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Desde ASEAFI queremos promover esta revista
trimestral con la finalidad de poner en valor la actividad
de nuestros socios y patrocinadores a su vez que acercar
la actualidad de nuestro sector de forma sencilla.

iLa union hace la fuerza!
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ACYUALIDAD DE ASEAFI, EVENTOS Y REUNIONES

Las “Razones Globales” por las que
los mercados emergentes ganaran
peso en las carteras
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Conclusiones del evento ASEAFI
OVERVIEW 2024

“Por razones globales”. Es la respuesta
gue han dado los profesionales de la
industria del asesoramiento financiero
en el ASEAFI Overview 2024 al responder
a la pregunta de por qué los mercados
emergentes pueden empezar a ganar
peso en las carteras. Sirve como respuesta,
pero también como resumen de una
parte clave en las intervenciones de los
my 3 expertos. De hecho, el socio director de
L Macroyield, Antonio Zamora, se ha referido
‘;h( — Qirgctamente a que “estas razones globales
q__é invitan a pensar que el protagonismo de
,rfh o WASEAFI [ los emergentes va a ir al alza, pero no es
§ cuestion de que se vayan a disparar”.

:_ :.:_:u n - Invesen Janus Hisndersog
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La infrarrepresentaciéon en las carteras
ya es una razon principal. Actualmente,
estan en torno al 5%, mientras que por
indicadores a nivel global debieran
estar en torno al 11%. Todo esto, unido
a factores positivos como la reaccion
politica en el mercado chino, el potencial
de regiones concretas como Brasil
(que el ano pasado ya bajo tipos) o
India, y que este tipo de mercados han
sido los que mas se resintieron tras la
pandemia provocan que, para expertos
como Zamora, 2024 pueda ser un ano
“razonablemente bueno”.

Ponencia deAlberto Granados, Sales Manager
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La misma contundencia ha mostrado

el Sales Manager en Invesco, Alberto
Granados, que, centrandose en el mercado
asiatico, apunta a las valoraciones que
ofrece el activo a dia de hoy como

razéon fundamental para invertir en este
mercado. Por un lado, “hay que invertir

en renta variable asiatica porque aqui

las valoraciones estan todavia mas bajas
gue en Europa”.. El crecimiento de China

a niveles de 5,2 se ha convertido en otro
gran argumento, y pese a que los expertos
han reconocido que “hay que tener en
cuenta la situacion del pais, el pesimismo
en torno a China es exagerado”. De hecho,
en el ASEAFI Overview se ha hablado de
Asia como de la regidn que presenta unas
expectativas de crecimiento mayor que los
paises desarrollados.

Mas alla de esa referencia al pesimismo
en relacién con el mercado chino, este
concepto ha trascendido en el encuentro
y se ha relacionado con el concepto
oportunidad. “Las mejores oportunidades
las encontramos en un contexto de
excesivo pesimismo. Y desde Invesco
pensamos que para ganar dinero en
Equity, hay que invertir por debajo de su
valoracién de mercado”.

Carlos Garcia Ciriza,
presidente de ASEAFI en
la bienvenida de ASEAFI
OVERVIEW 2024

Volviendo a una perspectiva mas global,

el Portfolio Manager Emerging Markets
de IVO Capital Partners, Thomas Peyre,
destaca argumentos muy relevantes para
invertir en los mercados emergentes,
como la profundidad de mercado, el gran
abanico de posibilidades en cuanto a clase
de activo, o la diversificacion geografica y
sectorial. Ademas, este tipo de inversiones
ofrece mas exposicion a commodities
(ejemplo del petréleo) y permite una
compatibilidad de sectores que los
profesionales de la industria definen como
“muy interesante”. Y, de nuevo, volvemos a
la relacion entre riesgo y oportunidad. En
este caso IVO Capital ejemplifica esto con
una inversiéon en empresas especialmente
fuertes en paises fragiles.

p Acceder a mas contenido

Mesa debate de Guillermmo Santos,
Socio de iCapital, e Ignacio Cantos,
Director de Inversiones en Alt Capital.
Mesa moderada por Vicente Varo,

Director general de Finect
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Conclusiones del evento ASEAFI
OVERVIEW 2024

Llega un ano de movimientos en los
tipos de activo, y renta fija y variable son
elementos que no van a ser estancos
durante este afno en Europa y Estados
Unidos. Este podria ser un resumen (muy
genérico) del ASEAFI Overview 2024 en lo
gue se refiere comprender la situacion en
distintas areas geograficas.

