 12 meses
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El fondo se define como un fondo de renta fija largo plazo.El objetivo del Fondo es
obtener rentabilidades positivas a medio-largo plazo, superiores a las ofrecidas en
promedio por la deuda soberana y corporativa emitida en euros y con grado de
inversión. Busca minimizar el riesgo de las inversiones respecto a las variaciones del
entorno económico a través de una adecuada distribución y compensación de
riesgos, con el objetivo prioritario de la preservación del capital a medio plazo. El
horizonte de inversión recomendado es no inferior a 3 años.
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2022 -0,67% -1,61% -0,59% -1,85% -0,70% -3,18% 3,84%
Jun. Jul.Año Ene.

2020 0,23% -0,56% -3,55% 1,88% 0,33% 0,28% -0,01%
0,44% 0,55%2021 -0,25% -0,47% 0,30% -0,28% -0,11%
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-0,33% 0,22% -0,33%
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¹ Este indicador se basa en la volatilidad de los precios en los últimos cinco años, y es un indicador de riesgo absoluto. Los datos históricos pueden no ser un indicador fiable del futuro perfil   de 
riesgo del Fondo. La categoría de riesgo indicada no está garantizada y puede variar a lo largo del tiempo. La calificación más baja no significa que la inversión esté libre de riesgos.  
² Los gastos corrientes son los soportados por el fondo en el ejercicio precedente. No obstante, este importe podrá variar de un año a otro. Datos actualizados según el último informe anual  
disponible.



EXPOSICIÓN POR CLASE DE ACTIVO 10 PRINCIPALES POSICIONES
Clase Instrumento financiero Clase
Renta Variable (RV) SB ITGV 2.05% 0.00 01.08.2027 Renta Fija
Renta Fija (RF) SB GRF  3.2% 0.00 01.05.2025 Renta Fija
Commodities (CM) SB IAG  1.5% 0.00 04.07.2027 Renta Fija
Liquidez (LQ) SB ESGV 1.45% 0.00 31.10.2027 Renta Fija
Otros SB 1110ZGR  1.375% 0.00 20.01.2025 Renta Fija
TOTAL IEAA Renta Fija

SB T  2.55% 0.00 01.12.2033 Renta Fija
Clase iShares EUR Corp Bond ex-Finan Renta Fija
Renta Variable (RV) iShares € Corp Bond Financials UCITS ETF EUR Renta Fija
Renta Fija (RF) iShares $ Intermediate Credit Bond UCITS ETF USD Renta Fija
Commodities (CM) TOTAL
Liquidez (LQ)
Otros
TOTAL

DISTRIBUCIÓN DEL FONDO (%)

Por Divisa Por Sectores en Inversión Directa
EUR Liquidez Renta Fija
USD EUR Gobiernos

USD Salud
Industrial
Bienes Consumo Cicli.
Serv. Telecom.

Por Vencimiento y Rating en Inversión Directa [LQ + RF]

< 3 months

From 3 to 6 m.

From 6 to 12 m.

From 1 to 3 y. Por Categoría de Fondos
From 3 to 5 y. Renta Variable
From 5 to 10 y. Global
From 10 to 15 y.

> 15 years

TOTAL
NR: posiciones sin rating| NIG: rating de BB o menor

2

0,1%
0,1%

Solventis Cronos FP

0,1% -                  13,54%
91,9% 100,0% 11,58%

Fondo Índice %Patrim

100,0% 100,0%
5,74%
5,53%
5,02%

-                  -                  9,45%
8,0% -                  8,94%

-                  -                  

-                  -                  
4,76%

8,0% -                  
74,38%

- 0,1%
4,93%

54,3% 37,6%
4,89%

Inv. FondosInv. Directa

TOTAL
0,1% 82,1% 7,5% -                  89,7%

RV RF LQ CM
8,0% 54,3%

-                  9,8% 0,5% -                  10,3% 7,5% 22,5%
11,6%

9,5%
0,5%

5,7%
5,0%

AAA AA A BBB NR NIG TOTAL

- -

- - -

- - 8,0% - 0,0% - 8,0%

-

- - - -

- - - 22,5% - 9,5% 31,9%

-

- - - 5,7% - 11,6% 17,3%

- -

-

-                  -                  
37,7%62,3%

- - -

- - -

--

--5,0%

62,3%

-

-------

5,0%--

21,0%0,0%33,2%8,0%-

El material incluido en esta presentación es publicado por GRUPO SOLVENTIS . Esta información no constituye actividad publicitaria, no forma parte de documento de oferta pública, ni una oferta o 
invitación de suscripción o compra de cualquier valor o instrumento financiero derivado del mismo. Asimismo, ni esta información ni ninguna parte de la misma constituirá el fundamento de cualquier 
contrato o compromiso de cualquier otra naturaleza. Proporcionamos este documento sin conocer exactamente su perfil de riesgo, que se establecerá a través de una prueba de idoneidad previo a 
cualquier relación contractual con Vd. Antes de toda suscripción o compra de las acciones o participaciones representativas del capital o patrimonio de la IIC se recomienda leer atentamente el folleto 
más reciente y consultar el último informe financiero publicado disponible gratuitamente en el domicilio de GRUPO SOLVENTIS  o contactando con el departamento de atención al cliente de la misma.
Asimismo pueden consultarse en la página web www.solventis.es. La venta, enajenación, intermediación, suscripción, posterior reembolso o transmisión de las acciones o participaciones deberán 
realizarse a través de los intermediarios financieros habilitados al efecto. Antes de invertir en la IIC, invitamos a los inversores a consultar a sus propios asesores jurídicos y fiscales. Habida cuenta de 
los riesgos de orden económico y bursátil, no puede prestarse garantía alguna de que la IIC alcancen sus objetivos. El valor de las acciones o participaciones puede tanto disminuir como aumentar. La 
rentabilidad se indica neta de comisiones de gestión e intereses netos. Los resultados pasados no determinan resultados futuros. Los resultados pueden verse afectados por las fluctuaciones de los 
tipos de cambio.


