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Me decia un cliente “siempre ocurre algo en el mercado”, si siempre pasa algo que puede que
nos distraiga del objetivo. El ano se acaba, pero esto no se ha acabado, en la primera quincena
d diciembre nos pueden dar un cierto respiro, pero volveremos con los dimes y diretes de los
gobernadores de los bancos centrales, la geopolitica viene calentita para este invierno

A la hora de escribir este articulo ya se han conocido las actas de la Ultima reunidn de la Reserva
Federal del 2 de noviembre, antes que se conociera la menor subida, pero subida, de la inflacién
en Estados Unidos de octubre.

Las actas muestran lo que el mercado descontaba en estas semanas, esto es, en diciembre la
subida de tipos no serd de un agresivo 75pb sino de un moderado 50pb. No obstante, subida al
fin.

Todo ello lleva que los mercados continlen con el rally alcista iniciado en octubre. Sin embargo,
nos quedan las reuniones reales de los Bancos Centrales a mediados de diciembre y puede que
la realidad nos de una bofetada a final de ano. Con lo cual, no hay seguir cauto.

La ténica en este ano ha sido la cautela y la premisa de conservar el patrimonio, o conseguir no
perder demasiado. En anteriores crisis de mercado se producia una des correlacion entre larenta
variable y la renta fija, es decir, habia dénde refugiarse durante el chaparrén.

Actualmente a cierre de noviembre nos encontframos con rentabilidades negativas de doble
digito tanto en la renta variable como en la renta fija.

En renta variable sectorialmente el Unico sector realmente ganador este ano es el de energia
seguido por el de materias primas, el resto en rojo.
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Se sigue siendo cauto.

¢En qué se estard invertido?

En renta fija, aln quedan los impactos de las subidas efectivas de tipos oficiales y la tensiéon que
producird en mercado la falta de compradores con la retirada de los bancos centrales. En
Estados Unidos en la deuda publica ya se estdn registrando rentabilidades atractivas, mientras
gue en la Unién Europea aun queda recorrido.

En Renta Variable. las valoraciones han sufrido unas bajadas significativas sobre todo en Europa,
dejando al indice cotizando por debajo de su media histérica en términos de PER. No asi en
Estados Unidos, que, aungue con caidas alun estdn cotizando en multiplos por encima de su
media.
Se estaria en sectores que mejor se adecuan a este escenario de cambio, es decir:
v/ sectores que se apoyan en esta subida de precios (sector energia y recursos bdsicos),
v' aquellas empresas que tengan poder de fijacidon de precios (sector lujo, sector de
servicios a empresas),
v' sectores relacionados con el impulso de la politica fiscal (sector construccion vy
renovables)
v' sectores que se beneficien de la subida de tipos (sector financiero),
v" no nos olvidemos del sector tecnoldgico que siempre ha de estar presente en mayor o
menor medida.

En Alhaja se han seleccionado empresas de calidad cumpliendo los criterios de balance
saneado, generacion de caja, lideres en su sector, con ventajas competitivas y que remuneren
de manera sostenible al accionista. La estrategia de Alhaja se basa en la diversificaciéon de la
cartera, tanto sectorialmente como por valores, unido a la estrategia con productos derivados
aprovechando los repuntes de volatilidad.

Gracias por vuestra confianza, sois unas Alhgjas.
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Alhaja Inversiones cierra noviembre subiendo un 2,87%. En lo que va de ano 2022 |a rentabilidad es
de -8,54%.

Los indices de referencia de renta variable llevan en el ano rentabilidades que van de -15,81% del
MSCI World a -7,76% del Eurostoxx50.
Por el lado de la renta fija el indice Global de grado de inversién a cierre de septiembre cae un -15%

La exposicion a renta variable es de media en lo que va de ano es del 51%, a renta jifa del 15%.

Quienes confiaron en Alhaja desde su inicio estdn consiguiendo una rentabilidad acumulada de mas
del 21%.

Evolucion histérica mensual

Alhdgja En Feb Marz Ab May Jun Jul Ag Sept Oct Nov Dic Afo
2015 - 3.82% 0,79% -0,15% -0,16% -2,26% 1,92% -4,48% -1,35% 4,63% 0,60% -2,32% 0,67%
2016 -3,14% -1,13% 4,34% 0,78% 0,89% -2,35% 3.12% 0,31% 0,59% 0,46% -0,50% 2,45% 5,70%
2017 0,18% 1,49% 2,13% 1,99% 1,15% -1,03% 0,03% -0,10% 1,51% 1,13% -0,15% -0,14% 8,44%
2018 1.35% -2,16% -0,78% 2,92% -0,05% -0,12% 0,92% -0,82% -0,22% -4,15% -0,49% -2,66% -6,25%
2019 4,13% 1,30% 1,10% 1,84% -2,30% 2,55% 0,50% -0,47% 1,07% 0,06% 1,31% 0,33% 11,89%
2020 -0,44% -4,18% -8,26% 4,27% 1,81% 2,56% -0,01% 2,29% -1,20% -2,51% 5,72% 0,12% -0,65%
2021 -0,94% 1,86% 3,21% 1,31% 2,06% -0,01% 1,09% 0,98% -2,38% 2,29% 2,11% 2,55% 10,18%
2022 -2,27% -2,73% 0,30% -1,08% -0,32% -5,43% 4,05% -2,97% -4,10% 3.29% 2,87% - -8,54%

