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ESTRATEGIA DE INVERSION

Avance Global es un fondo de inversion mixto global. El fondo tiene como objetivo
obtener rentabilidades absolutas positivas en el curso del ciclo econémico con especial
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RENTABILIDAD Y RIESGO @

énfasis en el control de riesgo y en preservar capital. Avance Global invierte en renta Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad

fija, renta variable, divisas, materias primas, liquidez a nivel global. El equipo gestor basa Diciembre 2023  enelafio2023  dltimos 3 afios

su proceso de inversién en filtros de selgccién con un sesgo “valor” cuyo objgt.iyo final es +2’7% +6,2% +16,5%

identificar clases de activos y valores infravalorados. El fondo tiene flexibilidad para

moverse fie forma? técti_c? y dindmica gr}tre distintas clase's de activos para cumplir con Volatilidad Sharpe 5% Meses en

sus plpjetlvos de inversion. La selecqon .de vz.aﬂ’ores esta basada est'r|ctamente en el Anualizada (inicio) Ratio (inicio) el ()

analisis fundamental, haciendo especial hincapié en preservar el capital a lo largo del

ciclo econémico y de inversion. 7,7% +O,55 65,5%

RENTABILIDADES HISTORICAS
ANO ENE. FEB. MAR. ABR. MAY. JUN. JUL. AGO. SEP. OCT. NOV. DIC. TOTAL
2023 +4,6% +0,0% -5,2% +1,4% -1,7% +0,6% +2,0% +0,1% -0,6% -1,0% +3,3% +2,7% +6,2%
2022 +0,7% -1,1% -0,5% -1,1% -0,7% -6,3% +4,5% +0,1% -5,1% +3,3% +2,6% +1,1% -2,8%
2021 +1,7% +2,8% +1,4% +0,7% +1,5% +1,0% +0,5% +2,3% +2,0% -2,0% -0,1% +0,5% +12,9%
2020 -0,2% -4,0% -17,7% +6,6% +5,9% +3,2% +1,2% +1,4% +0,8% +0,5% +6,6% +0,9% +3,1%
2019 +4,1% +1,1% +0,4% +0,5% -3,5% +2,4% +1,4% -2,9% +0,2% +1,3% +1,5% +2,2% +8,8%
2018 +0,3% -1,3% -0,1% +1,3% -0,9% -1,4% +2,9% -1,8% +0,3% -2,2% -1,0% -2,7% -6,5%
2017 +1,0% +1,4% +0,5% -0,4% -3,1% +1,8% -0,6% -1,2% +0,9% +0,4% +0,9% +1,8% +3,1%
2016 -3,4% +0,1% +2,6% +1,4% +1,2% +0,0% +2,4% +0,7% -0,1% +1,0% +1,4% +0,8% +8,4%
2015 +3,4% +3,1% +1,0% +0,4% +0,9% -1,7% -0,3% -3,5% -3,9% +4,9% +1,1% -3,8% +1,2%
2014 +0,4% +0,7% +0,3% +0,7% +1,3% +0,5% +0,5% +1,1% -0,8% -0,3% +0,4% -0,4% +4,4%
2013 -0,2% +1,0% +0,6% -1,2% +1,4% -4,0% +1,0% +1,1% +1,1% +1,9% +0,8% -0,5% +3,0%
2012 +4,8% +1,6% +1,7% -1,1% -1,2% +0,8% +2,0% +1,0% +2,0% +1,5% +2,0% +1,8% +18,0%
2011 +0,6% +0,7% -0,8% -0,6% +0,2% -1,0% -0,3% -5,9% -1,9% +2,6% -2,2% +3,5% -5,3%
2010 +1,4% +0,9% +2,5% -0,2% -2,2% -1,1% +2,2% +0,8% +0,1% +1,4% -2,7% +0,9% +4,1%
2009 +1,8% -1,3% +0,6% +1,3% +0,4% +0,1% +1,7% +0,9% +0,5% +0,0% -0,1% +2,4% +8,6%
2008 -3,1% -1,2% -2,8% +2,0% +1,5% -2,1% -0,3% +1,8% -3,9% -3,3% -2,2% -2,6% -15,1%
2007 +2,2% -1,3% +0,6% +1,7% +3,2% -0,2% +1,7% +0,4% +0,5% +0,5% -0,8% +0,0% +8,7%
2006 +4,0% +0,7% -0,4% +0,7% -6,1% +0,8% -2,1% +2,7% +1,2% +0,6% +1,3% +0,8% +3,9%
2005 +1,0% +2,2% +0,3% -4,0% +6,5% +2,7% +3,3% +0,9% +4,7% -1,5% +4,5% +1,6% +24,0%
2004 +3,4% +0,9% +0,9% -1,7% -1,9% +2,3% -3,2% -2,5% +1,0% +0,0% +1,9% -0,3% +0,6%
2003 -3,4% +1,0% -1,1% +6,1% +1,5% +4,3% +5,5% +7,2% -3,1% +5,6% -1,1% +2,4% +27,0%

