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ESTRATEGIA DE INVERSION

Explicada de una manera técnica

Combina la inversion en valores de renta fija a corto plazo
junto con la venta de opciones sobre renta variable
negociadas en mercados organizados con un horizonte
temporal de entre 3y 12 meses.

La estrategia fundamental en opciones consistird en la
venta de puts (opciones de venta) fuera del dinero (lejos
de los niveles actuales, es decir, con a priori baja
probabilidad de que se ejecuten) sobre indices bursdtiles,
habitualmente con vencimiento a 6 meses.

No obstante, también es posible la venta de calls (opciones
de compra) y el establecimiento de otros vencimientos
mds cercanos o lejanos.

.ll acacia inversion

SGIIC

ComuUnmente sobre el Eurostoxx 50, aunque puede
hacerse sobre otros indices europeos, y con un nivel de
ejercicio (strike) generalmente enitre un 15%-20% por
debajo del nivel del indice en el momento de establecer la
estrategia.

Por tanto el fondo estard expuesto a posibles caidas,
cuando estas sean mayores que el nivel (strike) de la put
vendida, de los mercados de renta variable. O subidas, en
el caso de que las opciones vendidas sean calls.

La cartera de renta fija estard invertida en emisiones de
alta calidad crediticia (A3 por Moody's o equivalente),
siendo la duracion media inferior a un ano.

Todos los activos de la cartera estardn denominados en
euros por lo que no existe riesgo divisa.

OBJETIVO DE RENTABILIDAD: LETRA DEL TESORO 12 MESES + 2%/3%

Actualizada el: 7/3/24

www.acacia-inversion.com 3
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ESTRATEGIA DE INVERSION

Ejemplo: perfil de rentabilidad de venta de put 17,5 OTM ante diferentes escenarios

40% = Punto de equilibrio
=__(Breakeven) de la

30% = estrategia

20% :

Rentabilidad de la Es'rrqtegio
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. 1 de la estrategia
-20% . Margen de seguridad

Perfil de ren‘rébilidod de la estrategia ante diferentes escenarios de mercado:

-30% :

o Estrategia en beneficios
-40% = +1,5% - 3% de rentabilidad potencial por ingreso de primas.
-50% .

Actualizada el: 7/3/24 WWww.acacia-inversion.com 4
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ESTRATEGIA DE INVERSION

sPor qué funciona y deberia seguir haciéndolo?

La volatilidad implicita refleja las
expectativas del mercado respecto
cual serd la volatilidad futura de un
activo, mientras que la volatilidad
readlizada es la volatiidad real que
efectivamente experimentd el activo.

Histéricamente ha existido una
diferencia persistente (del 3-4%, de
ahi el objetivo de rentabilidad del
fondo) entre ambas, siendo mayor la
proyectada (implicita) previamente
por los inversores que la finalmente
obtenida (redlizada), como se
comprueba en el grdfico con datos
para el S&P500.

Esto es debido fundamentalmente a
los desequilibrios entre la oferta y la
demanda de soluciones de
cobertura, pues los inversores en su
aversion a la pérdida tienen
tendencia a sobreponderar los ries-

Actualizada el: 7/3/24
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VIX Index (Chicage Board Options Exchange Volatility Index) ARD VOL IMPL VS REALIZA Quarterly 29DEC1989-29DEC2023 Copyrights 2024 Bloomberg Finance L.P. 12-Jan-2024 10:18:27

Fuente: Bloomberg

-gos, por lo que estdn dispuestos a
sobrepagar por asegurarse frente a
ellos, ya sea en un entono franquilo o
furbulento. Si bien es cierto que en
este Ultimo, pagan incluso mds.

www.acacia-inversion.com

Es de destacar que esta diferencia,
en confraste con otras ineficiencias
del mercado, no ha sido eliminada,
pues su existencia radica en algo
inherente a las personas, que son
quienes finalmente conforman los
mercados... EL MIEDO
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Explicada con ofras palabras: ARD Compania de seguros

Para su mejor comprension, podriamos considerar que
Acacia Renta Dindmica FI (ARD) funciona como una
“compania_aseguradora”: generamos rentabilidad puesto
que recibimos una prima de forma recurrente y dejamos
de ganar cuando hay un evento inesperado en los
mercados (generalmente una fuerte caida).

Pero al igual que una compania aseguradora, contamos
con que la cuantia y recurrencia del ingreso compense las
pérdidas puntuales que generarian fuertes caidas del
mercado. Por eso, la permanencia en el producto durante
varios periodos es clave para minimizar el riesgo de pérdida
delinversor.

