
GCO Pensiones Colectivo, Plan de Pensiones es un Plan de Pensiones de Empleo de promoción conjunta y de aportación
definida. Invierte aproximadamente entre un 15% y un 30% de su patrimonio en activos de renta variable. El porcentaje restante
está invertido en renta fija, activos monetarios y liquidez. El equipo de gestión selecciona los activos que mejor comportamiento
puedan tener de acuerdo con criterios de seguridad, rentabilidad y diversificación.
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Los mercados bursátiles han registrado descensos en el trimestre, mientras que las rentabilidades de la deuda han repuntado, especialmente en los plazos superiores a siete años. La
Reserva Federal volvió a aumentar los tipos de interés de referencia en julio, y en septiembre acordó mantenerlos. El Banco Central Europeo subió los tipos +25 puntos básicos dos
veces, en sus reuniones de julio y septiembre. Adicionalmente, el BCE revisó al alza su estimación de inflación media hasta el +5,6% en 2023 y del +3,2% en 2024. Las expectativas
del mercado se han modificado y prevén ahora que los tipos se mantengan a estos niveles elevados durante más tiempo (“higher for longer”). En los últimos meses los datos de
inflación general han mostrado signos de moderación, pero los datos de inflación subyacente continúan siendo más elevados de lo deseable. En EEUU la inflación general subió en
agosto medio punto porcentual hasta el +3,7% interanual, por la subida del precio de los combustibles, que acabó trasladándose a los componentes energéticos de la cesta de
consumo. En la eurozona el IPC preliminar de septiembre sorprendió a la baja, +4,3% interanual, mínimo en casi dos años. Los datos macroeconómicos siguen siendo mixtos y con
cierta disparidad en función del país. En EEUU el dato definitivo del PIB del segundo trimestre se revisó a la baja hasta el +2,1%, frente al +2,4% adelantado. Por otro lado, en la
eurozona el dato final del PIB del segundo trimestre fue finalmente de +0,1% trimestral y +0,5% interanual. Por otro lado, el precio del barril del petróleo Brent se sitúa en niveles de
$95 a cierre del trimestre. Los recortes de producción anunciados por Arabia Saudí, junto a un mayor dinamismo económico del esperado en el segundo trimestre en EEUU, con
caídas de inventarios por encima de lo previsto, han provocado una subida del +30% del precio del petróleo desde finales de junio. En lo referente a los mercados bursátiles, el índice
Eurostoxx-50 retrocedió un -5,10% en el trimestre y en España el Ibex-35 tuvo un mejor comportamiento relativo (-1,72%). En EEUU el S&P-500 registró un -3,65%, mientras que el
Nasdaq cayó un -4,12%. Finalmente, la rentabilidad de la deuda pública ha aumentado en el trimestre. En EEUU la rentabilidad del bono a diez años ha pasado del +3,84% al +4,57%.
En Europa la rentabilidad del bono alemán ha subido desde el +2,39% hasta el +2,84%. Finalmente, la deuda española a diez años ha avanzado desde el +3,38% hasta cerrar el
trimestre en el +3,93%.

GCO Pensiones Colectivo F.P.E. ha obtenido un +0,05% este trimestre, principalmente por las caídas en los mercados de renta variable compensadas por la rentabilidad de la renta
fija. La rentabilidad acumulada en el año se sitúa en +4,02%.  Durante el trimestre la operación más destacada en activos de renta fija ha sido la compra de bonos de Santander
Consumer Bank con cupón fijo y vencimiento 2027. Por lo que respecta a renta variable, la inversión en este tipo de activo se ha situado en junio en el 24,8% del patrimonio total. En
este periodo no hay operaciones relevantes.

Los conflictos de interés y operaciones vinculadas, que de manera directa o indirecta pudieran afectar al Fondo de Pensiones al que está adscrito este plan, se encuentran regulados en el Reglamento Interno de
Conducta (RIC) de GCO Gestora de Pensiones, EGFP. Este documento se encuentra a disposición del participe en la web del comercializador.
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ëïßÝÝ×ÑÒÛÍ ßÔÔ×ßÒÆÎÛÒÌß Ú×Öß ðôîðûïïòëïðôéðêêôîðûíòéëçòçèðôîì

ëðëïðð ßÝÝ×ÑÒÛÍ ßÎÝÛÔÑÎÓ×ÌÌßÔ ØÑÔßÒÜßÞÑÒÑ ßÞÞ Ú×ÒßÒÝÛ íôîëû ïêñðïñîðîé ðôîïûïîòððêôíèïôééûïððòëîíôíê

