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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 senales (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 ano 2023 muy bueno para nuestras carteras GDC aungue no exento de velatilidad:
crisis de los bancos regionales en EEIUU, rescate de Credit Suisse, estallido de la guerra entre Israel
y Palestina, nuevas subidas de tipos, etc. En este contexto ha sido clave una gestion activa eficaz v
prudente, gestionando tanto la exposicion al riesgo de las carteras como la sensibilidad a los
movimientos en tipos de interes de las mismas. A principios de 2023 hablabamos del atractivo
potencial que las carteras presentaban gracias al entorno de altos tipos de interes. Este potencial
es si cabe mas alto para este afio 2024 con un entorno de tipos elevados y con un panorama en
el gue, salvo acontecimientos inesperados, no deberian darse nuevas subidas de tipos por parte
de los bancos centrales. Afrontarmos 2024 con un posicionamiento cauto, sobreponderando la
renta fija respecto de la variable por su valoracion relativamente mas atractiva y por el contexto de
desaceleracion economica que visualizamas de cara a s proximaos meses.

Dentro de nuestro posicionamiento en renta fija seguimos sobreponderades en creditc eurcpeo
de alta calidad crediticia, cuyos diferenciales siguen atractivos respecto de su media historica.
Acompafnamos este credito de alta calidad con deuda de gobiernos con la cual construimos la
duracion de calidad que mantenemos en carteras. Mantenemos por debajo del nivel neutral el
credito de mayor riesge como puede ser el credito de alto rendimiento o la deuda emergente. En
cuanto a duracion nos mantenemnos neutrales, en tome a los 3 anos.

La renta variable la construimos sobre un enfoque global con filtros ESG mediante el fondo
indiciado ABANCA RENTA VARIABLE ESG 360 como nucleo estrategico de las mismas,
acompanandolo en el perfil decidido de un fondo de gestion activa con enfoque global vy con
amplio histerial de generacion de Alpha como es el CAPITAL GROUP NEW PERSPECTIVES v de la
exposicion estructural gue mantenemos en carteras a mercados emergentes.

Las carteras han tenide el siguiente comportamiento a cierre de mes: Conservadeora (+1,84% en el
mes; +6,05% en el afio), Moderada (+1,95% en el mes, +7,72% en el afio), Decidida (+2,42% en el
mes,; +10,55% en el afio).

Movimientos en las carteras

Realizamos cambios a mediados de diciembre en la parte de renta fija para cerrar ligeramente el
sesgo defensivo gue tenemas en nuestras carteras, utilizando la "polvora seca’ que tenemaos en
mercados monetarios para aumentar ligeramente la exposicion al credito de mayor riesgo (credito
de alto rendimiento v deuda emergente) Con todo, este creditc de mayor riesge todavia se
mantiene por debajo del nivel neutral.
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Evolucion ano en curso

2023 Enero Febrero  Marzo Adbril Mayno Junia Julie Agosto  Septiembre Octubre Noviembre Diciembre ¥YTD 2023

Cartera

ABANCA 360 Conservadora 1,972 -066% 0,20% 037% 0,06% -0,02% 0673 -0,03% -0,60% 031% 181% 184% 6,05%

Cartera

ABANCA 360 Moderada 2.68% -074% 0.35% 0.26% 037% 044% 098% -015% -086% -014% 242% 155% 7,72%

Cartera

ABANCA 360 Decidida 3,83% -0.63% 015% -0.24% 101% 130% 149% -045% -111% -111% 352% 2.42% 10,55%
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Cartera ABANCA 360 Conservadora
Compaosicion % Zona Geografica Tupolo.gla de MTD (4} Rtdad E'nes Volahyda YTD (4
active anterior d1afio
Monetarios 11,25%
Saldo en Cleata Corriente L0 Europa fonetario - - -
ADANCA FONDEPOSITO 025k Europa Monetario 0.26% 0.25% 0..2% 2.57%
Renta Fija 86,25%
ARANCA AHORRO 4 75% Europa G erans 0.74% 0.62% 0.78% -
ABANTA RENTA F JA SG3IERNCS 25.75% Europa G erans 3.00% 2.52% 5.1%% 7%
AGAMNTA REMNTAF J& PATR MONID _5,00% Europs Credito |G _.0E% 093% _.02% -
ABANTA RENTA F JA TRAMSIC SN CLIMATICA 380 L5.00% Europa Credita |G 2.86% 2.42% 493% £,83%
CANCRIAM SUSTAINAGLE GOMD GLOBAL HY 6,005 Global Credito HY 2.30% 3.598% 3.56% &, 88%
MLZIMIC - ENHANCED YIELD SHZRT TERM 075% Europa Credita |G LA0H LAETH LTS 4.74%
M=JBERGER GERMAN 5—ORT DURATION EM DECT 4,00% Etretgentas Ceuda zmergente LEEE 2.07% 2.24% 5.81%
Rentz Variable 2.50%
ABANTA RENTAVARIADLE ESG 360 2.50% Global R Cesarellada 307% 6,7 3% 120 2..00%
TOTAL 100,00%
P MTLE Renazilides mesual o leche de clabara S deiafenme iclasos e piac
PN Renab D das e 2o carso isesos L epics)
Ratios Rentabilidad-Riesgs
Rentabilidad YT £,03%
Wolatilidard anualizada histerica 2.47%
% Renta Variable 2.50%
WAR 955 anual histdrico 4,06%
Muracion Cartera 295
TIR Cartera {a wencimiento} 3.49%
Distribucion Geografica Distribucion de Activos
8,50% 2,50%