La estrategia genera un ingreso recurrente (desde su
nacimiento hasta diciembre de 2023 un 3,49% anudlizado)
salvo en mercados fuertemente baijistas (en el tercer

Un movimiento violento de los indices puede suceder en
cualquier momento (resulta muy dificil de predecir) y
generard una pérdida puntual. Pero al igual que una
“compania aseguradora” contamos con que:

a) Dos eventos extremos no suelen suceder de manera
consecutiva (que se fe queme la casa dos veces en un
corto periodo de fiempo es alfamente improbable).

b) Lo prima cobrada fras un evento de este tipo serd

mayor (podremos ingresar mds de  nuestros
asegurados).
c) “Indemnizamos” en un caso muy concreto: cuando la

bolsa estd cayendo fuertemente (un porcentaje
superior a la distancia al strike + prima) en el momento
que vence la estrategia. Se frata de un "seguro con

trimestre de 2011 cayd un 5,87% o un 13,03% en el primer franquicia”.
frimestre de 2020).
Actualizada el: 7/3/24 www.acacia-inversion.com 6
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ARD Compania de seguros

PRIMAS
INCREMENTO S ] . I
DE PRIMA PRIMAS RENTABILIDAD
PRIMAS

SEGURO CONTRA

COMPANIA DE
INCENDIOS

SEGUROS

SEGURO CONTRA
CAIDAS DE BOLSA

ACACIA RENTA
DINAMICA

PAGO PUNTUAL CUANDO
HAY UN EVENTO NEGATIVO
SIINCENDIO PERDIDA PUNTUAL
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INeleleilel Renta Dindmica .l acacia inversidon
SGIIC

ESTRATEGIA DE INVERSION

Los repuntes de volatilidad

La volatilidad, como evidencia el Figure 2. How long has the VIX spent below 25, 20 and 15 ?
grdfico, raramente permanece
deprimida por mucho tiempo. La mi m? 3 m6 m9 mi2

clave es saber aprovechar los
saltos que se producen.

El grdfico adjunto muestra la 80%
distribucion del tiempo que el
indice VIX (indice de volatilidad)
ha permanecido por debajo de
tres diferentes umbrales: 25%, 20%
y 15%, expresado en numero de
meses.

60%
40%

Un dato a destacar es que e

periodos de gran calma de 3y 6

Distribution of the duration (percentage)

i 5 | I || — .
meses (VIX<25%) han sucedido, o Below 25% Below 20% Below 15%
histéricamente, solo el 4% del
ﬂempo, Source: Bloomberg, LOIM as at July 2023. For illustrative purposes only.

Fuente: Lombard Odier Asset Management

Actualizada el: 7/3/24 www.acacia-inversion.com 8
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¢POR QUE ES UNA SOLUCION OPTIMA DE INVERSION?
Sus 3 caracteristicas principales: TODO TERRENO

RENTABILIDAD TODO TERRENO

Capaz de obtener rentabilidad ante
diferentes situaciones de mercado:
alcistas, laterales e incluso en
mercados moderadamente baijistas.

Actualizada el: 7/3/24 WWww.acacia-inversion.com 9
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¢POR QUE ES UNA SOLUCION OPTIMA DE INVERSION?
Sus 3 caracteristicas principales: SISTEMATICA Y CONSISTENTE

RENTABILIDAD SISTEMATICA
Y CONSISTENTE

No tenemos la bola de cristal, no podemos
predecir el mercado.

Eliminamos los sentimientos de la decision.

La renovacion sistemdtica de la estrategia
permite que los plazos de recuperacion se
aceleren.

Actualizada el: 7/3/24 www.acacia-inversion.com 10
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:POR QUE ES UNA SOLUCION OPTIMA DE INVERSION?

Sus 3 caracteristicas principales: PROBADA

Del 23/05/11 al 31/12/2023

Acacia Renta Dindmica: 3,49%
anualizado

IPC Espana: 1,77% anualizado

Letra Espana 12M: 0,41% anualizado

Q61817 Objetivo ARD: Lefra Espana + 250pb:
f m_%” 2,96% anudlizado
EUROSTOXX 50 (Bolsa Euro) PRECIO:
3,89% anudlizado
22 EUROSTOXX 50 PRECIO+DIVIDENDO:
7.61% anualizado
Normalized As Of 05/23/2011 ™ Acacia Renta Dinamica FI W EURO STOXX 50 (precio) MEURO STOXX 50 (+ dividendo)
M| ETRA ESPANA 12M W LETRA ESPANA 12M + 250pb B IPC ESPANA on 11/30/23
2011 | 2012 | 2013 2014 | 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 | 2022 2023
ACARDIN SM Equity (Acacia Renta Dinamica FI) ARD HISTORICO VS BCHMRK Daily 23MAY2011-29DEC2023 Copyright® 2024 Bloomberg Finance L.P. 12-Jan-2024 10:39:12

Fuente: Bloomberg
Estrategia lanzada por Acacia en
2011 y desde enfonces cumpliendo

ESTRATEGIA PROBADA DURANTE MAS DE UNA DECADA N o R

superando el objetivo de rentabilidad.

Actualizada el: 7/3/24 WWww.acacia-inversion.com 11
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:POR QUE ES UNA SOLUCION OPTIMA DE INVERSION?

Atribucion de rentabilidad del fondo

1) EI 87.,4% de la rentabilidad total ha venido de la estrategia (% ATRIB RTAB
ESTRATEGIA) vy el 12,6% restante de la Renta Fija (% ATRIB RTAB RENTA FIJA)

2) En los anos negativos de renta fija 2018, 2020, 2021 y 2022, la venta de
volatiidad compensa la rentabilidad negativa de los bonos. Hecho que se
fraduce en atribuciones de rentabilidad superiores al 100%.

