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Comentario de Mercados

El mes de diciembre mantiene el buen tono de su predecesor llevando el indice Dow Jones a su
record historico v dejando el 58P 500 cerca de ese mismo hito. El principal catalizador de este
mes ha sido la reunion de la Reserva Federal, en la cual se mantuvieron los tipos de interes sin
variaciones en el rango 5,25-5,50% pero con la sorpresa positiva de unas nuevas proyecciones
gue reflejan 3 recortes de tipos de 25 puntos basicos para 2024, que acompafadas de una
revision bajista sobre la inflacion esperada vy alcista sobre el crecimientc economico propulsaron a
los mercados financiercs bajo la premisa de que se alcanzara un aterrizaje suave en las
eccnomias desarrolladas v se evitara una recesion severa.

Por su parte, el Banco Central Europeo opto por atemperar los animos al negar gue se hubiera
puesto sobre la mesa el debate en tormo a los recortes de tipos al considerarlo demasiado
precipitado. Los nuevos datos de inflacion, en linea o ligeramente mejores de lo esperado por el
mercado, asi como ciertas sefales (aunque todavia muy ligeras) de flexibilizacion del mercado
laboral estadounidense tambien apoyaron el modo risk-on en los mercados.

La nota negativa la ha vuelto a poner la geopolitica con un aumento de la tension en Medio
Oriente a causa de los atagues de las milicias huties (apoyadas por Iran) sobre barcos comerciales
que navegaban por el Canal de Suez, una de las principales rutas comerciales del mundo. Como
consecuencia los mercados de petroleo reaccionaron al alza, por lo que sera importante segulir
de cerca la evolucion del conflicto v la escala que el mismo pueda alcanzar en las proximas
5emManas.

En lo referante a los mercados financieros, diciembre mantuvo las subidas en renta variable con
EEUU registrando un alza del +4,42% v Europa del +3,18%. Destacaron por encima de la media
del mercado los segmentos de renta variable mas sensibles a los tipos de interes como por
giemplo el segmento de pequefias companias, donde el Russell 2000 cerro el mes con un alza
cercana al +9%. Por el lado de la renta fija la nueva proyeccion de tipos de interes desato un
fuerte ajuste a la baja en los tipos de la deuda soberana, con el 10 afios americano cayendo 45
puntos basicos en el mes hasta el 3,88% o el 10 afios aleman cayendo 42 puntos basicos hasta el
2,02%. Este ajuste, acompafado de un estrechamiento de diferenciales en los mercados de
credito (especialmente del creditc de mayor riesgo como es la deuda de alto rendimiento) han
levado a la renta fija a firmar los mejores dos meses de su historia si tormamos comao referencia el
cenocido indice Bloomberg Global Aggregate. En divisas continla la senda bajista del dolar, con
la par ELURUSD escalando hasta el 1,10 En los mercados de materias primas las principales
referencias de crudo cierran el mes con caldas en tormo al 6% ya que la presion bajista de las
perspectivas de desaceleracion economica supera por el momento a la presion alcista de los
conflictos en el Mar Rojo. Por ultimo, el oro cierra con una nueva subida del +1,30% gracias al
ajuste de los tipos reales.
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Comentario de los gestores

Cerramos un ane 2023 muy bueno para nuestra cartera GDC aungue no exento de volatilidad:
crisis de los bancos regionales en EEUL, rescate de Credit Suisse, estallide de la guerra entre [srael
y Palestina, nuevas subldas de tipos, etc. Este contexto ha puesto a prugba nuevamente a las
compariias con mayor sensibilidad a los movimientos de los tipos de interes como podrian ser las
comparilas con mayores ratios de endeudamiento © las compafilas de crecimiento, cuyas
valoraciones se construyen principalmente en la expectativa de crecimiento de 1os flujos de caja
futuros. Con todo, cerramos el afio con rentabilidades positivas en los 2 blogues de
megatendencias que conforman nuestra cartera (nnovacion, sostenibilidad vy demografial,
destacando especialmente el blogue de innovacion con el impulse que le ha proporcionado el
salto a primer plano de la inteligencia artincial, una tecnelogla que se ha alcanzado un nivel alto de
madurez durante este 2023 v que se ha demostrado fundamental a presente y sobre todo a futuro.