11,25%

87,50%

86,25%

ABANCA Corporacién Bancaria S.A.
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Cartera ABANCA 360 Moderada

Compasicién 5% Zona Geografica TIpOlO-gla de MTD [} Rtdad mes Volatllndad YTD

active anterior 1afio

Monetarios 10,00%
Saldo en ClLeta Corriente .00 Europa Monetario - - -
AD&NTA FONDEPOSITO 5,00% Europa Monetario 0.26% 0.25%% 0.22% 2.57%
Renta Fija 75,00%
ADANTA AHORRD 0oC% Europa Gob erans 0.74% DB2% 0.78% -
ABAMTA RENTAF JA S3IERNCS 10.25% Europa Gob erans 3.00% 2.53% 5.1%% FI0%
ABAMNTA REMNTA F JA PATR MONID 075k Europa Crédito 1G _OE% 092% 09k -
ABAMNTA RENTAF J& TRAMSIC SN CLIMATICA 380 12,50% Europa Crédito 1G 2.86% 2.42% 4,93% GB3X
CAMCRIAM SUSTAINAGLE DOMD GLOGAL HY 7.o0% Global Crédito HY 230 358 356 3.8E%
MLZINIC- ENHAMCED YIELZ SHZIT TERM 0oC% Europa Crédito 1G LA0% T LA 474%
MZJBERGER BERMAN 5—0ORT DURATION EM DECT 5.00% Erretgentas Ceuda Smergente LB3% 207 2.24% 5.81%
Renta Variable 15,00%
ABAMNTA RENTA VARIAGLE ERG 380 Z5.00% Global R Cesarollala 307 6,735 120% 2.00%
TOTAL 100,00%

i# MTL Fenasilic
YL Renabr|

vaual o leche de elabaras S de ifenme iolasss e pias

A 2 U 0 D e | i)

Ratios Rentabilidad-Riesgo

Rentabilidad YT 772%
Walatilidarl anualizada histérica 3.80%
% Renta Variable 15,00
WAR B5% anual histarico 5,25%
Nuracicon Cartera 2.48

TIR Cartera ia wencimiento) 3%

Distribucion de Activos

Distribucidn Geografica

10,00%

22,50%

5,00% »

0,00%

72,50%

75,00%

= Renta Variable

= Global

m Europa = Emergentes = Monetarios  ® Renta Fija
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44019-05A E1214




("la ENTIDAD") NIF A70302039 - I.R°.M. A Coruiia, T. 3.426, F. 1, H. C-47.803, Insc.12. — Dom. Social: 15300. Betanzos, ¢/ Cant6n Claudino Pita, n® 2 — R BB 2080 — www.abanca.com

ABANCA Corporacién Bancaria S.A.

