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La percepción de que la desaceleración en el crecimiento va a ser menos intensa de lo que se esperaba a mitad de año se ha ido
fraguando en el último trimestre, al amparo de unos indicadores adelantados que han mostrado la resistencia de la economía,
principalmente la estadounidense, a las subidas de tipos acumuladas en los últimos 2 años. La robustez del empleo y del consumo en
las economías desarrolladas hacen pensar que se va a esquivar la recesión económica en un entorno en el que la inflación ha caído
de forma drástica en los últimos meses, aliviando las expectativas que todavía existían en junio de que los Bancos Centrales siguiesen
endureciendo las condiciones monetarias. Pese a que los riesgos geopolíticos no se han moderado demasiado, las tensiones desde el
lado de la oferta se han reducido sensiblemente (cuellos de botella en la fabricación, problemas de suministros de materias primas, …)
y ello ha permitido que la inflación mejore sensiblemente, no sólo la tasa general, sino también la tasa subyacente (excluyendo los
componentes más volátiles del índice de precios). La menor presión de la demanda también ha jugado en favor de dicha disminución
de la inflación. Esta combinación de menor crecimiento e inflaciones más moderadas han llevado a los Bancos Centrales a anticipar el
fin de las subidas de tipos y preparar al mercado para el comienzo de las bajadas en 2024.
El giro de los Bancos Centrales en sus declaraciones en los últimos 2 meses del año, una vez que la inflación no parece que vaya a
ser un problema, ha propiciado un rally bajista en los tipos de interés de los bonos en euros. Así, la tir de los bonos del Tesoro a 5
años han caído 60 pb en el semestre, y más de 90 pb en los últimos 2 meses, cifras similares a la de los bonos alemanes a 5 años.
Esta bajada ha permitido revalorizaciones en torno al 5% de los bonos emitidos por los gobiernos de la UME en el trimestre.
El mercado de renta variable ha experimentado fuertes ganancias en los últimos 2 meses, superiores al 12% tanto en la Eurozona
como en EE.UU., llevando a los índices a registrar ganancias semestrales del 3% y del 7% respectivamente. Todo esto pese a que los
crecimientos de los beneficios empresariales se han ido revisando a la baja para 2023, hasta apenas descontar crecimiento en el año.

MODIFICACIONES NORMATIVAS
No ha habido modificaciones normativas en el trimestre.
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. Fondo de Pensiones inscrito en el Registro de DGSFP con el número F0653.

. Plan de Pensiones adscrito:  P. PENS. CAJA LABORAL MIXTO. Número de registro: N1790

. Sociedad Gestora:  CAJA LABORAL PENSIONES S.A., G.F.P., domiciliada en PS José M. Arizmendiarrieta s/n 20500-Arrasate/Mondragón (Guipuzcoa).
Número de registro: G0217
. Entidad Depositaria:  CAJA LABORAL POPULAR COOP. DE CRÉDITO, PS Jose Maria Arizmendiarrieta S/N 20500-Arrasate/Mondragón (Guipuzcoa).
Número de registro: D0194
. Inversión mínima: 30,05 euros.
. Entidad Auditora:  PRICEWATERHOUSECOOPERS S.A.
. Plan de pensiones individual que invierte como mínimo un 30% de su patrimonio en activos de renta varable, invirtiendo el resto de su patrimonio en
activos de renta fija.La información relativa a los procedimientos internos sobre operaciones vinculadas se encuentra disponible en
https://www.laboralkutxa.com/pdf/planes/OpVinculadasRICCLPensionesCas.pdf
. La Entidad Gestora ha adoptado procedimientos, recogidos en su Reglamento Interno de Conducta, para evitar conflictos de interés y asegurarse de que
las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la Institución y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado.
. Caja Laboral, Entidad Depositaria del fondo, es socio único de la Entidad Gestora, habiéndose establecido entre ambas entidades los criterios de
separación de actividades requeridos por la normativa vigente.

