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Los inversores en Francia deben tener en cuenta que, en relacién con las expectativas de la Autorité des Marchés Fi-
nanciers, este fondo presenta una comunicacion desproporcionada sobre la consideracion de criterios no financieros

en su politica de inversion.

Resumen

— En agosto de 2024, el fondo ofrecié una rentabilidad positiva y supero a la del MSCI ACWI ND.

— Los sectores financiero y de la energia contribuyeron de manera positiva a la rentabilidad relativa durante el mes. Los
sectores de los servicios de comunicacion y los materiales fueron los que mas la limitaron.

— Por paises, Irlanda y Jap6n contribuyeron a la rentabilidad relativa, mientras que Estados Unidos y Brasil la limitaron.

— En comparacion con el indice de referencia, los sectores con mayor sobreponderacion del fondo durante el mes
fueron el sanitario y el de productos de consumo bésico; en cambio, los méas infraponderados fueron los de la energia

y los servicios de comunicacion.

— Comparados con su indice de referencia, los paises con mayor sobreponderacion del fondo fueron el Reino Unido y
Francia, y aquellos con mayor infraponderacion, Estados Unidos y Japon a finales del mes.

Evolucion del mercado

Una combinacion de factores, como los débiles datos de
empleo en EE. UU. y una subida de tipos de interés en
Japon, contribuyd a que se produjera una pronunciada
desaceleracién mundial durante los primeros dias de agosto.
Los valores japoneses sufrieron su peor caida diaria desde
1987, ya que la subida del yen provoco la liquidacion de las
operaciones de carry. El pesimismo se agravo con la caida
de los PMI chinos y el actual debilitamiento en Europa. Sin
embargo, el &nimo cambid rdpidamente cuando se retomé la
confianza de un aterrizaje econémico suave, y la renta varia-
ble mundial recupero el terreno perdido para cerrar el mes en
territorio positivo. La Reserva Federal dio un nuevo impulso a
la confianza del mercado cuando el presidente Jerome Pow-
ell, en la que fue su prevision menos ambigua hasta el mo-
mento, indicé en la reunién anual de Jackson Hole que era el
momento de ajustar la politica monetaria. Si bien el S&P 500
repuntd, el avance se debilit en cierta forma a finales de mes
después de que las previsiones de Nvidia no cumplieran las
expectativas del mercado y volviera la cautela en torno a los
valores tecnolégicos de megacapitalizacion. La renta variable
de los mercados emergentes quedd un poco por detras de su
indice mundial de referencia (MSCI All Country World Index)
debido a la preocupacion por el progreso econémico en
China y las valoraciones elevadas en India. La renta variable
europea también quedé algo rezagada respecto a su indice
mundial de referencia para el euro, aunque las expectativas
coincidieron en que el segundo recorte de tipos de interés del
Banco Central Europeo se producira en septiembre.

Revisiéon de la cartera
Compras
N/D

Ventas
N/D

Andlisis de resultados

Los 3 mejores valores:

Coca-Cola Co.

La empresa mejor6 sus resultados en el 2T de 2024 y au-
mento la prevision al extremo superior de la anterior estima-
cion. En particular, Coca-Cola esta experimentando un creci-
miento tanto del volumen como del precio en los principales
mercados, mientras mejora los margenes a medida que
abandona las operaciones de embotellado y aumenta el
rapido crecimiento/margen.

London Stock Exchange Group

LSE obtuvo una rentabilidad superior en agosto, debido en
parte a los sélidos resultados del primer semestre: la em-
presa registr6é un crecimiento ligeramente superior al con-
senso en el valor de suscripcion anual y una buena disciplina
de gastos.