3) En definitiva, la estrategia de venta de volatilidad SIEMPRE HA
APORTADO POSITIVAMENTE A LA RENTABILIDAD GLOBAL DEL FONDO.

RENTABILIDAD BATIMOS EL RENTABILIDAD

VOLATILIDAD OBJETIVO DE LA N
ACACIARENTA o0 RENTABILIDAD 1) v yipriapgy  ESTRATEGIA AR % ATRIBRTAB  RENTABILDAD  LETRA ESPANA
DINAMICA CARTERA BRUTA ARO VENTA BN ESTRATEGIA RENTA FJA 12M CIERRE DE
OPCIONES @37 ANO PREVIO

ATRIBUCION DE RENTABILIDAD
ACACIA RENTA DINAMICAFI

I L
& S ¢
&

> & O P
s 55

\ i\
R A i

EEMESTRATEGIA  SEENRENTAFIJA  mmmmCOMSION  =mm=ACACIA RENTA DINAMICA

BATIMOS LA

REFERENCIA EN RENTABILIDAD ¢CUMPLIMOS
RENTA FIJA %R:;TAB FRIIiB OBJETIVO: LETRA OBJETIVO LETRA
(LETRA ESPANA +2/3% +2/3%?

12M)?

ACACIA RENTA
DINAMICA

Datos del 20/06/2011 (fecha de inicio de la estrategia de venta de volatilidad) al 31/12/2023. ADVERTENCIA: Debido al efecto del interés compuesto, la suma de totales no cuadra exactamente.

Actualizada el: 7/3/24 WWww.acacia-inversion.com
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:POR QUE ES UNA SOLUCION OPTIMA DE INVERSION?

Backtest

BACKTEST de la estrategia que nos permite saber cudl hubiera sido su comportamiento historico tedrico
(Comportamiento simulado desde 1990 hasta 2011 en vivo desde entonces hasta la actualidad)

575
550 amACACIA RENTA DINAMICA FI (SIMULADA HASTA
505 10/06/11 Y EN VIVO - ROJO - DESDE ESA FECHA) /
RTAB TOTAL 309.95% / RTAB ANUALIZADA: 4,23%
500 DATOS DESDE 02/01/1990 HASTA: 31/12/2023
475
450 z
425 = ACACIA RENTA DINAMICA FI (EN VIVO DESDE
10/06/11) / RTAB TOTAL 54,26% / RTAB
400 ANUALIZADA: 3,51% DATOS DESDE 10/06/2011
375 HASTA: 31/12/2023
350
325 ===| ETRA 12M ESPANA +2,5% / RTAB TOTAL 279,94% /
300 RTAB ANUALIZADA: 4,55% DATOS DESDE 31/01/1993
275 HASTA: 31/12/2023
250
225
200 ——LETRA 12M ESPANA / RTAB TOTAL 80,39% / RTAB
1#%5 ANUALIZADA: 1,98% DATOS DESDE 31/01/1993
150 HASTA: 31/12/2023
125
100
75
O — N M T UV VY N O 8 O —m AN M T UV OV N O N O — AN M T OV VN OO O — N M
xR NN XN NN NN DO OO0 O 9O 90 QO 9O 90 O = — = — — — — N o N N
o~ O 08 8 O O 0 8 0 0 O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O
ﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁ AN AN N AN AN AN AN AN AN NN NN NN NN N NN NN NN
Fuente: Acacia BACKTEST: Es el proceso de probar una estrategia de inversion en periodos anteriores. En lugar de aplicar una estrategia hacia delante en el tiempo, lo
Inversion que podria llevar afos, un inversor puede hacer una simulacién de la estrategia con los datos del pasado con el fin de medir su eficacia (Ver Aviso legal)

Actualizada el: 7/3/24 www.acacia-inversion.com 13
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:POR QUE ES UNA SOLUCION OPTIMA DE INVERSION?

Efecto muelle en backtest

Durante las crisis bursatiles

Segun el backtest realizado, que cubre los episodios de
crisis desde 1990 hasta el inicio del fondo, la estrategia
hubiera caido un -6,74% frente al -25,41% del indice (22,63%
de captura de la bajada)

DURA,CIéN BOLSA ACACIA 7 CAPTURA DE
CRISIS INICIO CAIDA  EUROSTOXX 50 + RENTA LA CAIDA DE
BOLSA DIVIDENDO DINAMICA FI BOLSA