TRIMESTRE ACTUAL TRIMESTRE ANTERIOR
37.194.198,6038.998.249,47Patrimonio

4.250.161,734.249.142,80Número de participaciones
8,7512439,177910Valor liquidativo de la participación

RENTABILIDAD NETAPERIODO TOTAL GASTOS
0,444,88Trimestre 4
1,738,48Acumulada año 2023

---9,75Año 2022
--1,03Últimos 3 años
--2,52Últimos 5 años
--1,73Últimos 10 años
--2,73Últimos 15 años
--Últimos 20 años

PORCENTAJE BASE CÁLCULO
S/Patrimonio1,50%Comisión anual de gestión
S/Patrimonio0,20%Comisión anual de depositario

2,73Duración Renta Fija
31,37%% Inversión R.V.

PORCENTAJE S/CARTERAVALORACIÓN A 31/12/2023 DESCRIPCIÓN DEL VALOR  DESCRIPCIÓN DEL VALOR VALORACIÓN A 31/12/2023 PORCENTAJE S/CARTERA
0,21%74.677,9879,27%27.985.873,66 AC. BAYERISCHE MOTOREN WE

RKE AG
RENTA FIJA

0,49%171.746,9620,68%7.301.571,83 AC. BNP PARIBASREPO
0,20%70.259,645,37%1.894.813,00 AC. COMPAGNIE DE SAINT-GOB

AIN
B.BUONI POLIENNALI DEL TES 
0% 240130

0,34%118.907,555,59%1.972.848,00 AC. DAIMLER AGBO. ESTADO ESPAÑA 0,60% 
291031

0,24%84.440,529,37%3.306.456,84 AC. DANONEBO. ESTADO ESPAÑA 1,40% 
280430

0,23%80.941,004,40%1.551.633,79 AC. DEUTSCHE BOERSE AGBO. ESTADO ESPAÑA 1,45% 
271031

0,30%105.543,821,59%561.062,17 AC. DEUTSCHE POST AGBO. ESTADO ESPAÑA 1,6% 
250430

0,47%166.626,750,63%221.721,04 AC. DEUTSCHE TELEKOM, A.G.BO. ESTADO ESPAÑA 1,85% 
30072035

0,35%125.130,898,75%3.087.288,09 AC. ENEL SPABO. ESTADO ESPAÑA 1,95% 
260430

0,26%92.563,791,91%675.552,44 AC. ENI SPABO. ESTADO ESPAÑA 1,95% 
300730

0,34%121.490,403,31%1.168.830,32 AC. ESSILOR INTERNATIONALBO. ESTADO ESPAÑA 2,15% 
251031

0,22%77.826,004,08%1.441.181,97 AC. FERRARI NVBO. ESTADO ESPAÑA 2,35% 
20330730

0,42%149.666,402,95%1.041.864,47 AC. HERMES INTERNATIONALBO. ESTADO ESPAÑA 3,8% 
240430

0,53%186.180,950,11%38.729,22 AC. IBERDROLABO. ESTADO ESPAÑA 4,65% 
250730

0,31%107.881,200,79%278.511,50 AC. IFX GYBO. ESTADO ESPAÑA 4,90% 
400730

0,30%106.973,593,83%1.351.492,00 AC. INDITEXBO. ESTADO ESPAÑA 5,15% 
281031

0,36%127.239,081,79%630.628,42 AC. INGA-ING GROEP NVBO. TELEFONICA EUROPE BV 
5,875% 330214

1,27%447.496,000,40%141.187,50 AC. LOUIS VUITTON MOET HEN
NESSY

BO. US TREASURY NOTE 2,5% 
260228

0,79%278.952,350,50%178.017,30 AC. L´OREALBO. US TREASURY NOTE 
251031

0,37%130.909,900,39%138.207,92 AC. MUENCHENER RUECKVERBO. US TREASURY NOTE 
270515

0,11%38.351,430,37%129.982,34 AC. NOKIA OYJBO. US TREASURY NOTE 
290815

0,25%89.437,540,43%150.891,00 AC. NORDEA BANK ABPETF. AMUNDI IEACS UCITS ESG
0,18%62.941,501,54%544.498,50 AC. PERNOD RICARDISHARES EUR HY CORP ESG 