CME Group Inc

CME obtuvo una rentabilidad superior en agosto, procedente
de la primera semana del mes, cuando el mercado cay6
debido a los débiles datos de empleo y los temores de una
recesion. El modelo de negocio de CME es resiliente a las
fluctuaciones econémicas y suele beneficiarse del aumento
en la volatilidad,

Los 3 peores valores:

Amazon Com Inc

AMZN mostré tendencias sélidas en general en sus resulta-
dos del segundo trimestre, con un crecimiento de los ingresos
del +11 %, en linea con el consenso y en el extremo superior
de la previsién, mientras que los ingresos operativos se si-
tuaron un 7 % por encima del consenso y un 5 % por encima
del extremo superior de la prevision. Sin embargo, la accion
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retrocedid debido a que las previsiones de margenes fueron
mas débiles de lo esperado, lo que podria deberse al conser-
vadurismo tipico o a algun efecto de desvanecimiento de los
beneficios de la optimizacion del cumplimiento.

Alphabet Inc Cap Stk CI C

Alphabet perdi6 el primer caso de monopolio en las
busquedas contra el Departamento de Justicia de EE. UU. El
juez dictamin6 que Google es un monopolio en determinados
mercados de busqueda, aungue también reconocio que la
empresa hace tiempo que es el mejor motor de bldsqueda,
sugiriendo que ha alcanzado esta posicion dominante por sus
propios méritos. Sin embargo, se consider6 que los acuerdos
de distribucion exclusiva de la empresa suponen el manten-
imiento ilicito del monopolio. Pensamos que este hecho
apunta a que las posibles medidas correctivas seran razona-
bles, en concreto porque Google dispondria de flexibilidad fi-
nanciera para reducir su actual nivel de cuotas de distribucion
con el fin de compensar la modesta pérdida de cuota de mer-
cado potencial. Ademas, prevemos que el proceso legal dure
al menos otro par de afios, dado que se tiene que celebrar un

juicio en el que se decidan las medidas y la posterior apela-
cion. A ello se suma que la bolsa se alej6 del sector tecno-
I6gico para decantarse por empresas mas orientadas al valor.
Vulcan Materials Co

Vulcan obtuvo una baja rentabilidad en agosto debido a los
temores del mercado a la ralentizacion de precios de los
agregados, que no es correcta, en nuestra opinion.

Perspectivas de mercado

Continuamos invirtiendo con nuestro enfoque disciplinado, en
lugar de especular sobre la Ultima tendencia pasajera, ya que
no sabemos cuéndo llegaré la préxima recesion. Prevemos
gue se producira un prolongado periodo de volatilidad y que
aun no hemos superado el entorno mas dificil. Creemos que
nuestra coherente estrategia, centrada en empresas resilien-
tes con un alto grado de previsibilidad en el crecimiento de
los beneficios, nos permitird mantener el ritmo para completar
con éxito la maratén que supone la inversion a largo plazo.
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Caracteristicas del fondo
Nombre del fondo Vontobel Fund — Global Equity
ISIN LU0278093595

Clase de acciones 1 USD

indice de referencia

Fecha de emision 19.6.2008

Rentabilidad histérica (rentabilidades netas, en %)

Periodo Fondo indice de ref.
MTD 3.1% 2.5%
YTD 11.4% 16.0%
1 afio 16.8% 23.4%
3 afios p.a. 1.7% 5.8%
5 afios p.a. 9.0% 12.1%
10 afios p.a. 9.3% 8.8%
ITD p.a. 8.4% 7.1%

MSCI All Country World Index TR net

Periodo Fondo indice de ref.
2023 19.9% 22.2%
2022 -21.2% -18.4%
2021 13.5% 18.5%
2020 19.3% 16.3%
2019 27.6% 26.6%
2018 -5.0% -9.4%
2017 28.9% 24.0%
2016 4.5% 7.9%
2015 4.5% -2.4%
2014 6.8% 4.2%

Larentabilidad pasada no es un indicador fiable de la rentabilidad actual o futura. Los datos de rendimiento no tienen en
cuenta las comisiones y los costes cargados cuando se emiten y amortizan las acciones del fondo, si procede. El rendimiento
del fondo puede disminuir o aumentar debido a las variaciones de los tipos de cambio entre divisas.

