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Ante la mayor recesion de la
Historia
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Circulos viciosos. Cortocircuitos. Duracion incierta. Vuelta a ¢, qué normalidad?

Pandemia »

*  Duracion incierta

*  Carrera de relevos por
continentes y hemisferios

+ ¢ Cambios de comportamiento a
medio plazo?

Impacto
financiero

2020 sera peor que 2009
¢EpisodioenV,U 0 \” ?

Masiva respuesta gubernamental:

redes de seguridad y gasto
Condiciones financieras como
acelerador / freno del dafio

¢ Nueva “normalidad”?

Circulo entre volatilidad, iliquidez
generalizada y ventas forzadas
Masiva y rapida respuesta de
bancos centrales (leccion de GFC)
Dislocacion de precio y valor:
oportunidades de inversién
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https://www.arcgis.com/apps/opsdashboard/index.html#/bda7594740fd40299423467b48e9ecf6

... 'y se ha impuesto, aunque con retraso, la estrategia “aplanar la curva’...

”
Numero de casos

Capacidad
del sistema
sanitario
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... Y parece que se esta consiguiendo

Cumulative number of deaths, by number of days since 10th deaths
Stars represent national lockdowns %
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Los primeros datos de actividad a nivel global muestran una caida historica...

PMIs composite
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. del tal forma que el PIB mundial caera este ano el 3,0%...

PERSPECTIVAS DE LA ECONOMIA MUNDIAL, ABRIL DE 202

PROYECCIONES DE
CRECIMIENTO

La crisis sanitaria de la COVID-19 afectara gravemente la actividad econémica en 2020
ECONOMIA ECONOMIAS ECONOMIAS EMERGENTES
MUNDIAL AVANZADAS Y EN DESARROLLO
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... es decir, un registro peor que el de la Gran Crisis Financiera Global...

Crecimiento PIB mundial (% anual)
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China: el espejo en el que todos los paises se quieren ver reflejados
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China: comienza la vuelta a la actividad

Contenedores en espera de descarga en
puertos Chinos
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Ante el mayor estimulo fiscal y
monetario de la Historia
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Tabla 1. Medidas anunciadas por los diferentes paises

SENIGED

Banco Central

Apoyo a
empresas y
trabajadores

Estimulo fiscal adicional

- Medidas drasticas
- Epidemia bajo control

Area * Rapido aumento de casos
Euro * Restricciones a la
monilidad v
distanciamiento social
* Restricciones a la
exportacion y compra
conjunta de material

= B.000 millones §
+ Control fronteras

+ Medidas locales de
distanciamiento social

* Han cambiado su
estrategia y estan
comenzando a tomar
medidas de
distanciamiento social

Fuente: Afi, varias fuentes

-10 pb los prestamos a m/p hasta
3,15%

Inyecciones de capital de 21.400
millenes USD
Flexibilidad de pago de deuda e
intereses para PYMES durante 1520

+ Liguidez (LTRO y TLTRO con
incentivos para prestar)
= 870.000 m € en APP con promesa
de hacer mas si se necesita

* Recorte 150 pb
= QFE4 por 700.000 m §
* Impulso a la liguidez doméstica e
intemacional en dilares
* Programas de liquide para papel
comercial, primary dealers y fondos
del mercado monetario.

* Recorte de tipas -50pb
+ Financiacion para crédito a PYMEs
* Reduccion del colchon de capital
anti-ciclico
+ QE ilimitado para la financiacion de
grandes empresas y respaldado por
sus activos

Exencidn temporal de las
contribuciones ala
seguridad social

* Subvencion a reduccion
temporal de trabajo
=  Aplazamiento de
impuestos
» Liguidez ilimitada a
empresas y garantias
(Alemania)

* Bajas pagadas

* Fondos para pruebas
= Bajas pagadas
parciales
* Recursos para los
Estados
+  Ayudas sociales

*  Menores impuestos
para las empresas
+ Bajas pagadas por el
Estado
= Préstamos respaldados
por el gobiemno (£330
mil millones) y garantias
(15% del PIB)

Bajada de los alquileres piblicos
Ayudas a sistema sanitario, planes de
reconstruccion y regiones rurales por

14.000 millones de USD
Planes de inversion en regiones concretas
de 3.5 billones CNY en 2020

«  37.000 millones de fondos de cohesion y
estructurales (UE)
+ 7.0000 m en garantias para PYMES por
el FEI
* Flexibilidad en la aplicacion de normas
fiscales

Se estadiscutiendo en el Congreso un
programa de cerca de 1 Billdn de ddlares
de estimulo fiscal. 250 mM$ serian
envados directamente a los ciudadanos a
través de tranferencias directas.

+  1,4% del PIB (30.000 millones de libras)
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Los bancos centrales han bajado, de inmediato, los tipos de interes...

Evolucion de los tipos de interés de referencia
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... seguido de una arsenal de estimulos sin precedentes

Chart 2: QE4 Treasury purchase in perspective (Sbn)
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Objetivo: evitar dafios estructurales en la economia

BCE BCE
(Creacion de base (Creacion de base
monetaria) monetaria)
Liquidez deuda publica
(LTROy TLTRO) ¢MEDE? (PSPP + PEPP)
Bancos Estados
Ayales
l Préstamos ."\’, l Gasto pl:lb“CO
PYMES i
Familias Total economia

BCE

(Creacién de base
monetaria)

Comprade
pagarés y
bonos (CSPP)

Mercados
de Capitales

l Bonos

Grandes
empresas
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Los gobiernos no se han quedado atras, las medidas suponen un impacto
economico de entre el 10% y el 20% del PIB...

% del PIB de las medidas anunciadas por los gobiernos

% of GDP
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Hipotesis en cuanto a la
recuperacion




Respuesta de politica monetaria y fiscal: aplanar la curva de la recesion
temporal

Aplanamiento de la curva de la recesion

Tiempo desde el primer caso

Acompafiando con medidas
macro

Severidad de la recesion

Sin acompaiar con medidas macro

Fuente: Afi, basado en Gourinchas (2020)
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Se espera que la crisis, si bien sera “corta”, sera muy intensa...

P%cent Crecimiento del PIB Pe;-%ent
Cumulative Growth of Real GDP Over 2020
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Recuperacionen L, U, V, W, 4....

PIB mundial

Fig. 10: GDP recovery back to pre-virus levels could take time
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Analisis de evolucidon de los
distintos activos financieros




Evolucion del mercado
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El COVID19 nos deja un 2020 desolador...