Los mercados siguen anticipando rebajas
de tipo de interés, aunque, en palabras
de Diego Mendoza, gestor de carteras

y fondos de inversion de Afi Inversiones
Globales SGIIC, “los bancos centrales
deberian de ser un poco menos agresivos
en un contexto en el que se prevé una
inflacion estable, aunque superior al
objetivo marcado por estos, fijados
alrededor del 3 %".

En toda esta situacion también influye la
geopolitica, conflictos, o acontecimientos
internacionales como elecciones, que
juegan un papel fundamental. “Hay que
conocer los focos de riesgo, conocerlos

y monitorizarlos, tratando de medir el
impacto potencial”, ha recalcado Mendoza

Guillermo Santos, socio de iCapital, destaca
la necesidad de “estar en renta fija’".
Ademas, se refiere a que la gestion activa
en aflos como el presente va a tener un
gran momento. Respecto a la evolucion

Ponencia de
Juan Fierro, Associate

Director en Janus Henderson

Ponencia de Isabel Canovas
del Castillo, Executive Sales

en JP Morgan

de la renta fija en 2024, Santos, se muestra
optimista: “pese a que a nivel general no
se prevé una aceleracion del crecimiento,
igual se da en la segunda parte del ano”,
ademas, matiza que venimos del aflo mas
volatil de la historia en este indicador.

Siguiendo con Estados Unidos, pero
centrando el analisis en la renta
variable, Isabel Canovas del Castillo,
Executive Sales JP Morgan AM, explica
directamente que, “desde 2023, es el
mercado que mas esta tirando, y es

una grata sorpresa. El crecimiento

del PIB es superior a la tendencia. No
sabiamos que iba a prolongarse tanto,

y los meses de noviembre y diciembre
han sido espectaculares”. Y mas alla de
tendencias en materia de renta variable,
los expertos estan poniendo el foco en las
oportunidades que les da la Inteligencia
Artificial a companias que hoy no son
conocidas pero que pueden ser lideres
mafana.
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En clave europea, el Associate Director
de Janus Henderson, Juan Fierro,
recalca que la renta variable europea
tiene recorrido en los préximos anos,

y se refiere a una tendencia al alza

en un plazo de 10 afos. “2022 fue un
ano malo a nivel global, pero la renta
variable europea lo hizo mejor que la
americana”, ha matizado Fierro. Para
explicar ese mal comportamiento, el
representante de Janus Henderson
apunta a 3 razones: la ausencia de las
grandes companias tecnoldgicas, los
errores en politica monetaria (ejemplo
de 2008 0 2011) y un menor crecimiento
econdmico por problemas estructurales
europeos.

» Seguir leyendo

Carlos Garcia Ciriza, presidente
de ASEAFI en la bienvenida de
ASEAFI OVERVIEW 2024
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ACTUALIDAD DE ASEAFI, EVENTOS Y REUNIONES

Firmas referentes en inversiones
alternativas destacan un “cambio
estructural” que exige contar con los
mercados privados en las carteras

Con la colaboracién de
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Madrid, 12 de marzo de 2024.-
“Estamos en un proceso de innovacion
tecnoldgica disruptiva que se estd
produciendo en los mercados privados,
Y ho contar con estos motores implica
crear carteras suboptimas”. De esta
forma ha definido el fundador y socio
de Alternative Ratings, Alfonso Roa, la
tesis principal de ASEAFI Alternative
Investments 2024, un evento en el

que han participado mas de 200
profesionales del sector y en el que
directivos de las firmas de referencia en
inversion alternativa han compartido
sus estrategias, ademas de exponer
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las diferentes posibilidades para la
vehiculizacion de estas inversiones.