44019-05A E1214

Diciembre 2023 .IEPRI

Principles for
Responsible
Investment

Cartera ABANCA 360 Decidida

Compasicion 5 Zona Geografica T|polo.g|a de MTD () Rtdad !'rles VDlEtIEIdad YTD ()
active anterigr 1 afio
Monetarios 6,00%
Saldo en CLedta Corrignte 00k Europa Monetario - -
ARANTA FONDEPDSITO 5.00% Europs Monetario 0 26% 0.25% 0.22% 2.57%
Renta Fija 49,00%
ADANTA AHTZRRO 5.00% Europa Goberans 0.74% 0.BZ2% 0,78% -
ADBANCA RENTA F J& GO 3IERNGS 12,00 Eurapa Gob erins 3.00% 2.5335% 5.1%% 770%
ADBANTA RENTAF JA PATR MONID L6755 Europa Credito 1G L0B% 0.93% L03% -
ABANZA REMTA F JA TRANSIC SN CLIMATICA 3£0 500% Europa Credito 1G 2.86% 2.42% 4593% 6,.83%
CAMCRIAM SUSTAINAGLE GOND GLOGAL HY 3.75% Global Crédito HY 2.30% 3.58% 396% §,88%
MZJBERGER CERMAN 3—ORT DURATICON EM DECT 2.90% Errergentas Ceuda Zmergente L8%% 2.07% 2.24% 5.81%
Renta Variabls 45,00%
ADANCA RENTA VARIADLE E3G 360 30,003 Global Ry Cesarollada 3.67% 6,735% I120% 2.00%
CAPITAL GROJF NEW PERSPZCTIVES Z0.50% Global Ry Cesarollada 3505 6,105 12,013 20,35%
CARMICMAC PORTFSLIC EMZRGENTS 4.50% Errergentas RY Emergente 0.24% 5.02% 474% o079
TOTAL 100,003%
w0 MTE: Rerezail dac nrzreaal o %csha de zlaboracicn ool irfoonsz el zzs dr-pash
ST 3catabilic rd 290 29 Tucso clozze drep asd
Ratios Rentabilidad-Riesgo
Rentabilidad YT 0S5
Wolatiliclad anualizada histarica 7.16%
% Renta Variable 45,00%
VAR B5% anual histdrico 11783
Duracion Cartera LE0
TIR Cartera {a vencimiento) LAZ%
Distribucién Geografica Distribucién de Activos
6,00%
44,25% 45,00%
48,75%
49,00%
7,00%
= Europa = Emergentes = Global = Monetarios  ® Renta Fija  ® Renta Variable
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Historico de rentabilidades mensuales y acumuladas

2023 Enero Febrero  Marzo Adbril Mayno Junia Julie Agosto  Septiembre Octubre Noviembre Diciembre ¥YTD 2023
Cartera ABANCA 360 Conservadora 1,97%  -0,66% 0,20% 0,37% 0,06% -0.02% 0.67% -0,03% -060% 031% 181% 184% 6,05%
Cartera ABANCA 360 Moderada 268% -074% 0,35% 0.26% 037% 0.44% 098% -019% -0.86% -014% 242% 195% 7.72%
Cartera ABANCA 360 Decidida 3,83% -0,63% 019% -0,24% 1,01% 1,30% 149% -045% -111% -L11% 352% 2.42% 10,55%
of rReatzblizaz anc oo forsn
Rentabilidades acumuladas Cartera Conservadora Rentabilidades acumuladas Cartera Moderada
7% 9%
6,05% 6,05% 8% 7,72% 7,72%
6%
7%
5%
6%
415% 4,05%
4% 5%
4,32% 4,19%
3% 4%
3%
2%
2%
1%
1%
0% 0%
3m 6m 12m YTD 3m 6m 12m YTD
Rentabilidades acumuladas Cartera Decidida
12%
10,55% 10,55%
10%
8%
6%
4,82% 4,75%
4%
2%
0%
3m 6m 12m YTD
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Rentabilidades acumuladas Carteras ABANCA 360

Evolucién ultimos 5 anos
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2018 2019 2020 2021 2022 2023 (YTD} A"”asl\i(zada

Cartera ABANCA 360 Conservadora N2 [ 0,00% 0,26% -8,19% 6,05% -0,93%
Cartera ABANCA 360 Moderada NiA NAA 10,73% -8,50% -10,81% 7.72% -1,04%
Cartera ABANCA 360 Decidida NiA NAA 12.64% -12,44% -12,87% 10.55% 0.35%

70 Rantabilicad eroer carso

Evolucion ultimos 5 trimestres

412022 112023 272023 3T2023 4T2023

Cartera ABANCA 360 Conservadora 1,39% 1,51% 0,41% 0,03% 4,01%
Cartera ABANCA 360 Moderada 1.33% 2.28% 1.08% -0,08% 4,27%
Cartera ABANCA 360 Decidida 0,90% 3,37% 2,08% -0,09% 4,84%

T 0n Reatabilicad zhoer carso

conelfng oo oz
3% Jathn Zpdal.
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Historico de evolucion fondos Cartera Conservadora