19 GUERRA GOLFO

19/7/90 14/1/91 179 dias -27,87% -531%

DIAVNII/NO[OINIsIOIWNY 29/5/92  5/10/92 129 dias -16,70% -2,56% 15,35%

SUBIDA TIPOS FED 31/1/94  21/6/94 141 dias -12,69% -1,14% 9,00%

TEQUILA 7/8/97  12/11/97 97 dias -15,51% -0.51% 3,30%

LTCM 17/7/98  8/10/98 83 dias -33,87% -12,60% 37.21%

PUNTO COM 4/9/00  22/3/01 199 dias -27,84% -0,99% 3,56%

118 23/5/01  21/9/01 121 dias -36,56% -13,62% 37,25%

ENRON 18/4/02  24/9/02 159 dias -39,70% -10,86% 27,35%

29 GUERRA GOLFO 2/12/02  12/3/03 100 dias -30,35% -8,04% 26,50%

SUBIDA TIPOS FED 9/5/06 13/6/06 35 dias -11,40% 0,28% -2,44%

SOCIETE GENERALE 16/7/07  23/1/08 191 dias -20,90% -5.83% 27.87%

MBS 16/5/08  16/7/08 61 dias -16,57% -4,53% 27,31%

CRISIS FINANCIERA 2/9/08  21/11/08 80 dias -36,19% -18,24% 50,40%
CRISIS FINANCIERA Il 6/1/09 9/3/09 62 dias -29,60% -10,41%

PROMEDIO BACKTEST 117 dias -2541% -6,74% 22,63%

Fuente: Acacia Inversion

Recuperacion

La estrategia no necesita que las Bolsas recuperen, solo no
volver a experimentar un fuerte movimiento. Asi, el fiempo
medio para recuperar las bajadas es de 90 dias frente a los
933 dias de la bolsa (un 12,94% del mismo)

DURACION  RECUPERACION DURACION
RECUPERACION ACACIA RENTA ACACIA RENTA
BOLSA DINAMICA FI  DINAMICA FI

RECUPERACION
MAXIMOS
BOLSA

1/3/93

COMPARACION
TIEMPO
RECUPERACION

CRISIS

777 dias 18/2/91 35 dias 4,50% 19 GUERRA GOLFO

15/2/93 133 dias 20/10/92 15 dias 11,28% DEVALUACION DOLAR
18/8/95 423 dias 13/7/94 22 dias 5.20% SUBIDA TIPOS FED
5/2/98 85 dias 14/11/97 2 dias 2,35% TEQUILA
6/1/99 90 dias 18/11/98 4] dias 45,56% LTCM
18/5/07 2248 dias 26/3/01 4 dias 0,18% PUNTO COM
26/9/06 1831 dias 7/11/01 47 dias 2,57% 1S
27/7/05 1037 dias 5/11/02 42 dias 4,05% ENRON
22/8/03 163 dias 4/4/03 23 dias 14,11% 29 GUERRA GOLFO
4/9/06 83 dias 13/6/06 0 dias 0,00% SUBIDA TIPOS FED
23/1/15 2557 dias 1/4/08 69 dias 2,70% SOCIETE GENERALE
24/10/13 1926 dias 29/12/09 531 dias 27,57% MBS
8/5/13 1629 dias 21/12/09 395 dias 24,25% CRISIS FINANCIERA

1/6/09 84 dias

933 dias

9/4/09 31 dias

90 dias

36,90%
12,94%

CRISIS FINANCIERA I

BACKIEST: Es el proceso de probar una estrategia de inversion en periodos anteriores. En lugar de aplicar una estrategia hacia delante en el tiempo, lo que podria llevar

anos, un inversor puede hacer una simulacion de la estrategia con los datos del pasado con el fin de medir su eficacia (Ver Aviso legal)

Actualizada el: 7/3/24

www.acacia-inversion.com 14
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:POR QUE ES UNA SOLUCION OPTIMA DE INVERSION?

Efecto muelle en real

Durante las crisis bursatiles

Mds importante, en los episodios de crisis experimentados
en real por el fondo desde su inicio en 2011, la estrategia
cayd un -4,53% frente al -20,15% del indice (17% de captura
de la bajada)

DURACION
CAIDA
LIy Y

BOLSA ACACIA
EUROSTOXX 50 RENTA
+ DIVIDENDO DINAMICA FI

7 CAPTURA DE
LA CAIDA DE
BOLSA

CRISIS INICIO

CRISIS EURO 16/2/11  23/9/11 219 dias 31,34%
CRISIS EURO Il 16/312  1/6/12 77 dias -18,09% 0.01% -0,08%
CRISIS GRIEGA 19/9/14  16/10/14 27 dias 11.99% 2,49% 20,72%
CRISIS GRIEGA I 13/4/15  24/8/15 133 dias 17.82% 2,19% 12,28%
VTSI 30/11/15  11/2/16 73 dias 23,23% 571% 24,58%
BREXIT 204116 27/6/16 67 dics 12,18% 0,51% 417%
INFLACION EEUU 24/118  26/3/18 61 dias 9,75% -1,46% 14.96%
GUERRA COMERCIAL IREZ A AR L -15,78% 0,75% 477%
INGEVINCO RN 19/2/20  18/3/20 28 dias 38,23% 23,57% 61,66%

GUERRA UCRANIA VS Iy S YLy S Yo B 23,06%

RUSIA
PROMEDIO REAL

PROMEDIO TOTAL
(BACKTEST + REAL)

117 dias

117 dias

Fuente: Acacia Inversion

Recuperacion

La estrategia no necesita que las Bolsas recuperen, solo no
volver a experimentar un fuerte movimiento. Asi, el fiempo
medio para recuperar las bajadas es de 36 dias frente a los
244 dias de la bolsa (un 20,49% del mismo)