ïððï ßÝÝ×ÑÒÛÍ ßÍÓÔÞÑÒÑ ßÞÒ ßÓÎÑ ÞßÒÕ íôéëû îðñðìñîðîë ðôçèûëëòçïðôððïôéèûïðïòîèîôðè

íèèï ßÝÝ×ÑÒÛÍ ßÈß ËßÐÞÑÒÑ ßÝÝ×ÑÒß ðôììû îéñðêñîðîì ðôïçûïðòçííôèìïôéïûçêòçééôîï

ïêðïðð ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÞßÍÚ ÍÛÞÑÒÑ ßÓÛÎ×ÝßÒ ÌÑÉÛÎ ïôíéëû ðìñðìñîðîë ðôïîûêòèéîôððïôéðûçêòëìêôìé

îòðêðïðð ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÞÞÊßÞÑÒÑ ÞßÒÕ ÑÚ ßÓÛÎ×Ýß ìôïíìû ïîñðêñîðîè ðôîèûïëòèèîôêðïôéêûïððòïèíôìê

ììíïëð ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÞÒÐ ÐßÎ×ÞßÍÞÑÒÑ ÞßÒÕ ÑÚ ßÓÛÎ×Ýß ÝÑÎÐ ÚÎÒ îîñðçñîðîê ðôìéûîêòééðôìçîôêëûïëðòîèïôìé

ìòêìëî ßÝÝ×ÑÒÛÍ Ýß×ÈßÞßÒÕÞÑÒÑ ÞßÒÏËÛ ÚÛÜ ÝÎÛÜ ÓËÌËÛÔ ïû îíóëóîðîë ðôíïûïéòëèëôçéíôíêûïçðòêçèôíè

íêçï ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÝÛÔÔÒÛÈÞÑÒÑ Ýß×ÈßÞßÒÕ ïôïîëû ïéñðëñîðîì ðôîïûïîòïêëôçíïôéìûçèòëèíôðí

ìëèï ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÜÛËÌÍÝØÛ ÌÛÔÛÕÑÓÞÑÒÑ ÝÛÔÔÒÛÈ îôèéëû ïèñðìñîðîë ðôïêûçòðççôëìïôéìûççòïðîôïï

ïòëððï ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÛÒÛÔÞÑÒÑ ÝÛÐÍß ïû ïêñðîñîðîë ðôïëûèòéíðôððïôêçûçêòðéèôïè

ëëêíð ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÛÒ×ÞÑÒÑ Üß×ÓÔÛÎ ðôîëû ðêñïïñîðîí ðôïëûèòìèîôíìðôëíûîçòçêíôðð

ïðëïëð ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÛÍÍ×ÔÑÎ ×ÒÌÛÎÒßÌ×ÑÒßÔ ÍßÞÑÒÑ ÚÝÝÍÛÎ ðôèïëû ðìñïîñîðîí ðôíïûïéòíìïôèðîôêìûïëðòïíðôîç

ïòèïêîðð ßÝÝ×ÑÒÛÍ ×ÞÛÎÜÎÑÔßÞÑÒÑ ×ÞÓ íôíéëû ðêñðîñîðîé ðôíìûïçòîìðôëîíôëìûîðïòðììôíè

îçëï ßÝÝ×ÑÒÛÍ ×ÒÜ×ÌÛÈÞÑÒÑ ×ÒÓÑÞ ÝÑÔÑÒ×ßÔ     îû ïéñðìñîðîê ðôïèûïðòìïðôëëïôêçûçëòèîëôïð

íéëïéî ßÝÝ×ÑÒÛÍ ×ÒÚ×ÒÛÑÒÞÑÒÑ ×ÒÌÛÍß ÍßÒÐßÑÔÑ ÚÎÒ ïéñðíñîðîë ðôîïûïïòéëèôïííôðìûïéîòìçèôêí

ïòîêëï ßÝÝ×ÑÒÛÍ ×ÒÙ ÙÎÑËÐÞÑÒÑ ÔÊÓØ ÓÑÛÌ íôíéëû îïñïðñîðîë ðôîèûïëòèéëôéëïôéèûïððòèëðôçë

éìïðð ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÔùÑÎÛßÔÞÑÒÑ ÒßÌÉÛÍÌ ÓßÎÕÛÌÍ ðôïîëû ïèñðêñîðîê ðôëïûîçòðçêôèðïôëèûèçòìçéôïè

ëíïðð ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÔÊÓØ ÓÑÛÌ ØÛÒÒÛÍÍÇ ÊË×ÌÌÑÒ ÍÛÞÑÒÑ ÐßÝÝßÎ íôíéëû ïëñðëñîðîê ðôêéûíéòçêçôîðïôéëûççòêéïôëì