Riesgos de inversion

— Lacotizacién de una empresa puede verse afectada negativamente por cambios en la empresa, su sector la situacion
econdmica y los precios pueden cambiar con rapidez. La renta variable suele implicar riesgos mayores que los bonos y

los instrumentos del mercado monetario.

— Las inversiones del subfondo pueden estar sujetas a riesgos relacionados con la sostenibilidad. Los riesgos de sos-
tenibilidad a los que puede estar sujeto el subfondo probablemente tendran un impacto irrelevante sobre el valor de las
inversiones del subfondo a medio y largo plazo, dada la naturaleza atenuante del enfoque ESG del subfondo. El rendi-
miento del subfondo puede verse afectado de manera positiva 0 negativa por su estrategia de sostenibilidad. La capaci-
dad de cumplir objetivos sociales o medioambientales puede verse afectada por datos incompletos o inexactos obtenidos
de proveedores externos. En vontobel.com/sfdr encontrara informacién sobre como se cumplen los objetivos medioambi-
entales y sociales y como se gestionan los riesgos de sostenibilidad en este subfondo.

Informacion legal importante

Este documento promocional ha sido producido por una o mas
empresas del Grupo Vontobel (colectivamente «Vontobel») para
los clientes institucionales en los paises siguientes: AT, CH, DE,
ES, FI, FR, GB, IT, LI, LU, NL, NO, PT, SE.

El presente documento se ofrece exclusivamente a titulo informa-
tivo y no constituye ninguna invitacién, oferta o recomendacion
para comprar o vender participaciones del fondo/ acciones del
fondo ni ningun otro instrumento financiero, ni para realizar trans-
acciones o actos juridicos de ningun tipo. Se deberian adquirir
participaciones del fondo Unicamente sobre la base del folleto de
venta actual del fondo (el «folleto de venta»), el documento de
datos fundamentales («KID»), su escritura de constitucion y el in-
forme anual y semestral mas reciente del fondo, y después de
haber consultado a un asesor financiero, juridico, contable y fiscal
independiente. Este documente se dirige Unicamente a «clientes

institucionales», como homélogos adecuados, o «clientes profe-
sionales» segun se definen en la Directiva de los Mercados de In-
strumentos Financieros 2014/65/CE («MiFID») o regulaciones
similares en otras jurisdicciones, o a inversores cualificados
segun se definen en la Ley suiza de inversiones colectivas
(«CISA»).

Ni el fondo, ni la sociedad gestora, ni el gestor de inversiones of-
recen garantias, expresas o implicitas, en relacion con la imparci-
alidad, la correccién, la exactitud o la integridad de una evalu-
acion de un estudio ESG ni con la adecuada ejecucion de la es-
trategia ESG. Dado que los inversores pueden tener diferentes
puntos de vista sobre lo que constituye una inversion sostenible,
el fondo puede invertir en emisores que no reflejan las creencias
y valores de cada inversor en concreto.

Las rentabilidades pasadas no son garantia de renta-
bilidades futuras.
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Los datos de rendimiento no tienen en cuenta las comisiones ni
costes que se cobran cuando se emiten o se reembolsan las par-
ticipaciones del fondo, si procede. La rentabilidad del fondo
puede fluctuar, por ejemplo, debido a variaciones de los tipos de
cambio. El valor del capital invertido en el fondo puede aumentar
o disminuir y no hay garantia de que la totalidad del capital inver-
tido pueda ser recuperado.