DURACION  RECUPERACION DURACION COMPARACION
RECUPERACION ACACIA RENTA ACACIA RENTA TIEMPO
BOLSA DINAMICA FI  DINAMICA FI RECUPERACION

RECUPERACION
MAXIMOS
BOLSA

CRISIS

3/5/13 588 dias 12/10/11 19 dias CRISIS EURO

619112 97 dias 1/6/12 0 dias 0,00% CRISIS EURO Il
5/12/14 50 dlias 11114 26 dias 52,00% CRISIS GRIEGA
24/4/17 609 dias 6/10/15 43 dias 7.06% CRISIS GRIEGA I
1/3/17 384 dias 11/3/16 29 dias 7,55% FLASH CRASH CHINA
2/9/16 67 dias 28/6/16 1 dias 1,49% BREXIT
17/5/18 52 dias 16/4/18 21 dias 40,38% INFLACION EEUU
1/5/19 128 dias 18/1/19 25 dias T 3 GUERRA COMERCIAL
16/2/21 335 dias 24/8/20 159 dias VO ANDEMIA COVID-19
2/2/23 126 dias 01/11/22 33 dias A UCERANIA VS

RUSIA

244 dias 36 dias

646 dias 67 dias

ACACIA RENTA DINAMICA SE COMPORTA COMO UN MUELLE, NO CAPTURANDO EL TOTAL DE LA CAIDA

BURSATIL EN LAS CRISIS Y ACUMULANDO ENERGIA PARA SALIR DE ELLAS, REBOTANDO CON MAYOR RAPIDEZ

Actualizada el: 7/3/24
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:POR QUE ES UNA SOLUCION OPTIMA DE INVERSION?

Reconocimientos

A CIERRE DE 2023

LIDER CATEGORIA RETORNO ABSOLUTO EUR DE CITYWIRE A 3 ANOS | Enlace CIR'6E
XXXIV )
> 2023 Premios
FINALISTA MEJOR FONDO DE INVERSION 2022 | Enlace Fondos
2023
Ex i0 allfunds
JUNIO 2023 N
En ‘Fondos Top': “Un fondo espaiol todoterreno que rinde en cualquier entorno” | CITYWIRE
Enlace
ENERO 2023 -
Acacia Renta Dindmica Fl entre “Los 20 fondos mixtos de FUNDSPEOPLE
gestoras espainolas mds rentables de 2022” | Enlace
32
2019 ~ Premios
MEJOR FONDO MULTIACTIVO MODERADO Fondos
E_xp_ansi()n @ alifunds
ERRE® 2019 CITYWIRE AAA

MAXIMA CALIFICACION INTERNACIONAL DEL EQUIPO GESTOR

Actualizada el: 7/3/24 www.acacia-inversion.com 16


https://citywire.com/es/fund/acacia-renta-din%C3%A1mica-fi/c342535?periodMonths=36
https://acacia-inversion.com/2023/05/25/premios-expansion-allfunds-acacia-inversion-reconocida-con-doble-galardon/
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:POR QUE ES UNA SOLUCION OPTIMA DE INVERSION?

Resumen de rentabilidad mes a mes

ENE FEB MAR ABR MAY JUN JUL AGO SEP OocCT NOV DIC ANO
2011 1,22 -0,67 -2,56 2,74 5,36 0.36 3.08 3,85
2012 1,87 0,80 0.25 0.00 0,07 1,79 1,11 1,06 0,42 0,39 0,21 -0,11 8,10
2013 1,55 -0.21 0.24 0,59 0,06 0.20 0,94 -0,03 0,40 0,15 -0,04 0,11 4,04
2014 -0,23 0,74 0.16 0,15 0,10 -0,17 -0,40 0,55 0,34 -0,06 0,38 -0,03 1,51
2015 0.86 0,73 0,14 0,04 0,02 -0,36 1,23 -1.35 0,51 2,07 0,10 0,36 3,34
2016 -1.44 -0,56 1,92 0,78 0,75 0.89 1,06 0,52 -0,05 0.27 -0,09 0.29 4,39
2017 0.35 0,39 0.56 0,11 0,02 -0,19 0.40 -0,07 0,37 0,09 -0,01 0.07 2,1
2018 0,52 -0,36 -0,01 0.73 -0,51 0.28 0.76 -0,32 0.24 -0,65 0,01 -0,80 -0,12
2019 2,03 0,62 0.20 0.21 -0,15 0,11 0,14 0,08 0,31 -0,01 -0,07 -0,07 3,44
2020 -0,04 3, -9.94 5,15 5,01 2,13 1,06 1.17 0,00 0,34 1,25 0,32 2,21
2021 -0.63 1,09 0,63 -0,06 0,67 0,50 -0,12 0.35 0,09 -0,10 -0,17 1,26 3,52
2022 -0,60 -0,93 0.71 0,17 1,21 =1,1% 2,17 -0,77 -1,02 2,22 0,61 0,11 2,65
2023 1,62 0,09 1,04 0,28 0.18 0,08 0.32 0.26 0.17 0.29 0,43 0.38 5,26

*Datos a 31/12/2023

Actualizada el: 7/3/24 www.acacia-inversion.com 17
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NUESTRA ALTERNATIVA/COMPLEMENTO DE INVERSION A:

RENTA FIJA

Goldman Sachs asimila en sus publicaciones la venta de opciones de
renta variable al crédito. Ademas, un estudio interno corrobora esa afirmacion.