Evoluciéon en 2020 de indices AFI de fondos de inversion (31mar)

RF Deuda publica global 3,0% RV Telecom -11,6% RV Real Estate -24,5%
Monetarios USD 2,6% RF Emergentes Corporate -12,3% RV Alemania -24,8%
RF HK 2,5% RV Mixta Internacional -12.3% IRVEuro T T500
RF Largo USD 1,9% RV Suiza -12,4% RV Singapur -25,5%
Retorno Absoluto Conservador 1,1% RF Emergentes Monedalocal __ ;1_2;9_0/2 RV ltalia -26,3%
RF Corto USD 0,3% IRF Corporativa High Yield -12,99d RV Turquia -26,8%
Monetarios Euro -0,4% RV Tecnologia -13,3% RV Emergentes MENA y Africa -27,4%
RF CNY -0,5% Fondos de Inversion Libre (FIL) -13,6% RV Australia -29,6%
Garantizado RF y obj. rentab. no gar  -0,9% Gestion Global -13,7% IRV Espana _______________ -30,1%
RF Deudapublica EUR_________-13% RFNOK -13,9% RV Reino Unido -30,3%
Monetarios Internacional -1,4% RF Emergentes Moneda fuerte -14,3% RV India -30,7%
Garantizado rendimiento variable -2,2% RV Mixta Euro -15,1% RV Financieros -30,8%
RF CHF -2,6% RV Taiwan -15,7% RV Rusia -31,3%
_R_F_In_ﬂgc_ic’)_n_________________-§,2°_A) RV Utilities -16,4% RV Tailandia -31,8%
RF Corto Euro -3,4%: RV Consumo -16,5% RV Emergentes Europa del Este -33,5%
RF Largo Euro -37% IRVEEWU ____~~__-17,3% RV Francia -33,9%
Monetario GBP -3,9% RV Japo6n -17,5% RV Energia -35,5%
RF GBP -4,9% RV Malasia -18,8% RV México -36,7%
RF Global -5,1% RV Global -18,8% RV Autos -37,1%
Gestion Alternativa -5,5% RV Asia -19,2% RV Indonesia -37,8%
RF SEK -5,8% RV Emergentes Asia y Oceania -19,4% RV Sudéfrica -39,7%
RF Corporativa investment grade -6.1% RV Holanda -20,0%

Ggraﬁti-zgao-rﬁTc-ia-l TTTTTTTTTTTTE 20 Materias primas -20,3%

RF Mixta Euro -7,3% RV Industria e Infraestructuras -20,9%

RF Corporativa global -7,5% RV Emergentes Global -22,5%

RF Mixta Internacional -8,5% RV Europa -22,6%

RF Convertibles -9,3% RV Suecia -22,8%

RV China -9,6% RV Materias Primas -23,6%

RV Health Care and Biotech -10,6% RV Corea -23,6%

RF Emergentes Global -11,3% RV Canada -24,5%

Fuente: Afi
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... € importantes distorsiones en los mercados por el aumento de la volatilidad

Evolucion de la volatilidad implicita
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La reaccion de los mercados a esta crisis ha sido histérica, sobre todo en
renta fija

Evolucién indices Afi de fondos de inversion
Renta Fija LP Euro
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La reaccion de los mercados a esta crisis ha sido histérica, sobre todo en
renta fija

Evolucién indices Afi de fondos de inversion
Renta Fija HY

145 2009
140
135
130
125
120
115
110
105
100 . —————— >l ey e~
95
90
85
80
75
70
65

2008

T OO~ T OO~ TT OO~ MO~ T MWOMNSO
OM~NOOOODONMTWO OO - AN OM~NO—-ONM T O
T T T T T T T NN NN AN AN NN DM

Fuente: Afi



La reaccion de los mercados a esta crisis ha sido histérica, sobre todo en
renta fija

Evolucién indices Afi de fondos de inversion
Renta variable internacional
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La reaccion de los mercados a esta crisis ha sido histérica, sobre todo en
renta fija

Evolucioén indices Afi de fondos de inversion
Renta fija mixta internacional
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La reaccion de los mercados a esta crisis ha sido histérica, sobre todo en
renta fija

Evolucion indices Afi de fondos de inversion
Renta variable mixta internacional
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Gestion de carteras en este
escenario: control de riesgos y
oportunidades a M/L plazo




La gobernanzay gestion de
riesgos cobra aun mas
relevancia en entornos como el

actual
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Nuevo Cddigo de Conducta

» La actualizaciéon del Codigo de Conducta del 2003 se aprueba el 20 de febrero de 2018.
= Ambito de aplicacion: fundaciones, asociaciones sin animo de lucro, mutuas y mutualidades, etc.

Inversiones financieras y temporales

Cualquier inversion en instrumentos
financieros

Medios y organizacion

Contar con medios humanos y
materiales y con sistemas para la
seleccién y gestion de sus inversiones:

1 o .
I Asesoramiento externo profesional e
L independiente

____________________________________ ]
1
Politica de inversiones H Informe Anual
i
i
* Politica de inversion ajustada a ! ) _ _
objetivos fundacionales : * Directrices del informe
———————————————————————————————————— J e - -
1
« Principio de coherencia :__:_P_U_b_”_c_a_c_i9[‘_%’1'1’1‘2P_bligft_o_”_a_______________i
« Principio de liquidez - Especificaciones de operaciones
* Principio de diversificacién
o o Carteras Significativas
* Principio de liquidez [ >10m. EUR ]
* Principio de preservacion de capital
1 e e e e e e e e e e e e e e e e e L]
1 ]
1+ Constitucion de un Comité de Inversiones. i
e e e e e e e e e e e e e

+ Contar con una funcion de control interno para
comprobar el cumplimiento de su politica de
inversiones

------- Cambios respecto al codigo de conducta del 20 de noviembre de 2003

33



Aﬁ Inversiones Globales
SGIIC SA

La gestion de inversiones es un proceso continuo

° Politica de e Elaboracion

Inversién Benchmark

Control

Seguimiento

Reporting recurrente

Asesoramiento independiente

Construccion Cartera

34
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La importancia de una buena Politica de Inversion

Mandato
Entidad

Preservacion de
capital

Rentabilidad objetivo:
inflacion neta de gastos
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Caso real: simulacion backtesting

Producto

Producto Categoria Unidades I":::
Cartera de inversién 16.143.252,13€

Acciones 4.428.286,32€ 27,43%
A& BASANTANDER Bancos/Cajas Ahorro (EQ) 46,082,9493 548€ Euro 252.488,48€ 1,56% 20/12/2017
A BANKIA Bancos/Cajas Ahorro (EQ) 364,667,7472 300€ Euro 1.453.930,31€ 001%  29/12/2017
A BAYERAG Productos Farmaceuticos (EQ) 20426180 10400€ Euro 306.032,37€ 1,000 29/12/2017
A BBVA Bancos/Cajas Ahorro (EQ) 33,518,553 711€ Euro 238.391,06€ 1,48% 29/12/2017
A& CAIXABANK Bancos/Cajas Ahorro (EQ) 118,733,5092 3,80€ Euro 461.754,62€ 2,86%  29/12/2017
A ENAGAS Electricidad y Gas (EQ) 157894737  2387€ Euro 376.804,74€ 2,33  29/12/2017
A& FERROVIAL Construccion (EQ) 213371266 18926 Euro 403.302,50€ 250%  28/12/2017
A&  INDRAA Electrénica/Software (EQ) 246913580  11,41€ Euro 281.604,04€ 1,74%  29/12/2017
A& SEMENS GAMESA Sin categoria (EQ) 39577,8364  11,43€ Euro 452,374,676 2,80% 29/12/2017
A& TECREUNIDAS Ingenieria y Otros (EQ) 75963600  2646€ Euro 201.012,15€ 1,25  29/12/2017