Se refuerzan las bondades de la inversion a largo plazo en megatendencias seculares que seran
pilares fundamentales y configuradores de los nuevos modelos de sisternas productivos hacia los
que estan caminando las economias desarrolladas. Estas megatendencias seculares v de largo
plazo escapan de la posible volatilidad cortoplacista que puede suponer el movimiento entre ciclos
economicos a corto plazo y se demuestran como claras ganadoras si mantenemaos nuestra
inversion el tiempo necesario. Prueba de ello es la rentabilidad cosechada en el histonco de vida
de nuestra cartera que tras haber cumplido los 5 afios de vida tras el cierre de 2023 ha
proporcionade a nuestros inversores una rentabilidad bruta anualizada del 10,65%.

La cartera han tenido el siguiente compaortamiento: +5,07% en el mes; +10,67% en el ano.

Movimientos en las carteras

Durante el mes de diciembre realizarmos el correspondiente rebalancec para reequilibrar la
exposicion a las diferentes megatendencias que componen nuestra cartera y tambien hemos dado
entrada con una exposicicn controlada de un 1% a un fonde de renta variable india (GOLDMAN
SACHS INDIA EQUITY PORTFOLIO) como capturador del fuerte crecimiento poblacional que esta
reconfigurando demograficamente este pals asiatice.
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Evolucion ano en curso

2023 Enero Febrero  Marzo Abril Mayn Junio Julic Agosto Septiembre  Octubre Noviembre Diciembre :l:JrES
Alpha Exponential Future 6.24% -052% -039% -1,31% 179% 261% 171% -2.04% -339% -4,93% 6,07% 507% 10,67%
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Historico de rentabilidades mensuales y acumuladas
2023 Enero Fabrero Marzo Adbril Mayo Junia Julie Agosto  Septiembre QOctubre Moviembre Diciembre :gfs
Alpha Expanential Future 6.24% -052% -039% -1,31% 179% 2.61% 171% -2.04% -339% -4,93% 6,07% 5.07% 10,67%
SrIL Senszkilizad ang oo s
Evolucion ultimos 5 anos
2018 2019 2020 2021 2022 2023 (YTD) A"”asl\i(zada
Alpha Exponential Future N/A 30,13% 22.56% 17.46% -20.02% 10.67% 10.65%
7D Rantabilicad enoer carso
#*iqvalizada Reatabilicad de lzs carteras enua. 22da pa-a 1oz per odos 2019 20235¥T2
Evolucion ultimos 5 trimestres
4T2022 1T2023 272023 3T2023 4T2023
Alpha Exponential Future 313% 527% 3,08% -3,74% 585%
T2 Reatabilicad anoer carso
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Historico de evolucion fondos
0l
Compesicién o AT2023 3T2023 2T2023 1T2023 2022 2021 2020 201% 2018 VOlf L1 Vo"ft' 3
2023 afios afios