EURA
0,34%118.329,230,51%178.904,00 AC. PROSUSISHARES EUROP CORP ESG
0,64%225.746,4020,73%7.317.028,82 AC. SANOFI-AVENTISRENTA VARIABLE
0,95%335.728,360,19%68.829,40 AC. SAP AGAC. ADYEN
0,69%243.039,860,17%61.031,19 AC. SCHNEIDER ELECTRIC SAAC. AHOLD  NV
0,93%329.474,880,60%213.457,44 AC. SIEMENSAC. AIR LIQUIDE
0,29%102.239,100,63%223.561,80 AC. STELLANTISAC. ALLIANZ AG HLDG

2,12
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PORCENTAJE S/CARTERAVALORACIÓN A 31/12/2023 DESCRIPCIÓN DEL VALOR  DESCRIPCIÓN DEL VALOR VALORACIÓN A 31/12/2023 PORCENTAJE S/CARTERA
0,97%343.543,200,34%119.468,90 AC. TOTAL FINAAC. ANHEUSER BUSCH INBEV 

NV
0,29%101.625,411,90%670.111,10 AC. UNICREDIT SPAAC. ASML NV
0,43%150.766,200,45%159.717,84 AC. VINCIAC. AXA-UAP
0,14%49.415,600,27%94.378,24 AC. VOLKSWAGENAC. BANCA INTESA SANPAOLO 

SPA
0,23%81.951,200,35%125.240,85 ACCIONES ADIDASAC. BANCO BILBAO VIZCAYA 

ARGENTARIA
0,20%71.421,000,43%153.069,75 ACCIONES KERINGAC. BANCO SANTANDER
0,21%74.002,500,31%108.925,74 ACCIONES WOLTERS KLUWERSAC. BASF

100,00%35.302.902,480,21%75.768,39 TOTAL CARTERAAC. BAYER

FECHA
MERCADO

VALORNÚMERO DE
CONTRATOS VENCIMIENTO MERCADO SUBYACENTE

926.314,9229/02/249 BO. US TREASURY NOTE 150824CBOTFU. US TNOTE 10 240229
6.382.422,8929/02/2434 BO. US TREASURY NOTE 200930CBOTFU. US TNOTE 2 240229
1.090.805,4129/02/2411 BO. US TREASURY NOTE 280221CBOTFU. US TNOTE 5 240229

82.500,0020/03/2450 EURO STOXX VOLATILITY INDEXEUREX DEUTSCHLANDFU. VSTOXX MAR24
621.683,8207/03/243 INDICE NIKKEI 225SINGAPORE EX. DERIVFU. NIKKEI 225 OSAKA MAR24
100.650,0020/03/2461 EURO STOXX VOLATILITY INDEXEUREX DEUTSCHLANDFU. VSTOXX MAR24
686.100,0007/03/245 BO. ESTADO ALEMAN 1,00% 250

815
EUREX DEUTSCHLANDFU. EURO BUND 240307

454.300,0015/03/2410 DJ EURO STOXX 50EUREX DEUTSCHLANDFU. EUROSTOXX 50 MAR24
429.660,0015/03/249 EURO STOXX TECHNOLOGYEUREX DEUTSCHLANDFU. EUROSTOXX TECH MAR24

1.239.680,0015/03/2452 EURO STOXX INDEXEUREX DEUTSCHLANDFU. EUROSTOXX MAR24
421.980,0015/03/2412 EURO STOXX RETAILEUREX DEUTSCHLANDFU. EUROSTOXX RETAIL MAR24

4.910.016,2215/03/2422 INDICE S&P 500CHICAGO MERCANTIL EXFU. S&P 500 MINI MAR24
384.604,7218/03/243 EUROCHICAGO MERCANTIL EXFU. EUR/DOLAR MAR24
451.110,0015/03/246 EURO STOXX PERSONAL & HOUS

EHOLD GOOD
EUREX DEUTSCHLANDFU. EUROSTOXX PHG MAR24

136.290,0015/03/243 DJ EURO STOXX 50EUREX DEUTSCHLANDFU. EUROSTOXX 50 MAR24