Total Acciones Multiproducto [AWM-0000818] 4.428.286,32€ 27,43%

Fondos de inversién 11.714.965,81€ 72,57%
A ALUANZ EUROPEEQUITY GROWTHA RV Europa (FI) 6384,9870  260,52€ Euro 1.663.416,806  10,30W  29/12/2017
A BSFFIXED INCOME STRATEGIES E2 EUR ﬁfnmm“’ #bsoluto Conservador 68051901  117,04€ Euro 796.479,45€ 493%  29/12/2017
A CARMIGNAC SECURITE A EU ACC RF Corta Eura (Fl) 5685136 1.751,31€ Euro 907.304,02€ 618% 29/12/2017
A& FIDELITY WORLD FUND E ACC EUR RV Global (FI) 35.231,9436  27.43€ Euro 966.412,21€ 500%  29/12/2017
A& GROUPAMA AVENIR EURO N RV Eura (FI) 10485114 1.51273€ Euro 1.586.114,66€ 083  29/12/2017
A JUPITER JGF DYNAMIC BOND-DEA RF Global (Fl) 20792,0605  1241€ Euro 1.114.319,47€ 6,003 29/12/2017
A& MFSMERIDIAN EUROP VALUE 11 EUR RV Europa (FI) 3197,6124  28931€ Euro 525.101,26€ 573 28/12/2017
A& MIRABAUD EQUITIES SPAIN-AE RV Espafia (Fl) 30.002,3486  27,90€ Euro 862.175,53€ 534%  29/12/2017
4 E'UE’F?DE"" | FLEXIBLEFIXED INCOMEE b 1ol (R 6192,5865 102,66 Euro 635.731,24€ 3,94%  29/12/2017
4 ::' AEDEENALSEAMSFNEEIR e e B RRE] 844584505  12,61€ Euro 1.065.033,78¢€ 6,600 29/12/2017
4 CCHRODERISFEMERGING MARKETSA - oy b o eences Global (FI) 70.266,6408 1301 Dokr 1.102.786,43€ 6,83  29/12/2017

ACC

Estadcunidense

Valoracién Peso

® Fondos de inversién 11.714.965,81€ 72,57%
@ Acciones 4.428.28632€ 27,43%
Total 16.143.252,13€ 100,00%

Tipo de activo

Valoracién Peso

® Renta Variable 7.106.006,94€ 44 02%
@ Renta Fija 2.812.479.42¢ 23,62%
Servicios Financieros e Inmobiliarios 2.406.564 47E 14,91%
@ Gestidn Alternativa 796.479,45€ 4035
@ Mar. Basicos, Industria y Construccién 604.815,14€ 375%
@ Orros(2) 587.637,31€ 364%
@ 5in Categoria 452,374,675 2,80%
@ Perrdleo y Energia 376.894 748 2,33%
Total 16.143.252,13€ 100,00%
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Caso real: simulacion backtesting

Rentabilidad entre 31/12/2014 y 29/12/2017: 24,80% Wariacion patrimonial entre 31/12/2014 y 29/12/2017: 24,80%
Rentabilidad calculada con el método TWR {Rentabilidad ponderada en el tiempa) % Variacion patrimonial: Variacion Patrimonial / {Importe fecha inicial + Entradas)
Variacién Patrimonial = (Importe fecha final + Salidas) - (Importe fecha inicial + Entradas)

Rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. Todas las rentabilidades informadas son rentabilidades netas de los gastos aplicados & los contratas.

13.000.000€ 45,00
12.000.000€ 40,00
11.000.000€ 35,0%
10.000.000€ 30,0%
9.000.000€ 25,0%
8.000.000£ 20,0%
7.000.000< 15,0%
6.000.000£ 10,0%
5.000.000£ 5,00
4.000.000€ 0,0%
3.000.000£ -5,0%
2.000.000£ -10,0%
1.000.000€ -15,0%
Erl'lgero 15 mayo 15 septiembre 15 enero 16 mayo 16 septiembre 16 enero 17 maya 17 septiembre 17 e
B Patrimonio invertido (€) Il Multiproducto [AWM-0000818]
Benchmarks: sin benchmark v indices: Ningun indice seleccionado
1
1
@ Multipreducte [AWN-0000818] -0,2086 0,01% -1,79% 14,20% 14,24% 15,820 32,879 1 7,37% : -

- -
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Caso real: Resultado 2018

Comparacion de valoracion

291272017 311212018
Entradas Salidas —————  Var. patrim.
Importe Importe
Cartera de inversion 16.143.252,13€ 0,00€ 0,00€ 13.938.924 64€ -2.204.327 50€
Acciones 4.428.286,32€ 27,43% 000 0,00€  3.3062.80314€ 2413%  -1.065.483,18€ -24,08% -23,95%
Fondos de inversion 11.714.965,81€ 72,57% 000 0,00€ 10.576.121,50€ 7587% -1.138.844 € -9,72% -9,67%
AN PL_L_L_L_TN
Total 16.143.252,13€ 100,00% 0,00€ 7/ 0,00€ 13.938.924 64€ 100,00% : -2.204.327,50€ : -13,65% : -13,59% :
\ T T T T TId AT T4

Rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. Todas las rentaébilidades informadas son rentabilidades netas de los gastos aplicados a los contratos.

