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CARTERA AGRESIVA

Proporcionar mediante la seleccién de fondos una cartera diversificada una rentabilidad atractiva sin superar en ningin momento el nivel
de VaR a un afio, con una probabilidad del 95%, méaximo del 20%. Como medida conservadora, en la Ultima revisién de la cartera se
redujo el perfil de riesgo de gestién hasta un VaR méaximo de 16%. El principal factor considerado en la seleccién de fondos es la

maximizacion de la rentabilidad.

Objetivos y politica
de inversion

Escenario Con una perspectiva de medio y largo plazo, las bolsas deben ser el activo més atractivo, ya que estamos iniciando un periodo de

recuperacion econémica después de una fuerte recesion. Estas fases iniciales se caracterizan por tener unos crecimientos de beneficios
empresariales muy fuertes, que perfectamente pueden ser del 15% o 20% durante los primeros afios. Ademas, unos tipos de interés
bajos como los actuales afiaden atractivo a las bolsas, ya que los inversores tienen que buscar activos con mejor rentabilidad esperada y
adicionalmente no presionan a las bolsas en términos de valoracién. Por tanto, y salvo que contemplaramos un escenario
macroeconémico de vuelta a la recesion, seguimos contemplando un buen comportamiento de las bolsas de aqui a final de afio, a pesar
de los episodios de riesgo soberano en paises periféricos europeos. Entendemos que la prima de riesgo sistémica seguira contenida, lo
que no es dbice para que paises como Espafia vean como el aumento en el coste de financiacién en los mercados se mantiene elevado
en términos de diferencial con Alemania de forma sostenida.

La cartera, con un peso importante de renta variable, se ha visto afectada negativamente por las caidas que hemos visto en las bolsas en
el mes de enero. Los peores fondos serian el de oro de Blackrock (-6%) y dos fondos que invierten en Europa: el de tecnologia de ING y
el continental flexible de Blackrock (-2,4% y -1,5% respectivamente). El fondo que mejor resultado ha obtenido ha sido el de ING que
invierte en empresas de alimentacién europeas.

Comportamiento
mensual

Composicion actual de la cartera

Fondo Porcentaje Composicion
BlackRock Global Funds - Euro Short Duration Bond Fund 7,50% .
Pictet Funds Lux - EUR Short Mid Term Bonds 7,50% M|><tlo;)£VaR
UBS Lux Medium Term Bond Fund - EUR 10,00% ° Equity
Parvest Euro Medium Term Bond 10,00% Deuda Europa
Credit Agricole Asset Management CAAM Dynarbitrage VaR4 15,00% 35% 21%
BlackRock Global Funds - Continental European Flexible Fund 5,97%
Robeco European MidCap Equities 15,00%
ING L Invest - European Food & Beverages 5,00%
BlackRock Global Funds - World Gold Fund 6,44% Equity
ING L Invest - European Telecom 6,40% Equity Sectorial
BNY Mellon Global Funds PLC - Global Emerging Markets Fund 7,19% Global 18%
JPMorgan Funds - Global Focus Fund 4,00% 4%
Rentabilidad
- Ultimo Desde 31 Ultimos 12 "
Ultimo mes X P Desde Inicio
trimestre Diciembre MESES
| -033% 350% | -0,33% 1031% |  -4,59%
Riesgo
VaR actual VaR (Value at Risk/Valor en Riesgo): indice estadistico que mide la caida maxima que puede registrar una cartera en un
12,8% periodo concreto de tiempo.
Evolucién de la cartera desde el inicio
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