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Comentario de Mercados

El mes de enerc se estrenaba con caidas en los mercados financieros, consolidandose los
beneficios generados tras el rally de final de afio, vy sirviendo de apoyo para retomar el buen tono
a medida que avanzaba enerc, llevando a los principales indices de renta variable a registrar
niveles de maximos historicos.

La politica monetaria continda centrando la atencion de los inversores. La evidente divergencia
entre el ambicioso escenario descontado por el mercado, de seais recortes de tipos, frente a unas
proyecciones de los bancos centrales, mas prudentes, descontando Unicamente tres bajadas para
el conjunto del afio, hace que se produzcan ajustes en las curvas soberanas vy repuntes de
volatilidad, como el registrado a raiz de las comparecencias en el Fore Economico Mundial de
Davos. Las reuniones de politica monetaria mostraban mensajes diferentes en Europa v EEUL.
Christine Lagarde entonaba un discurso de sesgo mas acomodaticio, en su primera reunion del
afio, manteniendo por tercer mes consecutivo las tasas sin variacion y descartando bajadas de
tipos en el corto plazo, pero fijando el pericdo estival como un horizonte factible de cara a iniciar
la desescalada, siempre v cuando el entorng inflacionista acompafie Mientras que su homologo
americanc, Jerome Powell, defendia un discurso de sesgo algo mas duro, sin pronunciarse por el
momento de las bajadas de tipos, perc descartando el mes de marzo.

En cuanto al contextc macroeconcmico, se pone de manifiesto la solidez de la economia
americana, con los indicadores PMI avanzando en el terreno expansivo, las ventas minoristas
sorprendiendo con un avance del 0,6% en diciembre, evidenciando la fortaleza del gasto del
censumidaor, que permite que la economia americana creciese en el Ultimo trimestre del afio un
+3,3%, por encima del 2% pronosticado. En Europa, el escenario es de debilidad econdmica, con
Alemania entrandc en recesion, con una produccion industrial retrocediendo casi un 5% en el
afo, arrastrada por los costes energeticas, los elevados niveles de tipos v una demanda externa
gue no apoya a las exportaciones 5in embargo, a nivel agregado, comienzan a surgir ciertas
sefiales de estabilizacion en las caidas del sector manufacturero de la Zona Euro, todavia en
terrenc de contraccion economica, perc mejorando con respecto a los niveles previos. En
China, el contextc macroecontmico es de deflacion, con un crecimiento por debajo del
esperado del 5,2% en terminos de PIB, que podria comenzar a venir apoyado por medidas de
estimulo del Banco Popular Chino.

En lo referente a la evelucion los mercados financiercs durante el mes, la renta variable logro
cefrar con avances, tras un arrangue con rentabilidades negativas. La bolsa eurcpea lograba un
mejor desempefno que la americana, con un avance del +2,81% frente a un +1,58%, debido a los
resultades de las empresas tecnologicas que, en algun caso, no lograron superar las exigentes
expectativas del mercado. La renta fija registraba ligeras subidas de TIRes, con el bono americano
a 10 afios escalando 3 p b hasta el 3,91% v el aleman lo hacia hasta el 2,17%, subiendo +14 p.b. En
credito, los principales indices estrechaban diferenciales, acompafados del bueno tono de la
renta variable. En materias primas, las tensiones geopoliticas continlan apoyando al barril de Brent
que subia un +5%, mientras el dolar se apreciaba frente al eurc un +2%, situandose el tipo de
cambic en el 1,0818.
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Comentario de los gestores

Enero ha iniciado el arlo moderando las positivas expectativas que impulsaron el rally en los
mercadoes financieros durante el cierre de 2023 Los bancos centrales, que siguen ocupando el
foco, han dejado claro que los mercados han ido demasiado lejos en sus expectativas de recortes
de tipos vy han relajade las apuestas de recortes antes de verano. Desde el prisma
macroeconomico, EEUL sigue mostrando una fortaleza gque marntiene su economia a buen
rendimiento mientras que Europa parece haber hecho suelo en su proceso de desaceleracion vy
refleja las primeras sefales de recuperacion. Por ultimo, mantenemos tambien la vigilancia sobre
los conflictos de Oriente Medio v los riesgos que supondria una escalada de los mismaos.

La cartera inicia el aflo con rentabilidad positiva apoyada sobre los buenos resultados del blogque
de nnovacion (digitalizacion, biotecnologia, big data y seguridad). El blogue de dermografia
tamblen ha sido un contribuidor positivo en el mes a excepcion del fondo de comparilas asiaticas
ex-Japon donde las malas rentabilidades de las compartias chinas lastradas por el turbulento
contexto macroeconomico que vive la segunda potencia economica mundial lastraron la
rentabilidad. Por ultimo, el blogue de sostenibilidad ha sido detractor de rentabilidad ya que la
fuerte sensibilidad a los tipos de interes de las compariias ligadas a esta megatendencia ha vuelto a
lastrar las rentabilidades de las mismas.

La cartera ha terudo el siguiente comportamiento: +0,35% en el mes; +0,25% en el ano.