11.000.000¢ - /...)\ L | 4,0%
10.000.000€ 2,0%
0.000.000€ \ = = 0,0%
8.000.000¢€ - V |Vad \ | -2,0%

6.000.000€ \ -6,0%
5.000.000€ A A 1%

.000.000 -8,0%
4.000.000¢ : . u v -10,0%

3.000.000€ -12,0%

2.000.000€ 1.1‘ -14,0%

1.000.000€ -16,0%
I:)€ 40 -0 . . a0 - 40 e -1 E'I:I:t
enero 18 marzo 18 mayo 18 julio 18 septiembre 18 noviembre 18

B Patrimonio invertido (€) [l Multiproducto [AWM-0000818]
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Caso real: el error de no haber definido una Politica de Inversion

Afi

Look Through Cartera

Renta Fija
Investment Grade
High Yield
Renta Variable
Europa
Emergentes
Total
Sectores
Financieras
Utillities
Industria
Otros

54%
33%
21%
46%
39%
7%
100%

37%
16%
14%
33%

==

Mandato

Preservacion de
capital

Rentabilidad objetivo:
inflacién neta de gastos
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Desarrollo de una Politica de Inversion personalizada

POLITICA DE INVERSIONES Pag. 1de 12

Estructura organizativa

) ) - Organos de decision
TITULO: POLITICA DE INVERSIONES

- Proceso de inversion

© ooy iAo R . - Trazabilidad operaciones
r 4. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA }
Irs. DIRECTRICES DE INVERSION 5 }
T ™ TRVETSTONES Mo ——— v
:: :Iasiﬁcal:‘ién-de?:sla,s_ . : Crlterlos de InverS|én
5.4 i que regqui izacion y do exp de este CA. 6 , .
5.9 Utilizacidn de instr deri 6 = L I m IteS :
5.6  Inversion directa en Renta Fija 6 . .
57 lavorsiie on Rosta Lol | 5 - Renta Fija y Renta Variable
5.8 de Colect 9
Ry <o : - Concentracion geogréfica, sectorial, etc.
7. TIPOS DERIESG0S 10 .. .
- & OBHGACION DE INEOMACION s sl - Inmuebles, divisas, derivados, etc.
. O o A N N — —————————_—— ' | .
10. mEcuncn?u DELA Puunc;} A LAS CONDICIONES DE MERCADO cvveerresesssssessrsesemssessees 1 - O b J et IVOS:
11.  APROBACIGN Y MODIFICACIGN DE LA POLITICA DE INVERSIONES .oevvsssmersseemsssmesssmesssssss 1
12.  METODOLOGIA OPERATIVA 12 _ Rentabl“dad
Version Fecha Modificacion - R I e Sg 0
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Inversiones Globales

SGIIC SA

Seguimiento de la Politica de Inversion

POLITICA DE INVERSIONES Péag. 1.de 12
TITULO: POLITICA DE INVERSIONES
iNDICE
1. OBIETOY JURIDICO 3
2. OBJETIVOS. 3
3. PRINCIPIOS 3
4. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA 4
5. DIRECTRICES DE INVERSION 3
5.1 i 3
5.2 D tacion de las op 3
5.3 Clasificacion de las op 5
5.4 que requi izacion y do exp de este CA 6
5.5  Utilizacion de instr deri ]
5.6  Inversion directa en Renta Fija 6
5.7 I ion en Renta 8
5.8 ituci de ion Colecti 9
5.9  Exposicion en divisa 9
6. VALORACION DE LA CARTERA 9
7. TIPOS DE RIESGOS 10
8. OBLIGACION DE INFORMACION 10
9.

10.  ADECUACION DE LA POLITICA A LAS CONDICIONES DE MERCADO ...
11.  APROBACION Y MODIFICACION DE LA POLITICA DE INVERSIONES .......
12. METODOLOGIA OPERATIVA

ELABORACION DE UN BENCHMARK

Version

Fecha Maodificacion

Cumplimiento de la
Politica de Inversion

Inversion directa en Renta Variable Limite

Maximo en renta variable 10%
Maximo por titulo 5%
Maximo por titulo de indices referencia 15%
Maximo mismo grupo 15%
Maximo por sector 25%
Mdximo por pais 25%
Maxima pérdida cartera 5%
Maxima pérdida posicion 20%
Inversion en lIC's Limite

Maximo por IIC 5%
Miximo sobre patrimonio IIC 2,5%
Maxima pérdida por IIC 5%
Inversion en divisas Limite

Maxima inversion directa 5%
Maxima inversion indirecta 15%

v

I N N

Check

v
v
v

Check

v

Inversidn directa en Renta Fija
Rating inferior a BBB- y superior a BB-
Rating inferior a BB-
Rating medio cartera
Rating inferior a BBB- en Depds/pagarés
Maximo por emisor

Regla 5-10-40
Maximo soberano y equivalente
Maximo por entidad financiera
Subordinadas
Volumen inferior a 500 millones EUR
Maximo por sector
Maximo financieras
Maximo soberano y equivalente
Minimo niimero de paises
Maximo por pais
Maximo Espafa
Maxima pérdida cartera Deuda Publica

o112 9| Maxima pérdida cartera resto RF

Maxima pérdida posicién

Limite

100%

10%

10%

15%

100%

25%

1%

2%
5%

Check

~

NSNS

R O T N N
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La importancia del Benchmark en el disefio y gestion del riesgo de las carteras

Distribucidon de activos de los indices de referencias analizados

Depos/Pagarés 30,0% 20,0% 15,0% 10,0% 5,0%
Monetarios 30,0% 20,0% 15,0% 10,0% 5,0%
DP cp 15,0% 15,0% 10,0% 10,0%

DP Ip 20,0% 15,0% 15,0% 10,0% 10,0%
RF I1G cp 15,0% 15,0% 10,0% 10,0%

RFIGIp 20,0% 15,0% 10,0% 10,0% 15,0%
RF HY 10,0% 20,0% 15,0% 10,0%
RF EM 5,0% 5,0% 10,0%
Renta Fija 70,0% 70,0% 70,0% 60,0% 45,0%
RV Europa 5,0% 7,5% 12,5% 20,0%
RV EEUU 5,0% 7,5% 12,5% 20,0%
RV Japodn 2,5% 5,0%
RV Emergente 2,5% 5,0%
Renta Variable 0,0% 10,0% 15,0% 30,0% 50,0%

Total 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%




Aﬁ Inversiones Globales
SGIIC SA

Evolucion historica de la rentabilidad...

Evolucion histérica simulada de las carteras (100: enero-99)

350
—_—1 2 3 4 ——5 -
325
300 Se observa que a
mayor riesgo (mas
275 _ volatilidad) se
250 consigue una
mayor rentabilidad
225 acumulada...
200 _
175
150 ... pero también se
125 — SUfren CaidaS mé.S
importantes.
100
75

99 00 01 02 03 04 05 06 O7 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
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Evolucion historica de la volatilidad...

Evoluciéon historica de la volatilidad a 12 meses de las rentabilidades semanales

24%

21%

18%

15%

12%

9%

6%

3%

0%

0001 02030405060708091011121314151617 1819 20

La volatilidad no
es constante.

Es importante
marcar un limite
de volatilidad
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... y de las caidas en tiempos de crisis

! Maximo Drawdown -2,4% -8,3% -16,1% -24,7% -36, 6%!

