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1. Comentario mensual:

1. Coordenadas de mercado

2. Evolución mandatos
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1. Coordenadas de mercado.
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Puntos de interés:

• Efecto Trump. Ida y vuelta de la política arancelaria.

• Debilidad de crecimiento vs fortaleza de empleo y consumo.

• Inflación al alza           Menor expectativa de bajadas de tipos

• Cambio político en Alemania

• Eliminación de techo de deuda

• Incremento de gasto en defensa

• Apagón eléctrico en España

• Vuelve la discusión sobre generación de energía “verde” vs. “nuclear”

• La producción solar mundial supera a la nuclear

• Inversión en producción y redes
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“Hay décadas en las que pasan semanas y semanas en las que pasan décadas”



Puntos de interés:

• Mercados:

• R.F.: Subida de tipos de los bonos a largo plazo

• Perspectivas de nivel de tipos más altos que en la década anterior

• R.V.: Valoraciones de bolsa exigentes (Aumento de tipos + Disminución de ventas)

• Reversión “casi” total del “día de la liberación”

• Mejor visión de la bolsa europea por valoración y proyección de actividad

• Inversiones             “Informe Draghi”

• Divisa: “Debilidad” del dólar a medio plazo
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“Hay décadas en las que pasan semanas y semanas en las que pasan décadas”



2. Evolución mandatos.
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Carteras de gestión discrecional
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• Las carteras de gestión cerraron mayo con una evolución positiva, impulsadas por la recuperación 
generalizada de los mercados globales.

• La rentabilidad media se situó en el 3,63%, muy próxima al índice de referencia (3,86%).

•  Destacaron especialmente las carteras de CaixaBank y Goldman Sachs, más expuestas a renta variable 
estadounidense, que repuntó con fuerza durante el mes (en el año destaca Bankinter por su menor exposición a 
renta variable; -0,43%, en la parte negativa, Amundi se ha quedado muy retrasada; -5,24%).

• Julius Baer, en el mes de mayo, fue la cartera con menor revalorización, lastrada por su mayor exposición a 
Europa, región que venía liderando en meses anteriores

• Durante el último mes no se han producido cambios significativos en la composición y distribución por activos 
de las carteras



Activos ilíquidos
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• Durante los últimos meses se han cumplido con llamadas de capital por importe de 1.700.000 €, 
continuando con la construcción paulatina de la cartera de ilíquidos.

• En el mes de mayo se formalizó la entrada en dos nuevos fondos: APHEON VI (Private equity) y AXON 
INNOVATION II (Private equity)

• La posición actual en activos ilíquidos asciende a 11,5 millones €, que se suman a los 62,8 millones € 
invertidos en fondos cascada y los cuales están destinados a cubrir las llamadas de capital futuras.



2. Evolución del patrimonio global.

1. Evolución anual.

2. Evolución mensual.

3. Exposición a divisas (activos líquidos)
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3. Evolución del patrimonio ex-Caixabank.

1. Evolución anual.

2. Evolución mensual.

3. Exposición a divisas (activos líquidos)

4. Distribución geográfica total activos
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4. Comparación de mandatos de gestión.

1. Mandatos de gestión vs. Benchmark

2. Ratios de carteras de gestión: Rentabilidad, volatilidad, máxima caída, Ratio de Sharpe, 
beta
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Volatilidad Carteras

JB Amundi BKT GS CABK FCN

JB Amundi BKT GS CABK FCN
10,35% 14,44% 9,47% 14,57% 10,44% 10,64%

VOLATILIDAD PROMEDIO



Ratios de carteras de gestión: volatilidad, máxima caída, Ratio de Sharpe, beta
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*Asumiendo que la rentabilidad libre de riesgo es 3%

JB Amundi BKT GS CABK FCN
-11,58% -16,29% -11,82% -14,36% -12,69% -11,87%

Máxima caída

JB Amundi BKT GS CABK FCN
0,80 1,10 0,45 0,76 0,74 0,49

BETA
JB Amundi BKT GS CABK FCN

-0,52 -0,57 -0,34 -0,39 -0,46 -0,45

RATIO DE SHARPE



5. Evolución mandatos de gestión individual.

1. Resumen de carteras de gestión

2. Amundi.

2. Bankinter.

3. Caixabank.

4. Goldman Sachs.

5. Juluis Baer.

6. Cartera FCN
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1. Resumen de carteras de gestión
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2. Amundi.
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3. Bankinter.
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4. Caixabank
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5. Goldman Sachs.
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6. Julius Baer.
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7. Cartera FCN.
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