Estos documentos descritos arriba se pueden obtener gratuita-
mente de los agentes autorizados para la venta, en la sede del
Fondo, sita en 11-13 Boulevard de la Foire, L-1528 Luxemburgo,
en Erste Bank der oesterreichischen Sparkassen AG, Am Belve-
dere 1, A-1100 Viena, en su caracter de agente de servicios en
Austria, en Vontobel Fonds Services AG, Gotthardstrasse 43,
CH-8022 Zirich, en su caracter de representante en Suiza, en
Bank Vontobel AG, Gotthardstrasse 43, CH-8022 Zdrich, en su
caracter de agente de pagos en Suiza, en PwC Société coopé-
rative - GFD, 2, rue Gerhard Mercator B.P. 1443, L-1014 Luxem-
bourg, Email: lu_pwec.gfd.facsvs@pwc.com, gfdplatform.pwec.lu/fa-
cilities-agent/ como agente para oficinas europeas para Ale-
mania, LLB Fund Service AG, Aulestrasse 80, 9490 Vaduz, en su
caracter de agente de informacion en Liechtenstein. Para mas
informacién sobre el fondo consulte el folleto actual, los informes
anuales y semestrales, asi como los documentos de datos funda-
mentales («K(1)ID»). Puede descargar los documentos también
de nuestra pagina web vontobel.com/am. Un resumen de los
derechos de los inversores esté disponible en inglés a través del
siguiente enlace: vontobel.com/vamsa-investor-information. Los
fondos autorizados para su comercializacién en Espafia estan in-
scritos en el Registro de instituciones de inversion colectiva ex-
tranjeras de la CNMV espafiola con el nimero 280. Los subfon-
dos estéan inscritos para su comercializacion en Espafia en el
Registro de instituciones de inversion colectiva extranjeras de la
CNMYV espafiola con el nimero 280. The KID esta disponible en
espafiol de Vontobel Asset Management S.A., Sucursal en Es-
pafia, Paseo de la Castellana, 91, Planta 5, 28046 Madrid. Fin-
landia: El KID est& disponible en finlandés. El KID est4 disponible
en francés. El fondo esta autorisado para la comercializacion en
Francia. Para mas informacion sobre el fondo se refiere al Docu-
ment d’Information Clé pour I'lnvestisseur (DICI). Los fondos au-
torizados para su comercializacion en el Reino Unido e inscritos
en el "Temporary Marketing Permissions Regime" («TMPR»)
pueden consultarse en el registro de la FCA bajo el nimero de
referencia 466625. El fondo esté autorizado como una estructura
UCITS (0 es un subfondo de un UCITS) en un pais del Espacio
Econoémico Europeo («EEE»), y se espera que siga autorizado
como UCITS mientras permanezca en el TMPR. Vontobel Asset
Management S.A., sucursal Londres, con domicilio social en 3rd
Floor, 70 Conduit Street, London W1S 2GF, ha aprobado esta in-
formacién. Vontobel Asset Management S.A., sucursal Londres,
esta admitida por la Commission de Surveillance du Secteur Fi-
nancier («<CSSF») y, en parte, esta regulada por la Financial Con-
duct Authority («<FCA»). Puede solicitarse informacion sobre el al-
cance de la regulacion de la FCA en las oficinas de Vontobel As-
set Management S.A., sucursal Londres. Para mas informacion
sobre el fondo consulte el folleto actual, los informes anuales y
semestrales, asi como el documento informativo clave para el in-
versor («KIID»), que puede obtener en inglés de Vontobel Asset
Management SA, sucursal de Londres, 3rd Floor, 70 Conduit
Street, London W1S 2GF o descargarse de nuestra pagina web
vontobel.com/am.ltalia: Para mas informacion sobre el fondo se

refiere al Modulo di Sottoscrizione. Para mas informacion: Vonto-
bel Asset Management S.A., Milan Branch, Piazza degli Affari 2,
20123 Milano, telefono: 0263673444, e-mail: clientrela-
tion.it@vontobel.com. Holanda: El fondo y los correspondientes
subfondos estén inscritos en el Registro del organismo supervisor
holandés AFM, segun lo dispuesto en el Articulo 1:107 de la Ley
de Supervision Financiera de los Paises Bajos («Wet op het fi-
nanciéle toezicht»). Noruega: El KID estéa disponible en noruego.
Tenga en cuenta que ciertos subfondos estan disponibles exclu-
sivamente para inversores cualificados en Andorra o Portugal.
Suecia: El KID esté disponible en sueco.