îëðï ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÓÛÎÝÛÜÛÍóÞÛÒÆ ÙÎÑËÐÞÑÒÑ ÐÍß ÞßÒÏËÛ ÚÎßÒÝÛ íôèéëû ïçñðïñîðîê ðôîçûïêòìéîôëðïôéçûïðïòèðìôëè

îçï ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÓËÛÒÝØÛÒÛÎ ÎËÛÝÕÊÛÎÞÑÒÑ ÎÑÞÛÎÌ ÞÑÍÝØ ÙÓÞØ íôêîëû ðîñðêñîðîé ðôïçûïðòéðíôçðïôééûïððòííîôëî

ïîëï ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÐÛÎÒÑÜóÎ×ÝßÎÜÞÑÒÑ ÍßÒÌßÒ ÝÑÒÍò ÞßÒÕ ðôîëû ïëñïðñîðîì ðôíëûïçòéíïôîëïôéðûçêòìêêôéí

ïòïìéï ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÎÛÐÍÑÔÞÑÒÑ ÍßÒÌßÒ ÝÑÒÍò ÞßÒÕ ìôíéëû ïíñðçñîðîé ðôíïûïéòèëèôéçïôéêûïððòïêçôîï

îèëï ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÍßÒÑÚ× ÍòßòÞÑÒÑ ÍßÒÌßÒ ÝÑÒÍò Ú×Ò ðôíéëû îéñðêñîðîì ðôëïûîèòçîïôèðïôéîûçéòìîèôíì

éòëèîï ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÍßÒÌßÒÜÛÎÞÑÒÑ ÍÝÞÒÑÎ ðôïîëû îëñðîñîðîë ðôìèûîéòìíëôìéïôêêûçìòíéêôíî

ïçìïðð ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÍßÐÞÑÒÑ ÌØÛÎÓÑ Ú×ÍØÛÎ íôîû îïñðïñîðîê ðôìîûîíòèîéôðèïôééûïððòéîîôíî

îïðîðð ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÍÝØÒÛ×ÜÛÎ ÛÔÛÝÌÎ×ÝÞÑÒÑ ÌÑÇÑÌß ÓÑÌÑÎ Ú×Ò íôíéëû ïíñðïñîðîê ðôëèûíîòçêëôèðíôëëûîðïòêðîôîî

ïëçï ßÝÝ×ÑÒÛÍ Í×ÛÓÛÒÍÞÑÒÑ ÌÎßÌÑÒ Ú×ÒßÒÝÛ ÔËÈ ìû ïêñðçñîðîë ðôíèûîïòëêçôçìïôéëûççòïéèôðï

îòéçðïðð ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÌÛÔÛÚMÒ×ÝßÞÑÒÑ ËÒ×ÔÛÊÛÎ ïôîëû    îëñðíñîðîë ðôïçûïðòéçïôéîïôéïûçéòïíìôìç

éêïïðç ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÌÑÌßÔ ÛÒÛÎÙ×ÛÍ ÍÛÞÑÒÑ ÊßÌÌÛÒÚßÔÔ ßÞ ÚÎÒ ïèñðìñîðîì ðôèíûìéòìïéôçïïôçìûïïðòïðéôëê

ííìîðð ßÝÝ×ÑÒÛÍ Ê×ÊÛÒÜ×ÞÑÒÑ ÊÛÎ×ÆÑÒ ïôíéëû îéñïðñîðîê ðôðëûîòééðôèêíôíðûïèéòêçìôëè

éðî ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÊÑÔÕÍÉßÙÛÒ ßÙÞÑÒÑ ÊÑÔÕÍÉßÙÛÒ ×ÒÌÔ ìôïîëû ïëñïïñîðîë ðôïíûéòêîëôèðíôêíûîðêòìíðôîé

çòêèëïðð ÛÌÚ ÜÞÈÌ ÍúÐ ëððÞÑÒÑÍ ÛòÑÒ ðôèéëû ðèóðïóîðîë ïíôêðûééîòìëêôîíïôéðûçêòéçêôîé

ÝñÝÎÛÒÌß ÊßÎ×ßÞÔÛ èôçèûëïðòîìéôêêîìôéêûïòìðêòìïðôëë

êð ÜÛËÜÑÎÛÍ ßÝÎÛÛÜÑÎÛÍßÝÝ×ÑÒÛÍ ßÜ×ÜßÍ ðôðêûíòìíêôëîðôïèûçòççéôîð

ïïì ÌÑÌßÔ ÐßÌÎ×ÓÑÒ×ÑßÝÝ×ÑÒÛÍ ß×Î Ô×ÏË×ÜÛ ïððôððûëòêèðòðéìôçéðôíîûïèòîîïôéê