COMENTARIO DEL GESTOR

Avance Global obtuvo una rentabilidad de +2,7% en diciembre, acumulando una rentabilidad final de +6,2% en 2023. Durante el afio hemos vivido varias agitaciones
de mercado. En marzo vivimos los colapsos de Silicon Valley Bank y de Credit Suisse, que provocaron algunos de los mayores movimientos en el mercado de
subordinada bancaria en mucho tiempo. En mayo vimos un creciente entusiasmo por el impacto potencial de la IA en el crecimiento econédmico, lo que llevé a un
rendimiento superior importante de las grandes acciones tecnoldgicas. Después del verano la perspectiva de que las tasas de interés se mantuvieran altas por mas
tiempo provocd una importante liquidacién de bonos, que brevemente impulsé el rendimiento del Tesoro de EEUU a 10 afios por encima del 5% por primera vez
desde la crisis financiera de 2008. Pero a partir de finales de octubre se produjo un repunte sorprendente en varias clases de activos a medida que la caida de la
inflacion llevéd a los inversores a sentirse cada vez mas entusiasmados con un aterrizaje suave, particularmente después de que la Reserva Federal sefialara posibles
recortes para 2024. En términos de rentabilidad, en EEUU, el indice S&P 500 registré una ganancia del +24,2%, respaldado por un +107 % de los 7 Magnificos,
mientras el indice S&P500 equiponderado subié +11,6%, dejando patente la distorsion de las rentabilidades; en Europa, el STOXX 600 acabé con un +12,7%. Los
bonos han tenido su primer afio en positivo desde 2020 gracias a la recuperacion de los dos ultimos meses del afio (el indice global agregado de bonos en euros
registré una subida en el afio de +4,7%), si bien la rentabilidad en los Ultimos tres afios continta siendo fuertemente negativa (-11,1% para el mismo indice).
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ANALISIS COMPARATIVO DE RENTABILIDAD Y RIESGO

RENTA 40% RV + 50%

AVANCE INDICE DE RENTA FIJA N HEDGE
GLOBAL LIQUIDEZ®@ GLOBAL®) gﬁgg\f&s LIF({){:UJ];SZAIS) FUNDS®(?)
RENTABILIDAD 2023 6,2% 2,3% 4,7% 18,1% 9,8% 4,8%
RENTABILIDAD ULTIMOS 12 MESES 6,2% 2,3% 4,7% 18,1% 9,8% 4,8%
ENTABILIDAD ULTIMOS 3 ANOS 16,5% 1,9% -11,2% 31,0% 6,9% 2,1%
VOLATILIDAD (3 ANOS)® 6,1% 0,1% 4,4% 13,4% 6,0% 3,7%
RATIO SHARPE (3 ANOS)® 0,70 NM -1,09 0,63 0,22 -0,06
CORRELACION(10) - -0,02 -0,04 0,57 0,57 0,49
BETA(Y - -1,13 -0,12 0,28 0,72 1,02
TRACKING ERROR'12) = 8,7% 9,4% 12,8% 6,5% 7,0%
% DE MESES POSITIVOS(13) 65,5% 65,2% 58,9% 62,1% 68,0% 60,9%
CAIDA MAXIMA(4) -26,3% - -17,0% -55,8% -21,8% -26,3%
POSICIONAMIENTO DEL FONDO
DISTRIBUCION DE ACTIVOS LQUIDEZ EXPOSICION A DIVISA RS DISTRIBUCION REGIONAL ASIA
100% — 1% 100% — o8 - 100% 2.6%
LATAM
OTROS 2.9%
80% - 4.2% 80% - 80% - EEUU —
RENTA 5.8%
60% - e 60% - 60% - Forom
40% - 40% - QEL.JZF:/O - 40% -
R'EE‘ZA GLOBAL
46.7%
20% - 39:5% 20% - 20% -
0% - 0% - 0% -
CARACTERISTICAS DE LA RENTA FIJA CARACTERISTICAS DE LA RENTA VARIABLE
NUMERO DE BONOS 43 PER 2023 14,3x
CALIFICACION CREDITICIA MEDIA BB- PER 2024 11,6x
NUMERO DE ANOS HASTA VENCIMIENTO 3,0 PRECIO / CASH FLOW 11,8x
DURACION 2,3 PRECIO / VALOR EN LIBROS 2,5X
CUPON 6,4% PRECIO / VENTAS 1,8x
RENTABILIDAD A PROXIMA LLAMADA ESTIMADA(15) 10,9% RENTABILIDAD POR DIVIDENDO 3,8%
RENTABILIDAD A VENCIMIENTO 8,5% BETA(16) 1,0
PRINCIPALES POSICIONES DEL FONDO
POSICION TIPO DE ACTIVO DIVISA CUPON / VENCIMIENTO  TIR VENCIMIENTO % CARTERA
1 NIBC BANK RF — DEUDA SUBORDINADA EUR 6,00% - 15/10/2024 6,90% 3,6%
2 INTESA SANPAOLO RF — DEUDA SUBORDINADA EUR 5,50% -01/03/2028 5,92% 3,2%
3 BARCLAYS PLC RF — DEUDA SUBORDINADA GBP 6,38% - 15/12/2025 6,68% 3,0%
4 BBVA RF — DEUDA SUBORDINADA usD 6,13% - 16/11/2027 6,78% 2,2%
5 BANCO SANTANDER RF — DEUDA SUBORDINADA EUR 3,63% - 21/03/2029 4,84% 2,0%
6 UNICREDIT RF — DEUDA SUBORDINADA EUR 8,45% - 15/12/2050 17,35% 1,7%
7 QUILTER RF — DEUDA SUBORDINADA GBP 8,63% - 18/04/2033 8,44% 1,6%
8 HEINEKEN RENTA VARIABLE EUR NA NA 1,5%
9 CAIXA MONTEPIO RF — DEUDA SENIOR EUR 10,00% - 30/10/2026 8,05% 1,5%
10 TYSON FOODS RENTA VARIABLE usD NA NA 1,5%