El presente documento no es el resultado de un andlisis inde-
pendiente y, por tanto, no son aplicables las «Directrices sobre la
independencia de la investigacion financiera» de la Asociacién de
Banqueros Suizos. Vontobel o su Consejo de Administracion, la
direccion ejecutiva y los empleados pueden tener o haber tenido
intereses o posiciones, o bien haber negociado o actuado como
un creador de mercado en relacién con los valores de que se
trate. Asimismo, dichas entidades o personas pueden haber
ejecutado transacciones para clientes relacionadas con estos in-
strumentos o facilitar o haber facilitado servicios de finanzas cor-
porativas o de otro tipo a las empresas pertinentes.

La informacién de MSCI solo se destinara a uso interno y no po-
dr& ser reproducida o diseminada de ninguna forma, ni utilizada
como base o componente de ningun instrumento, producto o
indice financiero. MSCI, sus socios y todas las personas que
hayan participado en o que estén relacionadas con la recop-
ilacién, el procesamiento informatico o la creacién de cualquier in-
formacién de MSCI (en conjunto, las partes “MSCI”) renuncian de
forma expresa a todas las garantias (incluidas, de forma enuncia-
tiva pero no limitativa, todas las garantias de originalidad, pre-
cision, complecion, vigencia, no violacién de derechos de ter-
ceros, comerciabilidad y adecuacion para un objetivo concreto)
con respecto a dicha informacion. Sin limitacion de lo anterior,
ninguna parte MSCI asumira responsabilidad alguna por
cualquier dafio directo, indirecto, especial, incidental, punitivo,
consecuencial (incluidos, a titulo enunciativo, los dafios por lucro
cesante) o de cualquier otro tipo.

Aunque Vontobel considera que la informacion facilitada en este
documento se basa en fuentes fiables, no puede asumir re-
sponsabilidad ninguna por la calidad, correccion, oportunidad o
exhaustividad de la informacion contenida en este documento.
Excepto en los casos permitidos por las leyes de derechos de au-
tor vigentes, nada de esta informacién puede ser reproducido,
adaptado, cargado a un tercero, enlazado, enmarcado, represen-
tado en publico, distribuido o transmitido en ninguna forma ni por
medio de ningn proceso sin el consentimiento especifico por es-
crito de Vontobel. En la medida méxima permitida por la ley, Von-
tobel no sera responsable de ninguna pérdida o dafio que usted
pudiera sufrir por utilizar o acceder a esta informacion, o porque
Vontobel no hubiere suministrado esta informacién. Nuestra re-
sponsabilidad por negligencia, violacion de contrato o contra-
vencion de cualquier ley que pudiera resultar de no haber su-
ministrado esta informacion o alguna parte de ella, o de cualquier
problema relacionado con esta informacion, que no pueda ser ex-
cluida conforme con la ley, se limita, a nuestra discreciéony en la
medida maxima permitida por la ley, a suministrarle a usted de
nuevo esta informacion o alguna parte de ella, 0 a pagar por su-
ministrarle a usted de nuevo esta informacion o alguna parte de
ella. Ni este documento ni ninguna copia del mismo podran ser
distribuidos en ninguna jurisdicciéon donde su distribucién pueda

Para inversores institucionales solamente / no para ver o distribuir pablicamente


mailto:lu_pwc.gfd.facsvs@pwc.com
https://gfdplatform.pwc.lu/facilities-agent/view/vf-de
https://gfdplatform.pwc.lu/facilities-agent/view/vf-de
http://www.vontobel.com/am
http://www.vontobel.com/vamsa-investor-information
http://www.vontobel.com/am
mailto:clientrelation.it@vontobel.com
mailto:clientrelation.it@vontobel.com

5/5 Vontobel Fund — Global Equity / 30.8.2024

estar restringida por la ley. Las personas que reciban este docu- ni entregara a personas estadounidenses y no se distribuira en
mento deberian informarse al respecto y respetar cualquier re- Estados Unidos.
striccion vigente. En particular, este documento no se distribuira

Vontobel Asset Management AG
Gotthardstrasse 43, 8022 Zurich
Switzerland

T +41 58 283 71 11, info@vontobel.com

vontobel.com/am
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