Ademas de hacer referencia a un
cambio estructural, consecuencia

de factores macroeconémicos y
geopoliticos, que se traduce en
incrementos del nivel de volatilidad

de la inflacién y en que cada vez

va a ser mas dificil predecir las
correlaciones entre acciones y bonos,
Roa ha afirmado que es necesario

ir incorporando activos no tan
correlacionados en las carteras de los
clientes para obtener un mejor binomio
rentabilidad ajustada al riesgo. “Si
hacemos una cartera tradicional en

un contexto de liquidez diaria, estamos
creando una estrategia suboptima
para los inversores, cuyos objetivos
financieros son a largo plazo”, ha
concluido el experto.

Justo antes de este primer panel de la
jornada, en el que se ha puesto sobre la
mesa las oportunidades que presentan
estos mercados privados y en la que

se ha hablado de la necesidad de



redefinir y simplificar el concepto de
riesgo para el cliente (“el no tener el
dinero que necesito en el momento
gue lo necesito”), el vicepresidente de
ASEAFI, Emilio Andreu; y el Managing
Partner de Aldana Capital , Venancio
Lépez, han sido los encargados de
darle la bienvenida a la jornada. El
Managing Partner de Aldana, entidad
anfitriona del evento y representante
de las gestoras que han presentado
las estrategias, ha puesto el foco en la
necesidad de “traer producto que sea ALTERNATIVE 2024
diferente"y de “mirar al futuro a través
de los activos digitales”. Por su parte,
Emilio Andreu, destacé la importancia
de contar con una asociacién como
ASEAFI para el fortalecimiento

de la industria, con capacidad de
interlocucién con el regulador y las
administraciones, y que ademas sirve
“de punto de encuentro para que el
sector pueda explotar las numerosas
capacidades de colaboracion y
sinergias”.

Emilio Andreu, Vicepresidente de
ASEAFI en la bienvenida de ASEAFI

El responsable de inversiéon alternativa
en ATL Capital, Antonio Pérez Labarta; y
el director de Productos y Desarrollo de
Negocio en Andbank, Eduardo Martin
Quero, han protagonizado una mesa
redonda moderada por el director
general de Finect, Vicente Varo, donde
se han abordado las posibilidades del
producto alternativo como fuente de
desarrollo de negocio. “Los clientes
cada vez tienen mas interés, ven
caracteristicas Unicas que no ven en
otros vehiculos”, ha explicado Pérez
Labarta, que mas que de porcentajes
minimos, se ha referido a conceptos
como capacidad y conocimiento como
claves para poder llevar a cabo este tipo
de inversion: “si el cliente lo entiende
bien, podemos hablar de un porcentaje
entre el 20 y el 30% en las carteras”.

» Seguir leyendo
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ASEAFI aterrizé el pasado 20 de marzo
en la ciudad condal con su primera
reunién de trabajo. El objetivo de la
asociacioén es el de crear un espacio
para profesionales del sector financiero
donde crear sinergias de trabajo, ya
que el aforo era reducido.

A este evento, que tuvo lugar en

el edificio THE BOX, asistieron 40
profesionales del sector que fueron
recibidos con un Welcome Coffee.

A continuacién, se dieron paso a

las ponencias llevadas a cabo por
profesionales de Singular Bank, Fidelity
International, INVESCO AM, Edmond de
Rothschild y JP Morgan AM.

Durante la jornada se abordé, como
tematica central, el contexto de

los mercados y posicionamiento
estratégico. En este sentido, se abordd
la situaciéon actual, el entorno macro

y perspectivas y el posicionamiento
estratégico con sesgo de renta variable
y de renta fija. Ademas, desde Singular
Bank hicieron una presentacién del
equipo de intermediaros.

A la finalizacién, hubo momento para
un cocktail y networking entre todos
los asistentes.

ASEAFIREVISTAMAY 2023 | | 4
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- NOVEDADES EN NORMATIVA Y REGULACION,
~" LEY MERCADO DE VALORES

Alerta regulatoria de
enero - ASEAFI

O Tras la aprobacién el mes de noviembre de los
B, Reales Decretos que detallamos a continuacion,
N ya conocemos las novedades normativas para
las empresas que contemplan en su actividad el
asesoramiento financiero.