YTD

//ABANCA

Composicién 4T2023 3T2023 2T2023 1T2023 2022 2021 2020 2015 2018 VOlft' L VO"ft' 5
2023 anos afos
Monetarios
Saldo en Cuenta Corriente
ARANCE TONDEPOQSITD 2h7w 082%  068% 0463 043%  -0.29% -D44%  -032%  -01F% -D20%  O12% 0.22%
Renta Mja
ABAMCAE AHORRG - 184% 0462% - - - - - - - 0.75% -
ABAMCA RENTA TI2A GORIERNOS 770%  6.41%  -050K 033% 0 LL3E -14.37H% - - - - 517% 5,590%
ABAMCA IENTA TI2A PATRIMONIG - 2h2%  05%% 0.35% - - - - - - 109% -
ABAMCA IENTA TICA TRANSICION CLIMATICA ZGC 6,83% 566Xk -038%  030% L13%  -1441% - - - - 4,94% GGk
CANDR AM SUSTAINABLE BOND GLOBAL HY B8.88% 552%  -0M% 029%  Z00%  -884%  203% - - - 396k 0.30%
MUZIN CH ENAHANCED YIELD SHOR™ TERM 474%  277H 113% 049% 018%  -6.02%  120%  195%  4.52%  -192% L74% 2h7%
NEUBERGER BERMAN SEFOR™ DURATICON =M DEBT 5.81%  3.83%  059% 070k 060% -5.02% -090% 241% 424X -208% 2.20%  4.20%
Renta Variahle
AIAMNCA RENTA VAR ABLE ESG 260 21,00% 730k -D46%  651% 636k -15.01% - - - - 1118%  15,15%
B Rl e e e ia g afa e e
Historico de evolucion fondos Cartera Moderada
(o]
Compesicién e AT2023 3T2023 2T2023 1T2023 2022 2021 2020 201% 2018 VOlft' ‘ Vo"ft' 5
2023 afos afios
Monetarics
Saldo en Cuenta Corriente
ABANCA TONDEPQSITO 2h7% 082%  058% 0453% 043%  -029% -0443%  -032%  -017% -0.20%  012% 0.22%
Renta lja
ABAMCA AHORRG - 184% 0.52% - - - - - - - 0.75% -
ABAMTA RENTA TI0A GOBIERNDS 7703 041%  -05L%  033%  1L3% 0 -14.375H - - - - 5.17% 5.90%
ABANCA IENTA TI2A PATRIMONIC - 2h2%  05%% 0353 - - - - - - 109% -
ABANCA IENTA TICA TRANSICION CLIMATICA ZGC  6,83% 566X  -038%  036% 113%  -1441% - - - - 4.94% 5.76%
CANDR AM SUSTAINABLE BOND GLOBAL HY B8.88%  06Z% -0UI% 0.29%  300%  -5,B4¥  203% - - - 396% 0303
MUZIN CH ENHANCED YIELD SHOR™ TERM 474%  277% 113% Q58%  018%  -602%  120% 195%  4.52%  -192% 174% 2h7%
NEUBERGER BERMAN 3FOR™ DURATICN =M DER 5,81%  383% 059% 070k  0&0%  -5.02% -090% Z241%  424% -208%  226% 4.26%
Renta Variahle
AZIAMTA RENTA VAR ABLE ESG 360 21,00%  730%  -046%  051% 636k -15.51% - - - - 11185 15,15%
TOTAL
B Regail s e el ge afa e e
Historico de evolucion fondos Cartera Decidida
al
Composicién o 4T2023 3T2023 2T2023 1T2023 2022 2021 2020 201% 2018 VOlft' ‘ Vo"ft' 5
2023 afos afos
Monetarics
Saldo en Cuenta Corriente
ABANCA TONDEPOSITO 2h7% 082%  0458%  043%  043%  -029% -044%  -032%  -00F% -D.20%  012% 0.22%
Renta lja
ABAMCAE AHOGRRG - 184%  0.62% - - - - - - - 0.75% -
ABAMCA RENTA TICA GORBIERNDS F770%  64l% -050% 033% LL3% -14.37% - - - - 5173 5,90%
ABANCA IENTA TI2A PATRIMONIC - 2h2%  059%% 0353 - - - - - - 109% -
ABANCA IENTA TICA TRANSICION CLIMATICAZGD  6,83% 5,66 -038%  030%  113%  -1441% - - - - 4.94% 5,76%
CANDR AM SUSTAINABLE BOND GLOBAL HY 8.88%  552%  -0M1%  029%  300%  -8B4%  2L3% - - - 396k 0.30%
NEUBERGER BERMAN 5FOR™ DURATICN =M DERT  5,81%  3583%  059% 070k 060%  -502% -D90% 241% 424X -2.08% 226%  4.26%
Renta Variable
ABANCA IENTA VAR ABLE ESG 36D 21,00%  7.30%  -D46%  G51% 636k -15.01% - - - - 1118%  1515%
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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
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