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Objetivo de inversion Datos econémicos (Diciembre 2023). Clase A
Obtener rentabilidades sostenidas en el tiempo independientemente de la Patrimonio actual 31.210.559,00
evolucién de los mercados. Se gestionara muy activamente los niveles de L .
. ) o . Valor liquidativo a cierre de mes 12,49
inversion, fluctuando entre un 0 y un 99% la exposicion a renta variable,
dependiendo de la situacion especifica del mercado. Igualmente, para alcanzar Comision de gestion 1,35
estos objetivos, la seleccion de valores adquiere una gran relevancia: la L L
inclusién de un valor en la cartera dependera del potencial alcista de dicho Comision de depdsito 0,10
valor en si mismo, independientemente del peso que represente ese valor en Comisién de éxito 9.00
un indice o en un sector. !
Comision de reembolso 0,00
Inicialmente se prevé una inversién mayoritaria en renta variable espafiola, si o
bien la situacién de los mercados y las oportunidades de inversion, pueden Fecha de inicio 10/12/2007
motivar la inversion en otros mercados, que seran siempre de paises de la g\ ESO111127009
OCDE y predominantemente zona euro.
Depositario Bankinter S.A.
Rentabilidades mensuales
Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic Afio
2023 3,24 -0,43 0,70 -0,06 1,15 2,22 1,79 -0,74 -1,32 -1,81 3,89 2,60 11,64
2022 -2,76 -2,06 1,78 -2,35 -1,29 -4,03 5,88 -1,86 -4,34 2,11 1,09 -3,50 -11,23
2021 1,23 4,65 1,66 0,71 -0,38 2,45 1,34 1,54 -1,95 3,17 -0,02 2,06 17,56
2020 -1,46 -3,97 -11,00 4,56 1,72 1,80 -1,61 3,48 -1,80 -2,09 10,82 3,83 2,73
2019 5,78 1,80 -0,39 2,75 -5,43 1,35 -0,92 -2,13 1,10 0,34 2,35 1,53 7,97
Evolucién del fondo Principales posiciones
Time Period: 01/01/2019 to 31/12/2023 Peso
137,5 en
cartera %
130,0 .
iShares MSCI ACWI ETF USD Acc 16,91
1225 SPDR® MSCI ACWI ETF 16,79
15,0 iShares JP Morgan $ EM Bd ETF EUR H Acc 4,91
107,5 iShares Global HY Corp Bd ETF EUR H Dist 4,86
100,0 Amundi ETF Govt Bd Euro Broad IG 3-5 4,79
92,5 iShares Core € Corp Bond ETF EUR Dist 4,77
850 Amundi IS JP Morgan GBI Glbl Gvs ETFDR€H 4,63
2019 2021 2023 Sacyr SA6.3% 1,36
Apple Inc 1,05
=atl Capital Cartera Dinamica A Fl Microsoft Corp 0,82
Comentario de gestion o -
g Distribucion de activos
El final del afio 2023 ha sido muy positivo para los mercados, con importantes subidas en la renta o
variable. También subidas de precios en la renta fija con importantes caidas de rentabilidad en la 0
cotizacién de los diversos activos. Las razones para este buen comportamiento son la Renta variable* 543
constatacién de que en el 2023 la economia mundial no entraria en recesién y que la inflacion, !
que provoco las fuertes subidas de tipos por parte de los bancos centrales, esta remitiendo. eRenta ﬁja 34,4
También hemos asistido al cambio de posicién de los reguladores, que ya abren la puerta a !
recortes en las tasas de interés para este préximo 2024. En los dos dltimos meses hemos asistido * Monetario 10,5
a subidas por encima del doble digito en la mayor parte de los mercados, con la deshonrosa
excepcién de China que no recupera por las tensiones de su mercado hipotecario. En cuanto a los Otros 0,8
tipos, el mencionado cambio de posicién de los reguladores ha desplomado las rentabilidades,
provocando fuertes subidas de precios y consiguiendo incluso que no se produzca un tercer afio Total 100,0

consecutivo de caidas en los precios de la renta fija en EE. UU. Finalmente, el afio se cierra con
interesantes rentabilidades en ambos mercados.

Para 2024 esperamos un afio de crecimiento de beneficios que pueda dejar margen para subidas
de mercado. El afio estard marcado por bastantes procesos electorales que afectaran al 50% de la
poblacién mundial (un porcentaje mayor si tenemos en cuanta los paises donde hay elecciones
libres). Ademdas, estaremos atentos a los bancos centrales, actualmente el mercado descuenta
bajadas en EE. UU. en el primer semestre y algo mas tarde en Europa. Por ultimo, los
acontecimientos geopoliticos no previstos y aquellos que ya estan encima de la mesa como los
conflictos de Ucrania y Palestina.

* La exposicion neta, con el efecto de los derivados, es del 54%



	Diapositiva 1