Ano
2015* 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Inicio Inv*
Alhgja 0,67% 5,70% 8,44% -6,25% 11,89% -0,65% 10,18% -8,54% 21,18%
MSCI -0,88% 5,32% 18.62% -10,44% 25.19% 14,06% 20,14% -15,81% 62,20%
Eurostoxx50  -2,50% 0,70% 6,49% -14,34% 24,78% -5,14% 20,99% -7,76% 18,30%
lbex -8,26% -2,01% 7,40% -14,97% 11,82% -15,45% 7,93% -4,02% -19,61%

* desde 31/01/2015  a fecha 30 Nov2022
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Movimientos en Alhaja Noviembre 2022:

En Renta Fija:
No hay movimientos.

En cuanto a la Renta Variable:

Sale de cartera:
Pangaea Oncology y Nutrien

Entra en cartera:
Nestle.

Asi, la composicion de cartera estd centrada en renta variable con cerca del 63% del patrimonio en
valores contado, la mayoria en companias europeas (38%). La cartera de renta variable estd muy
diversificada contando con 56 valores. Las10 principales posiciones de renta variable concentran el
18% del patrimonio del fondo. La cartera de renta variable contado estd cubierta teniendo una
exposicion media en 2022 es del 51%. La renta fija contado la componen referencias de deuda
estadounidense en el framo corto de la curva de tipos. El porcentaje de renta fija contado es de 12%.

Un 3% adicional de renta fija estd en ETFs y fondos.

En cuanto al posicionamiento sectorial de la renta variable, el sector tecnoldgico sigue teniendo un
gran peso en la cartera, no obstante, se ha equilibrado mds la ponderacién en otros sectores
combinando sectores ciclicos y defensivos, como el sector construccion y el sector alimentacion y

HCP.
A continuacién, los valores que componen los tres principales sectores en cartera.
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1’?2? US Treasury 15/02/2023 2,43%
1,160/0 ] US Treasury 15/11/2023 2,40%
1070 US Treasury 15/09/2024 2,28%
1,13% US Treasury 31/01/2025 2,30%
0,84% US Treasury 30/06/2027 2,39%
BH RENTA FIJA EUROPA 2,21%

ETF Gold Producers 1,99%

SPDR TRUST SERIES 1 1,50%

ishares B ligados Inflacion US 0,85%

Los que me seguis ya sabéis que siempre acabo con esta frase “Gracias por vuestra confianza,
sois unas Alhajas” queria enfatizar esta gratitud en unos momentos complicados en los que los
sentimientos ganan a la razén, asi que:

GRACIAS POR VUESTRA CONFIANZA, SOIS UNAS ALHAIJAS ;-)
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Costes:

Comision de Gestiéon: 1,30%
Comision de depdsito: 0,10%
Comision de éxito: 6%

Comisidon de Reembolso: No tiene.
Comision de Suscripcién: No tiene.
Inversion minima: 1 participacion

Codigo ISIN: ESO108121000
Divisa: EUR

Fecha registro: 09 ene 2015
CNMV

Asesor de Inversiones:
Araceli De Frutos Casado
EAF 107

Entidad Gestora:
Renta 4 Gestora

Banco Depositario:

Renta 4 Banco

Piataformas:
Renta4d
Allfunds

Inversis

“Hay una fuerza motriz mas poderosa Calificacion
que el vapor, la electricidad y la ener-
gia atémica: LA VOLUNTAD",

Primer cuartil

Albert Einstein

Aviso Legal:

La informacién contenida en este documento ha sido elaborada por AdeFC EAFI 107, y tiene cardcter informativo. Su contenido no debe
ser considerado como oferta de venta, solicitud de una oferta de compra de ningin producto o servicio de inversidén, ni una
recomendacién o propuesta de inversion personalizada, ni constituye asesoramiento en materia de inversién, ya que en su elaboracion
no se han tenido en cuenta los conocimientos y experiencia en el dmbito de la inversion correspondiente, o situacién financiera o los
objetivos de inversion del usuario. Las inversiones a las que se refieran los contenidos de este documento pueden conllevar riesgos
significativos, pueden no ser apropiadas para todos los inversores, pudiendo variar y/o verse afectadas por fluctuaciones del mercado el
valor de los activos que en ellas se mencionan, asi como los ingresos que éstos generen, debiendo advertirse que las rentabilidades
pasadas no aseguran las rentabilidades futuras., por lo que AdeFC EAFI 107 no se responsabiliza de las consecuencias de su uso y no
acepta ninguna responsabilidad derivada de su contenido.
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