Fecha Inicio 9-sep.-11 9-may.-08 26-oct.-07 26-oct.-07 12-oct.-07
FechaFin  25-nov.-11  21-nov.-08  21-nov.-08 6-mar.-09 6-mar.-09

Dias Recuperacion 42 231 266 301 616
Fecha Recuperacion 6-ene.-12 10-jul.-09  14-ago.-09 l-ene.-10  12-nov.-10

0%

-5%

-10%

-15%

-20%

-25%

-30%

-35%

-40%

.mru

99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Drawdown es la

maxima caida que

puede sufrir un
indice de
referencia
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Establecimiento de unos niveles maximos de volatilidad

11%
10%
9%
8%
7%

Nivel 2 6%

it

5%
4%
3%
2%

1%

—
M

00

02

04

06

08

10

I\

12

14

16

18

20
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Establecimiento de unos niveles maximos de VaR (95%)

-18%

-16% ’4

-14%

-12%

Nivel 2 10%

A ——¢
-6%
-4%
12 14 16 18 20

¢

-2%
00 02 04 O6 08 10




El Benchmark nos ayuda a analizar precedentes de recuperacion en otros
momentos de crisis (ejemplo cartera 15%RV)...

30%

25%

20%

15%

10%

5%

0%

-5%

-10%

-15%

-20%

Rentabilidad anual histérica

r|
If{lllll I-II'.IlZIiﬁ

99000102030405060708091011121314151617181920
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... pero también a definir el potencial de rentabilidad de la cartera

Depos/Pagarés
DP cp

DP Ip

RF IG cp
RFIG Ip

RF HY

RF Emergente
RV Europa

RV EEUU

RV Japon

RV Emergente

Rent. (esp.)

0,1%
0,3%
1,5%
1,1%
0,7%
3,0%
5,7%
5,4%
6,1%
4,5%
9,0%

Deuda Publica:

» Subida gradual de tipos que permite obtener rentabilidad

positiva (aunque escasa).
Renta Fija privada:
» Expectativa de incremento de los diferenciales de crédito y

subida ligera de tipos.

» La RF IG LP se ve penalizada por su elevada duracion
(menor rentabilidad esperada), mientras la RF HY se ve

favorecida por una TIR superior.
Renta Variable:

» Expectativa de crecimiento de beneficios y estabilidad de

multiplos, asi como rendimientos por dividendo positivos.
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Rentabilidad y riesgo esperado para los indices de referencia

1 2 3 4 5
Rentabilidad esperada 0,7% 1,4% 2,2% 2,9% 4,1%
Volatilidad esperada 1,9% 2,7% 4,2% 6,3% 9,6%
VaR (95%) 3,2% 4,5% 6,9% 10,3% 15,8%
TailVar (95%) 4,0% 5,7% 8,7% 12,9% 19,8%
Ratio de Sharpe 0,34 0,52 0,52 0,46 0,43
Prob. pérdida 12m 37% 30% 30% 32% 33%
Prob. pérdida 5 afos 22% 12% 12% 15% 17%
Prob. ganancia 12m 63% 70% 70% 68% 67%
Prob. ganancia 5 anos 78% 88% 88% 85% 83%
Prob. batir infl. 12m 0% 0% 0% 0% 0%

Prob. batir infl. 5 anos 66% 82% 84% 82% 81%
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La importancia de la supervision y control de las inversiones

Banco 1 Banco 2 Banco 3

Asesor
Independiente

Banco 4
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Seguimiento cartera: reporting

Al
anager

Resumen

Comparacion de valoracion

17/07/2017 2iln) i Var. % Var. Rent
Tipo de producto

patrim.  anual.

Importe Peso Entradas | Salidas Importe Peso patrim.

Cartera de inversion 14.037.996,94€ 100,00% +5.273.060,58€ / 0,00€ 19.350.532,16€  100,00% 39.474,64€  0,20%
Fondos de inversion 14.037996,94€ 100,00% +5.273.060,58€ / 0,00€19.350.532,16€  100,00% 3947464€  0,20% =
Total 14.037.996,94€ 100,00% +5.273.060,58€ / 0,00€ 19.350.532,16€  100,00% 39.474,64€  0,20% -

Entradas: inchryen todas las operaciones de compra de fondos por aportaciones suplementarias, recibos, cambio de opcion de inversion de entrada y movilizaciones de entrada al contrate duranie el periodo seleccionado.

Salidas: incluyen todas las operaciones de wenta de fondos por rescates, devolucion de recibos, cambios de opeion de inversion de salida, movilizaciones de salida y los gastes aplicados al contrato durante el periodo seleccionado.

Variacion patiimonial: {Importe fecha final + Salidas) - (Importe fecha inicial + Entradas)

% Wariacién patrimonial: Variacion Patrimonial / (Importe fecha inicial + Entradas). Para el calculo de % Variacion patrimonial total de uno o varios contratos/pélizas en las entradas no se consideran los cambios de opeitn de inversion de entrada.
Rent. Anual.- rentabdidad anual equivalente de la rentabilidad total del pericde analizade calculada segin el metodo TWR {Rentabiidad ponderada en el tiempo) para inversiones superiores a un ano.

Tipo de activo

1710712017 311072017
l # Renta Fija 12579.006,98€  89,61% ‘ # Renta Fija 16.562.620,56€  8559%
® Renta Variable 1458.989,97€  10,39% ® Renta Variable 278791160 1441%
Total 14.037.996,94€  100,00% Total

19.350.532,16€  100,00%
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Seguimiento cartera: reporting

Aﬁ Ghager Evolucion

Rentabilidad acumulada

Rentabilidad entre 17/07/2017 y 31/10/2017: 0,19% Variacion patrimonial entre 17/07/2017 y 3110/2017: 0,20%
Rentabilidad calculada con el métode TWR (Rentabilidad ponderada en el tiempo) % Variacién patrimanial: Variacion Patrimonial ! (lmporte fecha inicial + Entradas)
Variacion Patrimonial = (Importe fecha final + Salidas) - (importe fecha inicial + Entradas)
Rentabdidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. Todas las rentabilidades informadas son rentabilidades netas de los gastos aplicados a los contratos.
20.000.000€ 0, 3%
18.000.000€
16.000.000€
14.000.000€
12.000.000€
10.000_000€

-0, 7%
23 jul 17 3ago 17 14 ago 17 25 ago 17 5 sap 17 16 sap 17 27 sap 17 8ot 17 19 6el 17 30 et 17
1 mes 3 meses 6 meses  Aifio actual 1 afio Desde inicio Rent. anual.
® Multiproducto [AWM-0000649] 0,42% 0,45% - - - 0,19% -
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Seguimiento cartera: reporting

Aﬁ)ﬁ(ﬁﬁ'&ger Contribuciones
Contribuciones por activo - Multiproducto [AWM-0000649]