Monetario
Zaldo en Cuerta Corisate
Innovacion
BMP PARIBAS DISIUPTIVE TECHNCGLOGY 3707R 12.94%  -3CTHR 843X 15,88R -20,00% 34.54%  36,38%  4L09%  891%  1813%  22.53%
CANDRIAM BIOTECHNOLOGY 4445 BFSH -218%  2501% 0 -422%  5.80%  5.54% 1C.25%  38.42%  -6.05%  17.80%  2042%
EDR BIC DATA 22.90%  465%  211% 6.51%  B.CD%E  -540%  3L13H 14.44%  ZL15% -2590%  1218% 14.76%
THEMATICA SATETY 2ho8%  990%  -0.88%  F04R  T67E -3042%  18.20% - - - 16.47% 21,83%
Demcgrafia
ABERDEEMN ASIA PACITIC ESUITY -6,70%  151% -458%  -4.32%  046%  -1370% 4.75% 1B8.5G¥  2192%  -4635% 1507 14.72%
GG _DMAN SACHS IND A EGUITY PORTIOLIC  21,83%  5.460%  B48% 13,25k -5,00% -1020% 4644% 1C053%  9.47%  -1134%  10.57%  14.20%
CPRMEDT=CH A421% 637 -9.97% V20K L50% -19,12% 20,48 107X - - 14.75% 18542
FICTET PREMIUM BRENDS 14.30%  5,09% -G53k 122%  1293%  -1711%  34.402%  1820% 33U -L98% 1457 18.87%
Sostenibilidad
BLACKIOCK 5.)5TA NABLE ENERGY 9.71% B37H  -901% 210%  9.0%%  -1274%  26..4%  3872%  3354%  -9.06%  14.50%  19.00%
BMP PARIBAS CLIMATE IMPACT B.70%  B.24%  -700% 301 5AVE -2L3G% Z30HR Z212%  36.30%  -848% 1522k 19.35%
CPR HYDRGGEN 0.35%  -0.90% -175%  108% 198X - - - - - 12,05%  14.06%
ROGBECTTSAM SUSTAINAER _E WATER 1557%  1048% -3.08% 2.00%  582% -20.54% 3551%  1257%  32.98% 773K 1438%  154°%
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AVISO LEGAL

Este documento es informativo, se emite con fines publicitarios v ha sido elaborado por ABANCA
CORPORACION BANCARIA, S A ("TABANCA"} sin que tenga la consideracion de analisis financierc
independiente ni de recomendacion personalizada de compra, venta o de adopcion de una
estrategia de inversion especifica. Por tanto, no se esta prestando un servicio de asesocramiento
en materia de inversion ni tampoco asescramiento sobre cuestiones legales © fiscales © analisis
financierg, ni debe interpretarse como tal. Las inversiones implican riesgos y su valor e ingresos
derivados pueden variar segun las condiciones del mercado y el régimen fiscal de aplicacion,
siendo posible que los inversores no recuperen la cantidad total invertida. Las estimaciones y
opiniones recogidas en este documento son realizadas en la fecha de su publicaciéon y podrian
cambiar sin previo aviso. ABANCA no ofrece ninguna garantia, expresa o implicita, en cuanto a
los resultados obtenidos del uso de la informacion en este documento. ABANCA no garantiza la
exactitud o integridad de la informacicn que se contiene en el presente documento, la cual se
manifiesta ha sido basada en servicios operativos v estadisticos u obtenidos de otras fuentes de
terceros.

La informacicn financiera contenida en el documento no tiene en cuenta los objetivos
especificos de inversicn, situacion financiera o necesidades de ninguna persona en particular. Las
inversiones discutidas en esta publicacion pueden no ser idoneas para todos los clientes.
Cualquier inversion debera ajustarse al perfil de riesgo de cada cliente. En caso de estar
interesado en algun producto y/o servicio en particular, por favor, péngase en contacto con
ABANCA para obtener la informaciéon legal y determinar si el producto y/o servicio esta
disponible para su distribucion y si resulta adecuado para usted. Este documento en ningun caso
sustituye la documentacion legal del mismo que le recordamos su importancia de revisar. El
presente documento no podra ser reproducido, distribuido ni publicado por ningun receptor del
mismo por ningun motivo. En particular, el receptor de este documento en ningun caso utilizara
la informacion contenida en el mismo para la prestacion de servicios de inversion en los que la
recepcion gratuita de este tipo de documentacicon esté prohibida.

Las inversiones en fondos de inversion implican riesgos y su valor e ingresos derivados pueden
variar segun las condiciones del mercado y el regimen fiscal de aplicacion, siendo posible que los
inversores no recuperen la cantidad total invertida. A modo de resumen, los principales riesgos
que ha de asumir un inverscr en este tipo de instrumentos son los siguientes: de mercado, de
tipo de interes, de tipo de cambio, de credito y de liquidez.

Fuente de los datos: ABANCA, Bloomberg
Fecha informe

31-12-2023
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