MIXTOS TRADICIONALES

Renta fija + riesgo bursatil,
aunque construido de ofra forma, vendiendo opciones.

"ALGO SIMPLE ES ALGO COMPLEJO PERO RESUELTO"

Actualizada el: 7/3/24 www.acacia-inversion.com 18
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NUESTRA ALTERNATIVA A LA RENTA FIUA

La estrategia se ve reforzada tras la subida de tipos

La subida de tipos de interés no deja en desventaja a En resumen, no debemos olvidar que el fondo fiene un
Acacia Renta Dindmica, sino todo lo confrario, refuerza all objetivo de rentabilidad consistente en Letra espanola 12
fondo: meses + 2/3% vy, por tanto, si suben los fipos (la primera

) \ parte de la ecuacion) el potencial de rentabilidad serd
+ Dado que la base de la estrategia es la renta a fija a Mayor.

corto plazo, se beneficia de la subida de tipos.
Como nos gusta ejemplificar, los tipos son la marea y la

* El otro pilar de la cartera, la venta de volatiidad venta de opciones el barco, por lo gue si sube la marea el
mediante la venta recurrente de opciones (el exira de barco se levanta.

rentabilidad) tiene una expectativa del 2-3%, que es la
diferencia enfre la volatilidad implicita y la finalmente
realizada.

e Y como hemos visto histéricamente este diferencial
“siempre” ha estado presente, puesto que los mercados
financieros estdn formados por las personas (y sus
miedos), que estardn dispuestas a sobre pagar por
cubrirse cuando la volatilidad aparezca.

Actualizada el: 7/3/24 www.acacia-inversion.com 19
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NUESTRA ALTERNATIVA A LA RENTA FIUA

Estudio interno: comparativa frente al crédito

Comparativa frente al indice de Bloomberg de crédito
euro en Total Refurn (cupones y precio) sin riesgo divisa
para un inversor europeo (LECPTREU). Es decir, riesgos
similares a los que se asumen al invertir en Acacia Renta
Dindmica (ARD). Dicho indice fiene histérico desde 1998,
asi que se pierden 8 anos de comparativa frente al
backtest de ARD (desde 1990).

Los resultados, en cuanto a rentabilidad acumulada son
muy similares hasta que se separan por la fuerte correccion
del crédito en 2022, lo que refuerza la idea de que ARD es
una alternativa al riesgo crediticio.

Esta idea se refuerza en 2022, pero ya se podia comprobar
su complementariedad en anos anteriores cuando habia
momentos en los que Acacia Renta Dindmica (ARD)
funcionaba cuando el crédito no lo hacia y viceversa,
como se puede apreciar en el grdfico.

En algo mds de la mitad de los semestres estudiados ARD lo
hace mejor que el crédito (27 frente a 24 en un total de 51
semestres). Debemos destacar que en cinco ocasiones
ARD lo hace sensiblemente peor que el crédito, pero
existen ofras tantas donde sucede lo contrario.

Si nos fijamos en el promedio, el mejor comportamiento de
uno frente a otro es prdcticamente el mismo aunque
ligeramente superior para ARD (2,49% vs 2,27%), lo que
vuelve a demostrar esa idea de ‘riesgo similar” aunque
construido de formas diferentes pero complementarias.

308450 ARD LECPTREU DIFER
s0 29/12/2023
0 MEJOR 27,00 52,94% 2,49%
qqopo@xmﬁmato«%% o \b\&@wm@
\(,b\ (,\%“\ Q\éo\ Q\@\ Q\@\ & Q\@\ 0\@@@@\@ 0@%\&\ &b\ Q\eo\ Q\Q«»\ Q\@\ 0\@\ Q\Q«»\ Q\Qb\ b\ee\ Q\se\ Q\Qb\ Q\sc\ Q\Qb\ S PEOR 24,00 47,06% DT
‘@ ARD: ACACIA RENTA DINAMICA
Actualizada el: 7/3/24 www.acacia-inversion.com 20
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NUESTRA ALTERNATIVA AL MIXTO TRADICIONAL

Otro tipo de riesgo bursdtil: “En el problema estd la solucion”

Un mixto tradicional fiene su motor de rentabilidad en la Esta resiliencia es fruto del diseno de la estrategia con su

renta variable. venta recurrente de opciones:

Simplificando, si la bolsa sube, el fondo sube vy si la bolsa + El propio problema (la caida de bolsa) cuando surge,

cae, el fondo también cae. estd generando simultdneamente la solucion, ya que

) a9 ¢ con las caidas de mercado, la volatilidad se dispara

Dado que Acacia Renta Dindmica vende opciones sobre pues el miedo o el interés en cubrirse aumenta.