Contribuciones a la rentabilidad Contribuciones al riesgo

Periodo de la contribucion 17/07/2017 - 31/10/2017

= : =
o -
'|.Z 1 |
HE -
' ' Activo '  petive
Activo Rentabilidad Activo Volatilidad
@ 1- (FI)- FIRST EAGLE AMUMDI INTERNATIONAL AHE-C (FI) 0,11% ® 1- (Fl) - ROBECO GLOBAL CONSERVATIVE EQUITIES DEUR (FI) 0,49%
@ 2 - (FI)- M&G GLOBAL FLOATING RATE HIGH YIELD FUND-EUR CHA 0,04% ® 2 - (FI) - PIMCO EMERGING MARKETS SHORT TERM LOCAL 0,30%
3- (FI)- AMUNDI ETF FLOATING RATE USD CORPORATE UCITS 0,04% 3 - (FI) - FIRST EAGLE AMUNDI INTERNATIONAL AHE-C (FI) 0,28%
# 4 - (FI)- ROBECO GLOBAL CONSERVATIVE EQUITIES DEUR (FI) 0,03% ® 4 - (F)- DEUTSCHE INVEST | TOP DIVIDEND LC (FI) 0,25%
® 5 - Otros (4) 0,02% ® 5- (Fl) - M&G GLOBAL FLOATING RATE HIGH YIELD FUND-EUR CHA 0,07%
® 6- (FI)- G FUND ALPHA FIXED INCOME-IC {FI) 0,02% ® G- (FI) - MUZINICH SHORT DURATION HY HDG EUR R ACC (FI) 0,06%
® 7 - (FI) - DEUTSCHE INVEST | TOP DIVIDEND LC (FI) -0,02% ® 7 - Otros (4) 0,05%
@ 3- (FI)- PIMCO EMERGING MARKETS SHORT TERM LOCAL -0,06% @ 8- (FI) - AMUNDI ETF FLOATING RATE USD CORPORATE UCITS 0,03%

Total 0,19% Total 1,53%
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Universo de activos invertibles

= En un entorno tan complejo, es fundamental contar con una amplia diversidad de herramientas

«UNDO DE INVERSIUN

PRODUCTOS
ESTRUCTURADOS

¥ SU ESPERADA RENTABILIDAD
FORDC BE
OACION INVERSION
For cihetia g 1904
W e uwicioe

Activos
lliquidos

Renta Fondos de

Variable Inversion Estructurados

Renta Fija
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Universo de activos invertibles

= En un entorno tan complejo, es fundamental contar con una amplia diversidad de herramientas

Activos Tradicionales

. . v Activos Alternativos
Inversiones en directo Fondos de Inversion

Renta Fija Fondos de inversion Activos Alternativos
Pros Pros
v' Mayor control de la inversion v Diversificacion Pros
V' Seleccion de los valores adecuada a las v Gestién profesionalizada v" Descorrelacién frente a los activos
necesidades de inversion v' Acceso a mercados inaccesibles por tradicionales
otras vias v Nuevas fuentes de rentabilidad
Contras v Bajos costes v Acceso a mercados inaccesibles por
x Volumenes por emision elevados v Liquidez otras vias
x Necesidad de recursos de analisis v Transparencia v" Inversion a través de vehiculos regulados
v Vehiculos regulados

Renta Variable

Contras
Pros Contras % lliquidez
v" Mayor control de la inversién x Menor control sobre la inversion x Necesidad de andlisis especializado
v Seleccioén de los valores adecuada a las x Riesgo gestor
necesidades de inversion x  Market-timing
Contras

x Riesgo de concentracion
x Necesidad de recursos de analisis

Inversion Sostenible

Integracion de criterios extra-

Exclusion Best-in-class Inversion de impacto

financieros: ESG




Oportunidades de esta crisis a
medio y largo plazo en activos
tradicionales
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Crédito: vuelve a haber oportunidades en activos de calidad

Evoluciéon de diferenciales IG

275
250
225
200
175
150
125
100

m-99 m-03 ]-07 s-11 n-15 e-20

Deuda Financiera (Senior Non Prefered)

Fecha
Emisor Pais HNominal Rating Cupon  Vencimiento proximacall TIRalaCall TIR efectiva Dur. Efectiva
FROD13076353  Credi Agricole S.A. FR 617 981 BBB1 2B TN H026 3,85 53
X51562614831  Banco Bibao Vizeaya Argentaria S.A. ES 1000 BBB2 5 1002/2027 4,07 6,09
X51512677003 Banque Federaive du Credt Muwel FR TOO0 A3 1,876 041 1/2026 3,12 6,14
X51325645825 Bnp Parbas Sa FR TS0 BBE1 275 2T 2026 3,18 538
FRO013156008 BPCE SA FR 750 BBB1 2875 2200472026 3,05 544
X51808351214 Caicabank S.A. ES 1000 BBE3 225 171042030 1742025 527 3,48 448
FROO13236544  Credt Mutuel Arkea FR 500 BBB1 5 08102/2029 4,03 761
N5G1796079488  ING Groep N.V. NL 750 B881 2 ZRRN2030 202026 318 2,22 4,66
X51548444816 Banco Santander 5.A. ES 1000 BBE1 3125 1801/ 2027 4,09 6,09
X$1195674881  Socele Generale S.A. FR 1250 BBB2 2,625 2022025 3,42 461

X32055089457 UniCredi SpA. IT 1250 BBB3 2 23052029 23092024 7234 4,70 3,96
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Crédito: ... y también en escalones de prelacion subordinados, siempre
en companias de calidad

— |G —HY e Sub no fin. Sub fin, =———=COCO
105
- _— -
100 —————
a5
90 Deuda Sub. Investment Grade
Duracion Rating TIR neta Vmto/Call Vol.Emitido Seniority
85 ASSICURAZIONI GENERALI XS1428773763 4,22 6,44 BBB- 3,58 08/06/2028 850 Subordinated I
MAPFRE SA ES0224244097 3,92 6,89 BBB- 3,29 07/09/2028 500 Subordinated ES
AXA SA XS1799611642 4,34 7,47 BBB+ 3,60 28/05/2029  2.000 Subordinated FR
80 RAIFFEISEN BANK INTL X52049823763 4,84 4,58 BBB- 4,25 12/03/2025 500 Subordinated AT
CAIXABANK SA XS1808351214 5,28 4,47 BBB- 4,64 17/04/2025  1.000 Subordinated ES
EUROCLEAR INVESTMENTS SA  XS1797663967 2,78 6,97 A 2,54 11/04/2028 400 Subordinated BE
75 SWISS RE FINANCE LUX XS1963116964 3,94 8,39 A 3,56 30/04/2030 750 Subordinated CH
BNP PARIBAS FRO013431277 355 9,78 BBB+ 2,83 02/07/2031  1.000 Subordinated FR
AVIVA PLC XS1242413679 4,22 5,00 BBB+ 3,67 04/12/2025 900 Subordinated GB
70 ALLIANZ SE DEOOOA2YPFAL 3,53 8,56 A 3,18 25/09/2029  1.000 Subordinated DE
ene.-20 feb.-20 mar.-20 DANSKE BANK A/S XS2078761785 3,70 4,57 BBB 3,25 12/02/2025 750 Subordinated DK
HANNOVER RE XS2063350025 2,97 8,73 A- 2,68 09/07/2029 750 Subordinated DE