Notas: (1) Todos los datos de rentabilidad son netos de comisiones. Datos a 31/12/2023 Fuente: elaboracion propia basada en datos proporcionados por la entidad administradora y Bloomberg. (2) {ndice
de depdsito diario. (3) indice BarCap Global Aggregated Hedged en euros. (4) indice MSCI All Country Local en euros con dividendos. (5) indice hibrido cuya rentabilidad diaria es un 50% del indice de la nota
3; 40% del Indice de la nota 4; y 10% del indice de la nota 2. (6) indice Bloomberg All Hedge Fund. (7) Datos disponibles desde 31/01/2003. (8) Volatilidad anual basada en datos en los ultimos 3 afios
calculada como desviacion tipica. (9) El Ratio de Sharpe es una medida del exceso de rendimiento por unidad de riesgo. Calculado en los ultimos 3 afios. (10) Correlacién del fondo respecto al indice
comparable. (11) El coeficiente Beta es una medida de la volatilidad de un activo relativa a la variabilidad del mercado o indice de comparacion. (12) El tracking error describe la volatilidad de la diferencia de
rentabilidad entre un fondo y un indice. (13) Porcentaje de meses en los que el fondo ha tenido rentabilidad positiva desde el lanzamiento de la estrategia el 01/01/2003. (14) Mide la mayor caida de
méximo a minimo en el valor del Fondo/indice antes de alcanzar un nuevo méaximo. (15) Afios hasta llamada estimada en caso de bonos perpetuos. (16) Media ponderada de la Beta de cada posicién
respecto a su indice de referencia. Esta informacion es una comunicacion de marketing y ha sido preparada Unicamente con fines informativos. No es una oferta para comprar o vender ningun tipo de
instrumento financiero o para tomar parte en ninguna estrategia. La rentabilidad pasada no es indicativa de rentabilidad futura, el valor de las inversiones asi como de los ingresos derivados de las mismas
pueden subir y bajar. Unos objetivos altos de rentabilidad sélo pueden alcanzarse aceptando un mayor nivel de riesgo. Donde se incluyan, los datos de indices presentados en este documento se mencionan
Unicamente a efectos informativos. La cartera o los servicios mencionados no siguen ningun indice, y no se hace ninguna representacion en relacion a la rentabilidad futura. La inversion en instrumentos
financieros va acompafiada de la posibilidad de pérdidas, asi como del hecho de que la busqueda de una rentabilidad superior a la del mercado expone la cartera a un riesgo por encima de la media. Las
inversiones mencionadas en este informe pueden no ser idéneas para todos los inversores. En algunas circunstancias puede ser dificil para el inversor vender o realizar tales inversiones, u obtener
informacion fiable acerca de su valor. En el caso de que una inversion esté denominada en una divisa distinta de la del inversor, los cambios en el tipo de cambio pueden tener un efecto negativo en el valor,
el precio o los ingresos procedentes de tal inversidn. Esta presentacion no debe ser considerada como asesoramiento legal, fiscal o contable; los inversores deben consultar a sus propios asesores fiscales.
Las bases y los tipos impositivos pueden ser objeto de modificacion, y estan sujetos a las circunstancias individuales de cada cliente.
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