indices de renta variable, también tiene riesgo bursdtil,

aunque no siempre tan direccional (por el efecto de la « Asi, las sucesivas ventas de opciones permitirdn

Delta). recuperar la caida maAs faciimente,
p \ 9 i independientemente de la direccion del mercado

Por lo que el impacto de la correccion bursatil dependerd (excepto que se produjeran de nuevo grandes

de larapidez y verticalidad de la misma. movimientos) pues las opciones vendidas (siempre con

cierto margen de seguridad, Fuera del Dinero/Out of The

Por eso y como hemos comprobado durante la vida del Money) ofrecerdn una rentabilidad mds atractiva.

fondo, un_ano negativo de bolsa no tiene que
necesal’idmenfe implicar un CIﬁO neQQHVO de ACOCiO Renia En deflrnnval ese “en el problemq es é |a solucién" es |G

Dindmica base de lo que hemos denominado “efecto muelle”.

ANO 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
ARD 39 81 40 15 33 44 21 -01 34 22 35 26 53
SX5E -17,1 138 180 1,2 39 07 65 -143 248 -51 21,0 -11,7 192

Actualizada el: 7/3/24 www.acacia-inversion.com 21
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CRECIMIENTO

Superando el hito de los 100 millones y alcanzando los 125

Como se puede apreciar en el
grdfico (2011 - 2023), Acacia

""""""""""" N O R R N R Renta Dindmica ha
""""""""""" Y Y, S O experimentado un  fortisimo

T T T ™ crecimiento (exponencial en
---------------------- R e e R E et los Ultimos anos) de su
S R R U VRO S R T v SR N N O 1 I patrimonio de la mano de

institucionales  (gestoras de
fondos, Family Office, bancos,
aseguradoras, mutualidades,
agencias de valores, planes de
pensiones, EPSVs,..), redes de
distribucion (agentes, bancas
privadas,...) y  particulares
dvidos de ideas novedosas.

S N e L L - L

R e

B T SR S S

boocsooldoaboobooboo

.
' o
1 ) 1

' - 0
| 1 i ! o
7MAcacia Renta Dinamica FI - Activos bajo gestion T02/:)9/24 125.7575 ‘:33.748 = 05/23/11 0.0P 0n @
2011 2012 2013 2014 2015 2016 ‘ 2017 ‘ 2018 ‘ 2019 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 ‘ 2023 ‘
ACARDIN SM Equity (Acacia Renta Dinamica FI) ARD RENTA DINAMICA AUM Daily 31DEC2010-13FEB2024 Copyright® 2024 Bloomberg Finance L.P. 13-Feb-2024 11:03:36
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EQUIPO GESTOR

Miguel Roqueiro Ferruelo
CFA, FRM, IESE EMBA
Director General / Director de Inversiones

Formacion académica
Executive MBA. IESE Business School.
CFA® Charterholder.

Financial Risk Manager (FRM) Certification.

Cerfificate in ESG Investing (CFA Insfitute).
Cerfificate in Quantitative Finance (CQF).
CAID (Curso Avanzado de Instrumentos
Derivados) de AFI.

Miembro de la Red de Expertos de CFA
Society Spain.

Experiencia previa
Responsable Gestién Delegada y Soporte
de Red en Kutxabank Gestion SGIIC.

Mikel Ochagavia, EIP
Responsable de Andlisis

Formacién académica

CFA Level Il Exam Passed (Jun 21).
Mdster en Finanzas Cuantitativas (MFC) -
Afi Escuela de Finanzas.

Certificado European Investment
Practitioner (EIP).

Experiencia previa

Senior Trader Equity, BBVA.
Analista Cuantitativo y Gestor de
Proyectos Front Office, BBVA.

Gestor de fondos y Responsable de Acacia Certificada®©: Nuestra profesionalidad no sélo se
alocacién, entre los distintos tipos de basa en la experiencia. Todos los miembros del equipo
activos. poseen cerfificados que ratifican su conocimiento.
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MAS INFORMACION

CARACTERISTICAS DE INVERSION

Perfil de riesgo

Objetivo de retorno

Plazo

Liquidez

indice subyacente

Margen de seguridad

Activos

Actualizada el: 7/3/24

Medio

Letra del tesoro 12 meses + 2%/3%

1 -3 anos / estrategia semestral

Diaria

Habitualmente
Eurostoxx 50

HASTA -17,5% (aproximadamente)

Renta Fija Europa ém/12m + venta
opciones

.l acacia inversion

SGIIC

CARACTERISTICAS LEGALES

Comision gestion

Comision depositaria
N° registro CNMV

Depositaria

Clases/ISIN

Ticker Bloomberg

Auditor

www.acacia-inversion.com

G - 0,675% sobre patrimonio
1-0,675%

Origen - 0,675%

R-0,85%

0,08%
4376
Bankinter

G - ES0157935018
1-ES0157935024
Origen - ES0157935000
R - ES0157935042

ACARDIG SM
ACARDII SM

ACARDIN SM
ACARDIR SM

Deloitte
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MAS INFORMACION - LUXEMBURGO

CARACTERISTICAS LEGALES

Vehiculo
Estructura
Liquidez
Gestora

Depositaria

Clases/ISIN

Ticker Bloomberg

Auditor

Actualizada el: 7/3/24

FCP - Permite fraspasos

Master-Feeder

Diaria

Andbank Asset Management Luxembourg

Quintet

1 - LU2748242125
R - LU2748242042

I - ATHACAI LX
R - ATHACAR LX

LUXEMBOURG

Deloitte

www.acacia-inversion.com 25
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MAS INFORMACION

COMO INVERTIR
Alta Online

Hazte cliente a través de nuestra
plataforma on-line.