Duracion Rating TIR neta Vmto/Call Vol.Emitido Seniority

AEGON NV XS1886478806 7,72 6,88 BBB- 6,46 15/04/2029 500 Jr Subordinated NL
COOPERATIEVE RABOBANK UA  XS2050933972 8,51 5,69 BBB- 7,30 29/12/2026 1.250 Jr Subordinated NL
CNP ASSURANCES FR0013336534 8,39 6,37 BBB- 7,09 27/06/2028 500 Jr Subordinated FR
NORDEA BANK ABP XS1725580465 9,45 4,18 BBB 8,38 12/03/2025 750 Jr Subordinated Fl
BAYER AG XS2077670342 4,97 6,45 BBB- 4,21 12/08/2027 750 Jr Subordinated DE
ELECTRICITE DE FRANCE SA FR0013464922 4,55 6,38 BBB- 3,87 03/09/2027 500 Jr Subordinated FR
ENEL SPA XS1713463559 4,66 5,71 BBB- 4,00 24/08/2026 750 Jr Subordinated T
ORANGE SA FR0013447877 4,19 6,33 BBB- 3,57 19/12/2026 500 Jr Subordinated FR
SUEZ FR0013445335 3,41 5,91 BBB- 2,93 01/06/2026 500 Jr Subordinated FR
MUNICH RE XS1843448314 3,15 7,63 A 2,87 26/05/2029 1.250 Jr Subordinated DE
TOTAL SA XS1501166869 3,41 5,68 A 3,14 06/10/2026 1.500 Jr Subordinated FR
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Megatendencias: sin duda, esta crisis reforzara el potencial de algunas
tendencias ya presentes en nuestra economia

+ Una Megatendencia es aquel cambio social, politico, econdmico o tecnolégico que influye en un periodo prolongado de
tiempo (10 afilos o més), de incidencia transversal y global.

» Afi ha detectado cuatro megatendencias que afectaran de forma determinante en los préximos afios:

DISRUPCION DESARROLLO
TECNOLOGICA EMERGENTE

> =

PLANETA
SOSTENIBLE

TRANSFORMACION
DEMOGRAFICA

&

350 —=MSCI ACWI
325 =——Equip.

——Longevidad
300 Habitos de vida
275 Cambio Climatico

——Disrupcién Tecnoldgica
250 —pesarrollo Emergentes ﬁ“
225 A / |

o '\f“
200
175
150
125
100
20

Fuente: Afi
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Megatendencias: sin duda, esta crisis reforzara el potencial de algunas
tendencias ya presentes en nuestra economia
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Megatendencias: sin duda, esta crisis reforzara el potencial de algunas
tendencias ya presentes en nuestra economia

Evolucion tematicas en 2020

Rentabilidad anual

Identificaciéon de Tematicas

Tematica Variacion
MEGATENDENCIAS 1 E-sports -8,1%
MATRIZ MEGATENDENCIA - TEMATICA Transformacion . B Desarrollo 2 China A -9,0%
demogréfica Planeta sostenible Innovacion Emergente 3 Salud -18,9%
1 Big Data 4 Biotecnologia -18,4%
2 Biotecnologia 5 Mext Technology -20.4%
3 Cambio Climatico & Consumao {EM) -21,4%
4 China A T Digitalizacian -21,6%
5 Cibersequridad B Tecnologia Global -21,7%
6 Consumo (EM) 9 Cibers eguridad -223%
7 Digitalizacidn 10 Inteligencia artificial -23,8%
8 Eficiencia RRNN 11 Blodk chain -23.6%
9 Fintech 12 Global 23.9%
10 Habitos de Consuma 13 Cambio climatico -24,3%
11 Impacto Sostenible 14 Urbanizacién & Infasstructurss (EM) -25,3%
2 12 Urquzac_lon e_Inf_raestructuras (EM) 15 Impactas ostenible -25,4%
E :i ::;ellge.r;mj Autificial TEMSCIWa 25.2%
g ngewca 17 MSC1ACWI -26,0%
= :g k"luulalidad 18 Robdtica -26,9%
17 Mercados Frontera 19 N'ft'_":ﬂn -26.4%
18 Next Technology 20 Habitos de Cons umo -218, 7%
19 Mutricidn 21 Smart Cities -218,9%
20 Robética 22 Fintech -27.5%
21 Salud 23 Big Data =27 7%
22 Semiconductores 24 Longevidad -28,1%
23 Smart Gities 25 Eficiencia RRMN -28.1%
24 Desintermediacidn financiera 26 Mercados Frontera -28,3%
25 Agribusiness 27 Lujo -29.0%
26 Blockchain 28 Semiconductores -28,8%
27 E-sports 29 Movilidad -30.8%

Fuente: Afi
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Inversion Sostenible

¢, Qué implicaciones tiene la sostenibilidad para las inversiones?

Publicacion de las politicas de

a Normativa Inversion en directo ) o
integracion ESG

« Dificultad de analisis y de seguimiento
* Necesidad de recursos internos

Plan de Accion de Integracion Desarrollo de Politicade inversiéon
Finanzas Sostenibles . ,
de la Comision Europea ESG Inversién a través de FI _ .
- La Pl debe contar con un Ideario Sostenible que
Divulgacion * Procesos de inversion mas sofisticados sirva como marco tedrico de actuacion
« Dificultad de andlisis: elevada heterogeneidad
en el mercado + Exclusiones a nivel global de la cartera
* Integracién de criterios ESG en el proceso de
Misian Estrategias ISR analisis y toma de decisiones de inversion:
“Se priorizara en la medida de lo posible la
_ > S B inversion en instrumentos que tengan en cuenta
Alineacién de las % delacartera | S oo criterios extra-financieros”

inversiones con la en ISR
razén social de la
entidad

* Inversién de impacto
* Inversion Socialmente Responsable:

compromiso con la razén social de la entidad

Dificultades

» Falta de consenso en el mercado: indicadores, medicion, etc.
» Actualizacién y desarrollo del marco normativo
* Seguimiento y reporting

l :
! I
! I
H I
e Complejidad de andlisis: evitar el green washing H

1
I :
! I
H I
| i
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Inversion Sostenible: ya sabiamos que la introduccion de criterios ASG minoraba

el riesgo de nuestras inversiones...