Los Reales Decretos publicados en el BOE de 8 de
noviembre fueron los siguientes:

Empresas de Servicios de Inversion: Real Decreto
813/2023, de 8 de noviembre, sobre el régimen
juridico de las empresas de servicios de inversion
y de las demas entidades que prestan servicios
de inversion.

Instrumentos financieros. Valores negociables:
Real Decreto 814/2023, de 8 de noviembre,

sobre instrumentos financieros, admision a
negociacion, registro de valores negociables e
infraestructuras de mercado.

Mercado de valores. Servicios de inversion: Real
Decreto 815/2023, de 8 de noviembre, por el

que se desarrolla la Ley 6/2023, de 17 de marzo,
de los Mercados de Valores y de los Servicios

de Inversién, en relacién con los registros
oficiales de la Comisién Nacional del Mercado
de Valores, la cooperacidén con otras autoridades
y la supervisién de empresas de servicios de
inversion.

Instituciones de inversiéon colectiva: Real Decreto
816/2023, de 8 de noviembre, por el que se
modifica el Reglamento de desarrollo de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversidon Colectiva, aprobado por el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio.

H==posim

P Seguir leyendo
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NOVEDADES EN NORMATIVA Y
REGULACION, TERRENO LEGISLATIVO

Resumen regulatorio
del mes de febrero -
ASEAFI

Como todos los meses, en esta alerta
regulatoria de marzo hemos plasmado
toda la normativa a tener en cuenta, entre
muchas otras cosas. Debido a |la cercania
para la finalizacion del plazo establecido,
hacemos un ultimo recordatorio amable
en cuanto a los plazos obligatorios para
las Entidades de adhesién al FOGAIN con
fecha limite 18 de abril del 2024.

En nuestra web tienes toda la
informacion, no dudes en consultarlo



https://aseafi.es/resumen-regulatorio-febrero/
https://aseafi.es/resumen-regulatorio-febrero/

NOVEDADES EN NORMATIVA Y REGULACION,
LEY MERCADO DE VALORES

Resumen regulatorio del
mes de marzo- ASEAFI

El mes de febrero fue poco novedoso en cuanto a

desarrollo normativo, pero aun asi aprovechamos

esta circunstancia para hacer hincapié en los

plazos obligatorios para las Entidades de adhesién -
al FOGAIN con fecha limite 18 de abril del 2024.

Para solicitar la adhesién de las Entidades

al FOGAIN, se debe rellenar un formulario,
acompanfar DNI del firmante y justificante de
abono.

P Seguir leyendo
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Rocio Martinez: «Lo mads
importante es cumplir con la
normativa MiIFID. El asesor
debe ser transparente y el
cliente conocer qué tipo de
asesoramiento va a recibir»

El pasado martes, 13 de febrero,
Rocio Martinez Cunha, directora
general de Alveus Investing,
participd en la Puntilla, un espacio
de asesoramiento financiero de
Radio Intereconomia y conducido
por Susana Criado.

En la entrevista, Rocio hablé

sobre las diferencias entre

el asesoramiento financiero
independiente y no independiente
y qué aspectos debe tener el cliente
en cuenta.

» Escuchar audio
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Pablo Gomez Ferndandez: «Se estima
que el 90% de los inversores tiene
previsto mantener o aumentar esta
asignacion de activos alternativos
y reemplazarlos por activos mds
tradicionales»

El pasado martes, 30 de enero, Pablo
Goémez Fernandez, Alternatives
Investment Advisor de Cedrus&Partners,
participd, a través de ASEAFI en la
Puntilla, un espacio de asesoramiento
financiero de Radio Intereconomia y
conducido por Susana Criado.

En la entrevista, Pablo abordé la
situacion de los activos alternativos en
el contexto del mercado profesional,
oportunidades, asi como el entorno
del mismo, teniendo en cuenta el
Fundraising, entre otras cuestiones a
tener en cuenta.

» Escuchar audio
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Lorenzo Goldberg, GHI Global
Partners EAF: «<Las Small Caps US

han estado perdiendo terreno frente

a las grandes durante Jos ultimos
veinte anos. Fenomenos como la

desglobalizacion puede revertirlo».