Movimientos en las carteras

Durante el mes de enaro hemos sustituido los vehiculos de inversion mediante los cuales
censtruimaos la exposicion a las megatendencias de Seguridad y de Cambio Climatico:

- Seguridad: Sustituimos el fondo THEMATICS SAFETY por el fondo FICTET SECURITY para
aumentar la exposicion de nuestra cartera a la subtematica de Seguridad Digital, donde vermos
crecimientos esperados de mayor exponencialidad que en el universo de la Seguridad Fisica.

- Cambio Climatico: Sustituimos el fondo BNP FARIBAS CLIMATE IMPACT dado el mal
rendimiento reciente como consecuencia de una seleccion de activos poco acertada vy de su
sesgo hacia companias de baja capitalizacion dentro de su universo. Su sustituto es el NORDEA
GLOBAL CLIMATE AND ENVIRONMENT, un fondo con mejor historial en terminos de
rentabilidad-riesgo y consistencia, asi como una estrategia de inversion mas ceonsistente y con
mejor enfogue.
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Evolucion ano en curso

2024 Enere  Febrero Marzo Adbril Mayno Junia Julie Agosto  Septiembre Octubre Noviembre Diciembre YTD 2024

Alpha Exponential Future 0,353 - - - - - - - - - - - 0,35%
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Historico de rentabilidades mensuales y acumuladas

2024 Enere  Febrero Marzo Adbril Mayno Junia Julie Agosto  Septiembre Octubre Noviembre Diciembre YTD 2024
Alpha Exponential Future 0,353 - - - - - - - - - - - 0,35%
I Sennzkilizad ang oo covs

2023 Enere  Faebrero Marzo Adbril Mayno Junia Julie Agoste  Septiembre QOctubre Moviembre Diciembre ;L:J?S

Alpha Exponential Future 6.24% -052% -039% -131% 175% 2.61% 171% -2.04% -339% -493% 6.07% 507% 10,67%

I Sennzkilizad ang oo covs

Evolucion ultimos 5 anos

2019 2020 2021 2022 2023 2024 (YTD) Desde inicic

Alpha Exponential Future 30,135% 22,50% 17.46% -20.02% 10.67% 0.3%% 66,39%

T2 Reatabilicad znoer carso
**iqvalizads: Raqtabilicad de lzs carteras enua. 22da pasa oz per odos 2019 20235T2

Evolucion ultimos 5 trimestres
4T2022 1T2023 2T2023 3T2023 4T2023
Alpha Exponential Future 313% 5,27% 3.08% -3 74% 595%

YT 20 Reatabilicad anoer carso

Rentabilidades acumuladas

Rentabilidades acumuladas Cartera Agresiva
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Compesicién o AT2023 3T2023 2T2023 1T2023 2023 2022 2021 2020 2018 VOlft' ! met' 5
2024 afios afios

Monetario
Saldo en Cuerta Corignte
Innevacion
BMP PARIBAS DISIUPTIVE TECHNCGLOGY 3.60%  12.94% -307% 843X 1588k 377X -25.LCH  34.84%  36,38%  4109% 1796% 22.359%
CANDRIAM BIOTECHNOLOGY 3.27% B.75%  -21%%  Z2401% -4.22%  4.44% 0 5,80%  5h4% 0 10.25%  3852%  1780%  19.43%
EDR EIC DATA 3h5% 4.65% 211% 6.51% B.C0%  2290% -940% 3L13% 14442 31L15%  1197H 14.80%
FICTE™ SECURITY 33CH  F74m -LI0X G626k 415% 173K -2873%  3211%  12.80% 3487 15.37H 19.78%
Demcgrafia
ABERDEEM ASIA PACITIC EQUITY -2.20%  151% -458%  -432%  066%  -670% -1375¥ 475X 1B.006% 2192 1279% 14.78%
CPR MECT=ZCH 4.13% QA% -997% 720k L50% 421% -1912% 2048% 107X - 14.85%  18.658%
GG _DMAN SACZHS INJ A EQUITY PORTIOLIC 5,.3% GLCH  8.48%  13,85%  -5,00%  Z2LB3%  -1020% 46,44% 1G53 9.47% 10.45%  14.02%
FICTET PREMIUM BRANDS 0.56%  649%  -LELEK 128%  1293%  14.30% -1711%  3452% 18.20%  3311%  14.284% 1885
Sostenibilidad
BLACKSOCK 5.5TA NABLE ENERGY -4,80%  B3IVR -9l ZL10%  L.09% 971X -1274% 264X  I8T2% 3354k 1410% 18.77%
CPR HYDROGEN -2.20%  -D90%  -175% LOBX  196%  0.35% - - - - 11.86%  13,80%
NORDEA GLO3AL CLIMATZ AND ENVIROMMENT  -0.57%  4.97%  -437%  196%  490%  737%  -14,09% 3470% 20.83% 35.9% 1147% 14.80%
ROGBECCSAM SUSTAINAE _E WATER -117%  1048% -3.08%  200%  582%  1557%  -20,54k 3%51% 1257 3298% 1413% 18.26%
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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

31-01-2024
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