Teléfono - presencial

Lidmanos o solicita una cita y nos
pondremos en contacto configo.

Plataformas

También ofrecemos la posibilidad
de contratar en plataformas como:

@ alfunds  INVErsIS

Actualizada el: 7/3/24

ENLACES DE INTERES

Ficha Renta Dindmica

» Acceder Acceso a la ficha del fondo en

nuestra web.

Ficha Morningstar

» Acceder Acceso a la ficha disponible en

Morningstar.

Ficha VDOS

Acceso a la ficha disponible en
VDOS.

uuuuuuuuuuuuuuuuuuu

www.acacia-inversion.com
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» Acceder

» Acceder

» Acceder
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https://acacia-inversion.com/wp-content/uploads/renta-dinamica-ficha-mensual.pdf
https://www.morningstar.es/es/funds/snapshot/snapshot.aspx?id=F00000MJZ7
https://www.quefondos.com/es/fondos/ficha/?isin=ES0157935000
https://acacia-inversion.com/signup/
https://acacia-inversion.com/contacto/
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AVISO LEGAL

Este documento, asi como los datos,
opiniones, estimaciones, previsiones vy
recomendaciones contenidas en el mismo,
han sido elaborados por Acacia Inversion
SGIIC, con la finalidad de proporcionar a sus
clientes informacién general a la fecha de
emision del informe y estdn sujetas a cambio
sin previo aviso. Acacia Inversion SGIC no
asume responsabilidad alguna por cualquier
pérdida, directa o indirecta, que pudiera
resultar del uso de este documento o de su
contenido. Estd destinado a ser sdlo de interés
general y no constituye asesoramiento juridico
o fiscal alguno, ni constituye una oferta de
participaciones de las IICs gestionadas por
Acacia Inversion SGIIC. Nada de lo dispuesto
en el presente documento debe interpretarse
como un asesoramiento en materia de
inversion. Las opiniones expresadas son propias
del autor en la fecha de publicacién y estdn
sujetas a cambio sin previo aviso.

Las suscripciones de acciones del Fondo sélo
pueden efectuarse basdndose en el folleto
actual del Fondo, acompafiado por el Ultimo
informe anual auditado disponible y el Ultimo
informe semestral si se hubiere publicado con
posterioridad.

Actualizada el: 7/3/24

Los precios de las participaciones y la
rentabilidad obtfenida de ellas pueden tanto
subir como bajar, y es posible que los
inversores no recuperen fodo el importe
invertido.

La rentabilidad en el pasado no es un
indicador ni una garantia de rentabilidad
futura.

La fluctuacién de las divisas puede afectar al
valor de las inversiones en el exfranjero.
Cuando se invierte en un fondo denominado
en una moneda exfranjera o que invierte en
monedas extranjeras, su rentabilidad también
puede verse afectada por las fluctuaciones
de las divisas. En los mercados emergentes, los
riesgos pueden ser mayores que en los
mercados desarrollados.  La inversion en
instrumentos  derivados  implica  riesgos
especificos que se describen con mds detalle
en el folleto actual. Una inversidon en el Fondo
implica riesgos, los cuales también se
describen en el folleto .

Cualquier investigacién y andlisis incluidos en
el presente documento han sido obtenidos
por Acacia Inversién SGIIC para sus propios
fines, y sélo se ofrecen de manera ilustrativa.

www.acacia-inversion.com

.l acacia inversion
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La referencia a industrias, sectores o empresas
particulares son a efectos de informacion
general, y no indican necesariamente la
posicibSn de un fondo en un momento
determinado. Las referencias a los indices se
hacen con fines comparativos y sélo se
proporcionan para representar el clima de
inversién existente durante los periodos de
fiempo mostrados. Los indices no estdn
gestionados 'y uno no puede inverfir
directamente en un indice. La rentabilidad de
un indice no incluye la deduccién de gastos y
no representa el rentabilidad de ningun fondo
de Acacia Inversién SGIIC.

Consulte con su asesor financiero antes de
tomar la decisiéon de invertir. Una copia del
folleto actual del Fondo, el informe anual
auditado y el informe semestral, si se hubiere
publicado  con posterioridad, pueden
obtenerse sin cargo alguno en nuestra pdgina
www.acacia-inversion.com.
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BILBAO MADRID
Gran Via 40 bis planta 3? 48009 Eduardo Dato 21, 1° Izg. 28010
944 356 740 913 083 581

info@acacia-inversion.com

cacia inversion
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