El pasado martes, 16 de enero, Lorenzo
Goldberg, socio director y cofundador
de GHI Global Advisory Partners,
participd, a través de ASEAFI en la
Puntilla, un espacio de asesoramiento
financiero de Radio Intereconomia y
conducido por Susana Criado.

En la entrevista, el sociodirector y
cofundador de GHI Global Advisory
Partners abordd los titulos de pequena
capitalizacion de EE. UU. y la pérdida de
terreno que han sufrido respecto a los
de gran capitalizacién.

» Escuchar audio
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IAigo Peria: «Tener una
estrategia a largo plazo es clave,
estando atentos al mercado,
pero mas alla de su dia a dia,
porque puede llevarnos a tomar
decisiones equivocadasn».

El pasado martes, 23 de enero, Ihigo
Pefia, socio director de Valor Optimo
EAF, participd, a través de ASEAFI en |la
Puntilla, un espacio de asesoramiento
financiero de Radio Intereconomia y
conducido por Susana Criado.

En la entrevista, el socio director de
Valor Optimo abordé las tendencias y
estrategias adoptadas en Valor Optimo
para este 2024 para aportar valor a las
carteras en un contexto con muchos
aspectos a tener en cuenta.

» Escuchar audio
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TENDENCIAS Y PERSPECTIVAS, PERSPECTIVAS NORDEA

La oportunidad dentro de la
diversidad

Cada vez, mas empresas estan con una mayor diversidad
reconociendo el valor real que una e inclusidn poseen una
cultura corporativa diversa puede  ventaja competitiva sobre sus

aportar, desde la fidelizacién de competidores. Por ejemplo, el
los empleados hasta la generacién articulo publicado por “Harvard
de una base de clientes y Business Review"[1] destaca
consumidores mas amplia, entre numerosos estudios que reflejan
otras cosas. Con frecuencia, la como las empresas de gran
implementacién de practicas de capitalizacién que cuentan con
diversidad positiva se refleja de al menos una mujer en su junta
manera tangible en el rendimiento directiva experimentan un “ROE»
financiero de las empresasy en retorno sobre la accién de la
los valores de los accionistas. compafiia mas elevado (medida
Esto es una gran noticia para los de rentabilidad) y un mayor
inversores. crecimiento de los ingresos
netos (tasa de crecimiento de
La diversidad en las empresas beneficios) en comparacién con
genera mejores rendimientos aquellas empresas que carecen de
diversidad.

Existe una creciente investigacion
que confirma que las empresas

NordeaQ

P Todala
informacion
aqui
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TENDENCIAS Y PERSPECTIVAS, PERSPECTIVAS NATIXIS

2024: Fuera de las sombras...
cpero habra sorpresas? -
Natixis IM

Los datos de rendimiento opiniones de dos economistas y un
mostrados representan el analista de carteras sobre todo tipo
rendimiento pasadoy no de temas, desde las tendencias en
garantizan resultados futuros. la asignacién de activos hasta si los
Toda inversién implica un riesgo, inversores asumirdn mas riesgos
incluido el riesgo de pérdida de en’24

capital.

Si busca una perspectiva definitiva
para el préximo ano, escuche las
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TENDENCIAS Y PERSPECTIVAS, PERSPECTIVAS NATIXIS

Pronodstico para la renta fija
— Natixis IM

Los datos de rendimiento Los expertos de DNCA, Loomis

mostrados representan el Sayles y Ostrum analizan las

rendimiento pasadoy no perspectivas de la renta fija Vﬂﬁrlﬁ'{lg’
garantizan resultados futuros. y dénde ven oportunidades ‘
Toda inversién implica un riesgo, especificas en diferentes grados,

incluido el riesgo de pérdida de duraciones y regiones.

capital.

