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Los mercados financieros han cerrado un buen ejercicio en 2023, siendo la volatilidad una caracteristica destacada
como consecuencia de los riesgos geopoliticos y del aumento de los tipos de interés para controlar la inflacidn.

La FED, ha alejado en principio la posibilidad de nuevas subidas de tipos de interés y ha dado a entender que esta
dispuesta a iniciar las bajadas de tipos de interés en la medida que la inflaciéon de sintomas de estabilizacion. El
BCE también ha comunicado una estrategia de actuacion similar.

Los mercados financieros en estos momentos descuentas diversas bajadas de tipos de interés tanto en estados
Unidos como en Europa.

El conflicto bélico entre Rusia y Ucrania, junto con el de Israel, ademas de afiadir volatilidad e incertidumbre
geopolitica, podria generar un repunte de inflacién generalizado.

Las principales magnitudes econdmicas, como la tasa de desempleo muestra un sdlido comportamiento
especialmente en Norteamérica. Asi como los resultados empresariales que se han comportado mejor de lo
esperado en este contexto.

Por lo que respecta a los bonos a 10 afos, referencia de los mercados de renta fija, han tenido un
comportamiento paralelo en Europay en Estados Unidos, reduciéndose el precio y aumentandose la rentabilidad.
El porcentaje de exposicién a renta variable del fondo se sitia a cierre del mes, cerca de su limite maximo

Comision de gestion

1,25% s/patrimonio Evolucion NAV (5 afios)

aproximado de un 25%. La exposicidn a divisas distintas del euro estd mayoritariamente cubierta.

RENTABILIDAD Anualizada Acumulada

Comision de depdsito
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Si L 12 meses 3,83%
In comision 8 -
Reembolso o Traspaso 3 afios 1,07% 3,26%
Sin comision
A 0, 0,
Inversion minima: no tiene 7 4 2 chies 220 Lot
Divisa: Euro 10 afios 0,98% 10,22%
Fondo de pensiones de acumulacion © ! ! ! ! ! Desde constitucion 1,66% 41,33%
dic.-18 dic.-19 dic.-20 dic.-21 dic.-22 dic.-23

Invierte sin limites en renta fija y renta
variable; sobre todo en paises miembros de la
OCDE. Puede invertir en los mercados
financieros de opciones y futuros. Busca la

Fuente: Merchbanc

Composicién de la cartera

Fuente: Mercbhanc

Estadisticas de cartera

revalorizacion en el largo plazo. El porcentaje Numero de valores en cartera 33
minimo de inversién en renta fija y tesoreria
tiende a ser del 75% aproximadamente. B Renta Variable Rotacion cartera (media 2 afios) 0,62
El inversor debe plantear su inversion a largo N o . 0
plazo y asumir el riesgo que comporta la M Renta Fija Exposicion neta a divisa no euro 5,12%
politica de inversiones establecida.  Tesoreria Volatilidad (media 3 afios) 4,15%
Nivel de Riesgo _
Var (media 3 afios) 2,63%
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Las aportaciones que pueden realizarse anualmente, y reducirse de la base imponible del IRPF, estan limitadas a la menor de las siguientes cantidades: 1.500 euros por
afio o el 30 por ciento de los rendimientos del trabajo y actividades econémicas. Paralelamente, pueden reducirse de la base imponible del IRPF las aportaciones a favor

del cédnyuge con el limite de 1.000 euros, siempre que éste obtenga rendimientos netos del trabajo y de actividades econdmicas inferiores a 8.000 euros.
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Principales posiciones en Renta Variable

QUALCOMM

BANK OF AMERICA

GILEAD SCIENCES

BIOGEN INC.

ALIBABA GROUP

ROCHE

ALPHABET Serie C

3M CO

AXA

AIR LIQUIDE

Comunicaciones

Servicios
financieros

Cuidado de la
salud

Cuidado de la
salud

Comercio

Cuidado de la
salud

Entretenimiento
y ocio

Industriales

Servicios
Financieros

Industriales

Distribucién de la Renta Variable

4,51%
4,37%
4,11%
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1,62%
1,48%

1,43%

0,72%

0,68%

0,58%

QCOM (EE.UU., Nasdaq): poseedora de una tecnologia patentada que cobra royalties de entre el 2-3% sobre cada terminal moévil por la licencia de
sus chips. Hay otra area importante en la compafiia, que es la de venta de chips.

BAC (EE.UU., NYSE) es una de las mayores instituciones financieras del mundo por activos totales. Ofrece servicios bancarios, de inversion,
gestién de activos y otros productos y servicios de gestion financiera y de riesgos.

GILD (EE.UU., Nasdaq): compaiiia biotecnolégica con posiciéon dominante en SIDA y la Hep.C (Solvaldi/Harvoni, el Gltimo es el ler tratamiento en
régimen de pastilla para el tratamiento de la hepatitis C genotipo 1 con capacidad de cura). Cuenta con cartera de productos en desarrollo.

BIIB (EE.UU., Nasdaq): empresa biotecnolégica multinacional estadounidense con sede en Cambridge, Massachusetts, especializada en el
descubrimiento, desarrollo y suministro de terapias para el tratamiento de enfermedades neurolégicas a pacientes de todo el mundo

BABA (China, HKG): consorcio privado chino dedicado al comercio electrénico en internet, de venta al por menor y entre consumidores. También
ofrece servicios de pago on-line, un motor de bisqueda comparativa de precios y servicio de almacenamiento de datos en la nube.

ROG (Suiza, SWX): en la actualidad casi mas una compafiia biotecnolégica. Se ha convertido en la compafiifa mas importante en tratamientos
contra el cancer (especialmente relevante fue la compra de Genentech).

GOOG (EE.UU., Nasdaq): proporciona tecnologia de bisqueda de Internet, software y publicidad. Google genera ingresos proporcionando al
anunciante la oportunidad de entregar anuncios online relevantes segun las preferencia o busquedas de un usuario.

MMM (EE.UU., NYSE): firma estadounidense conocida como 3M, abreviacién de Minnesota Mining and Manufacturing Company. Es una compaiiia
multinacional dedicada a investigar, desarrollar, manufacturar y comercializar tecnologias diversificadas, ofreciendo productos y servicios tales como
equipamiento industrial y productos a pilas. Scotch y Post-it son algunos de sus productos marcas.

CS (Paris, Euronext): multinacional especializada en el negocio de proteccién financiera que desde 1983 también realiza gestién de activos. Es
uno de los grupos aseguradores mas grandes del mundo

Al (Paris, Euronext): multinacional que suministra gases industriales y servicios a varias industrias incluyendo a productores quimicos, electrénicos
y farmacéuticos. Es la segunda mayor suministradora de gases industriales del mundo por ingresos.

Fuente: Merchbanc

Distribucién de la Renta Fija Distribucién por divisa
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