Drawdown a 5 anos

uMSClI mMSCI ESG Universal = MSCI SRI

-25,0
-30,0

-35,0

-40,0
Mundo Europa EEUU
Source: Morningstar Direct, Afi
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Inversion Sostenible: ... y ese patron se esta repitiendo en esta crisis

Rentabilidad 2020

Maxima caida (drawdown) 2020

Rentabilidad H 1
i Marzo :1 Year 32 Years 5 Years o o o
ACWI : 1 1 : Max Max Max
MSCI ACWI NR LUSD I -19,98 : 26,60 12,45 8,41 1 Max; Drawdown # Drawdown Drawdown
MSCI ACWI ESG Universal NR USD|  -19,55 , 28,00 12,94 8,68 : Drawdown| of Periods Peak Date Valley Date
MSCI ACWI ESG Leaders NRUSD | -19,74 1 27,17 12,67 8,56 ;gg"mm NR USD I e 30: 33,00 13/02/2020  16/03/2020
— T -29, .
MSCI ACWI SRI NR USD 1 19,20 , 28,46 14,18 9,40 MSCI ACWI ESG Universal NR USD : -28,721 33,00 13/02/2020  16/03/2020
1 1 MSCI ACWI ESG Leaders NR USD -28,821 26,00  20/02/2020  16/03/2020
EEUU : : MSCI ACWI SRI NR USD 1 -28,42" 26,00 20/02/2020 16/03/2020]
MSCI USA NR USD 1 -19,64 1 30,88 14,64 10,96 1 1
MSCI USA ESG Universal NR USD : -18,95 | 31,90 15,43 11,42 ;g‘éi’usﬂ\ \R USD : s go: 26,00 20/02/2020  16/03/2020
B [ -29, :
MSCI USA ESG Leaders NR USD _, 15,61 . 30,90 14,76 10,46 MSCI USA ESG Universal NR USD : -29,151 26,00 20/02/2020  16/03/2020
[MSCI USA SRI NR USD 1 -18,72 , 32,46 17,06 11,71 | MSCI USA ESG Leaders NR USD H -2g,68l 26,00 20/02/2020 __ 16/03/2020
: 1 MSCI USA SRI NR USD H 28,941 26,00 20/02/2020 16/03/2020]
Europa i | 1 H
MSCI Europe NR EUR ! 2%16 1 26,05 7.52 6.65 ;;nga NR EUR : 34, 19I 26,00  20/02/2020  16/03/2020
: 1 _ urope -34,19) .
MSCI Europe ESG Universal NR LCL 22,48 : 25,77 8,37 7,58 MSCI Europe ESG Universal NR LCL | -31,97) 26,00 20/02/2020  16/03/2020
MSCI Europe ESG Leaders NRLCL y,  -22,09 , 26,34 8,54 7,68 MSCI Europe ESG Leaders NRLcL | -31,671 26,00 20/02/2020  16/03/2020
[MSCI Europe SRI NR LCL I -20,75 | 28,02 10,40 9,36 MSCI Europe SRI NR LCL g -30,651 26,00 20/02/2020 16/03/2020]
] ] i ]
1 ]
Emergentes 1 : ;?;rg;nr:ssuso : “34,10! 268,00 29/04/2015  21/01/2016
MSCLEM NR USD : -17,08 : 18,42 11,58 5,61 MSCI EM ESG Universal NR USD 1 -33117. 268,00 20/04/2015  21/01/2016
MSCI EM ESG Universal NR USD -16,96 : 19,35 11,92 6,19 MSCI EM ESG Leaders NR USD 1 -30,751 268,00  29/04/2015  21/01/2016
[MSCI EM ESG Leaders NRUSD | -16,95 | 19,76 12,65 7,29 MSCI EM SRI NR USD : -31,221 782,00 26/01/2018 17/03/2020]
MSCI EM SRI NR USD : -18,49 : 16,91 12,19 6,89 ——————
Source: Morningstar Direct, Afi 66
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Activos Alternativos: Necesidad de buscar activos invertibles mas alla
de los cotizados

Limitaciones de la +
gestion tradicional

Rentabilidades
decrecientes y
mayor volatilidad

¢ Soluciones?

Gestion muy activay
generacion de mayor alfa

Asuncion de mayor riesgo
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Activos Alternativos

Poder de diversificacion Menor conocimiento

Los activos alternativos suelen presentar Los activos alternativos han sido poco
un bajo nivel de correlacion frente a los ACtiVOS analizados y existen ciertos prejuicios.
activos tradicionales.

alternativos
ap

. . estor).
en mercados organizados. Y si lo hacen, con g )

poca liquidez.

Dispersiéon de resultados
Menor liguidez
Mayor dispersion de resultados entre
: . . gestores (importancia de la seleccién del
Los activos alternativos no suelen negociarse
GD
D

Private Equity Direct Lending Pre;tamos Infraestructuras Real Estate Cat Bonds
cotizados
L|_t|gat|on I\/Iarketplace Royalties Pélizas de vida A|rcr_aft
finance lending Leasing
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Activos Alternativos: La importancia de un andlisis en profundidad

. . Correlacion . L . Correlacion
Riesgo Riesgo Correlacion Estabilidad Potencial de ) Plazo de
o Renta . . . . ciclo . .
Crédito Mercado Renta Fija de flujos revalorizacion inversion

Variable econdmico

Préstamos cotizados ° ° ° ° ° °
Direct Lending ° ° ° ° °
Infraestructuras (Debt) ° ° ° ° ° ° °
Real Estate (Debt) ° ° ° ° ° °
Cat Bonds ° ° ° ° °
Marketplace Lending °

Equity
Private Equity
Activos Reales
Real Estate
Premium ° °
Value Add ° ° ° °
Oportunistico
Infraestructuras
Reguladas
Disponibilidad
Demanda
Aircraft Leasing

Liquidez

Pélizas de vida ° ° ° ° ° ° ° °
Litigation Finance ° ° ° ° ° ° ° °
Royalties ° ° ° ° °

Fuente: Afi

® ®
Negativo _ - Positivo

Nota. Desde el punto de vista de gestion de carteras:
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GRACIAS

La informacion contenida en este informe se ha obtenido de fuentes consideradas fiables, y aunque se han tomado todas las precauciones razonables para garantizar que la informacién no sea ni incierta ni
equivoca en el momento de su publicacion, no manifestamos que sea exacta ni completa y no debe confiarse en ella como tal. Todas las opiniones incluidas en el documento se basan en el criterio de Afi

Inversiones Globales SGIIC en la fecha de dicho informe y estan sujetas a cambios.
El informe es propiedad de Afi Inversiones Globales SGIIC y es para uso exclusivo de la entidad destinataria del mismo.

Afi Inversiones Globales SGIIC no se responsabiliza de posibles desviaciones con respecto a la informacién suministrada, ni de las decisiones que se puedan adoptar en base a las conclusiones presentadas
en el informe.

© Afi Inversiones Globales SGIIC, S.A. Todos los derechos reservados
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