P Todala
informacion
aqui
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TENDENCIAS Y PERSPECTIVAS, PERSPECTIVAS M&G

Objetivos con base
cientifica: una herramienta
para alinear las inversiones
con el Acuerdo de Paris

Se trata de objetivos de reduccién
de emisiones establecidos por

las empresas que se consideran
alienados con los ultimos avances
cientificos sobre el clima. Dicho de
otro modo, reflejan reducciones de
emisiones al ritmo que se precisa
para limitar el calentamiento
global a 1,5° C por encima de

los niveles preindustriales, de
conformidad con los objetivos del
Acuerdo de Paris. Los objetivos
con base cientifica se fijan con

un ano de referencia respecto

al cual la compania mide sus
reducciones de emisiones. La
empresa también fijard el afno en
gue pretende alcanzar su objetivo.
Los objetivos pueden ser a corto

plazo (usualmente con un plazo
de tiempo de 5-10 afios para
alcanzarlos) o a largo plazo (mas
de 10 afos, con el fin de lograr
cero emisiones netas antes de
2050, para la mayoria de sectores).
Los objetivos con base cientifica
abarcan las emisiones absolutas
de Alcance 1y 2 (aquellas

que generan las operaciones
comerciales de una empresay

las que proceden del calory la
energia que utiliza). También
pueden abarcar las emisiones de
Alcance 3, que son las vinculadas
a los productos o servicios de una
compafiia, producidas de fuentes
gue escapan a su control (como los
proveedores o clientes).

» Todala
informacion

1 M&G

Investments
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TENDENCIAS Y PERSPECTIVAS, PERSPECTIVAS FIDELITY

Fidelity International
refuerza sus compromisos
en materia de sostenibilidad
en 2024 sobre la base de
cuatro tematicas sistémicas

En este arranque de 2024, Fidelity  preservacion de los sistemas

International (Fidelity) refuerza econdémicos y sociales del mundo,
suU compromiso con la inversién en consonancia con la estrategia
sostenible, centrando su enfoque de la compania de ofrecer un

en cuatro tematicas especificas mejor futuro financiero a largo
donde existen oportunidades plazo a sus clientes.

para contribuir ala salud y la

e

K4 Fidelity
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TENDENCIAS Y PERSPECTIVAS, TENDENCIAS FIDELITY

Encuesta a Analistas anual
de 2024 - Fidelity

Desde Fidelity han elaborado su
particular Encuesta a Analistas
anual de 2024.

Una encuesta que parte con la

perspectiva general de que, los dos

ultimos aflos han estado marcados
por el temor a la posible magnitud
de la primera desaceleraciéon
econdmica sostenida desde 2008.

Sin embargo, su encuesta
anual a los analistas de Fidelity
International sugiere que
estan empezando a darse

las condiciones para que las

empresas dirijan su mirada hacia
la expansién que podria venir
después.

Desde Fidelity afirman que, el
siguiente documento, es un
compendio de las observaciones
resultantes no solo de escudrifar
los

informes de las empresas, sino
también de la increible cifra de
20.000 reuniones anuales que
los analistas mantienen con las
companias que evaluan.

E ‘
. ‘ — = . i
i n

ENCUESTA A ANAI ISTAS 2024

LISTOS FARA EL REINICIO
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Los economistas de Schroders
nos presentan la panoramica de la
economia global

P Ya puedes descargar la infografia de enero de Schroders

Infografia: Panoramica de la economia

global enero de 2024 SChl’(}dEl’S

¢Y silos tipos de interés

| PR e | ey gy |

» Ya puedes descargar la infografia de febrero de Schroders

=y . | Schroders
Panoramica de la economia fﬁﬁr“
global febrero de 2024 v, |

fSoma evaluoianan la renis variable, la renta fija y el efectivo csand o le Fed empieza a bajar los tipos?

S,

/-"_ : Benicabilided madis S Ha habide 22 e
Wian 2 2 P da s rania virlable A II| Ao thpos dasda 15198

T T allire i

P Ya puedes descargar la infografia de marzo de Schroders

. ) Schroders
Panoramica de la economia

o J pla—n
global Marzo de 2024 A <l

¢Mantendrd la economia de EE. UL su crecimiento conforme la inflacién se vaya moderanda en 20247

-

‘ -'-'.'. rﬁ—-\. U Las previsionsas de crecimiento de EE. ULL — ahora esperamos

L
0 K =& volvieron alcizias, evitando asi el escenario un escenario de )

de recesion o de “aterrizaje forroso”
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