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A la hora de configurar una cartera global en distintas divisas, en primer lugar, debemos realizar
nuestra seleccién de activos (Asset Allocation), para posteriormente seleccionar aquellos fondos
de inversion con los cuales vamos a implementar tales estrategias; siempre quedando en ultimo
lugar, una decisién, a priori de menor relevancia, pero que tendrd un efecto en nuestros
resultados futuros. Nos referimos a la denominacién de la divisa de nuestras inversiones, y si es
conveniente o no realizar una cobertura de las mismas respecto a nuestra divisa de referencia;
en nuestro caso el EUR.

Una vez seleccionado el fondo de inversién, vamos a identificar las 3 principales opciones que
tendriamos, siempre desde el prisma del inversor en EUR.

1. Fondos de inversion denominados en EUR

Nos libraremos del coste del cambio de divisa a la hora de realizar las suscripciones y
reembolsos, ya que el valor liquidativo se expresa en EUR, pero estariamos igualmente
expuestos a las fluctuaciones de las distintas divisas, si los activos subyacentes en los que
invierto son distintos al EUR. Es decir, tendriamos abierto el riesgo divisa.

Ejemplo: Vanguard Global Stock Index Fund EUR (IEO0BO3HD191)

” Fondo denominado en EUR que invierte en activos principalmente en USD”

2. Fondos de inversion denominados en distinta divisa

De partida, contamos con una desventaja; el coste de cambio de divisa a la hora de hacer
suscripciones y reembolsos en una divisa distinta al EUR. Adicionalmente estariamos
igualmente expuestos a las fluctuaciones de las distintas divisas, siempre que invirtamos en
activos subyacentes distintos al EUR. También, tendriamos abierto el riesgo divisa.

Ejemplo: Vanguard Global Stock Index Fund USD (/IEO0BO3HD209)

” Fondo denominado en USD que invierte en activos principalmente en USD”
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3. Fondos de inversion denominados en EUR, con cobertura de divisa

Seria similar a la opcidn 1, pero con la diferencia que se cubre el riesgo divisa, es decir, el efecto
de los movimientos de las divisas de los activos subyacentes distintas al EUR. Esto implica un
coste operativo adicional, en funcién del diferencial de tipos de interés existente entre las
divisas implicadas.

Ejemplo: Vanguard Global Stock Index Fund EUR Hedge (/IEO0BO3HD316)

” Fondo denominado en EUR que invierte en activos principalmente en USD; cubriendo la
divisa”

A continuacién, vamos a mostrar en un ejemplo practico, el coste que supondria cubrir el USD
a 12 meses, en el momento en el cual escribimos este articulo.

EURUSD 1Y FWD 283.6400 288.4100
Contado EURUSD (09/08/22) 1,0222
FURUSD (Forward 12Y) 1,0507

Coste Cobertura (Comprar USD/EUR) 2,79%

Datos: Elaboracion Propia

Por ultimo, vamos a realizar una simulacion, de cual ha sido la evolucién desde 2015, de este
mismo fondo en las 3 clases anteriormente citadas (resefar que siempre desde el prisma del
inversor que tiene €):

Datos: Allfunds

VANGUARD GLOBAL STOCK VANGUARD GLOBAL STOCK

VANGUARD GLOBAL STOCK
e INDEX (EUR) ACC INDEX (USD) ACC e INDEX (EURHDG) ACC
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Observamos que los fondos que no cubren la divisa han tenido mejor comportamiento. Esto es
explicado, en primer lugar, por el mejor comportamiento relativo del USD vs EUR y, en segundo
lugar, por los costes de cobertura que esto supone (aproximadamente en la muestra anterior
representaron un 25% del peor comportamiento).

Se cubrird o no la divisa dependiendo de la visién que se tenga del tipo de cambio. En el caso de
gue se decida cubrir, puede suponer un coste extra. Otra razén para cubrir la divisa es reducir la
volatilidad de la inversién.

Departamento de Gestién Patrimonial
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DISCLAIMER

En cumplimiento del Reglamento General de Proteccién de Datos Personales y demas normativa
de proteccion de datos aplicable, le informamos de que sus datos personales facilitados o que
han sido obtenidos de fuentes accesibles al publico, han sido incorporados a una base de datos
comun titularidad de las empresas del Grupo EBN (puede consultar la relacion de empresas del
Grupo EBN en la Politica de Privacidad) con la finalidad de mantener relaciones profesionales o
comerciales conforme a la Politica de Privacidad y con base en el consentimiento previamente
prestado por usted o en su caso con base en el interés legitimo comercial de mantener
relaciones comerciales. Sus datos se conservaran durante la vigencia de la relacién profesional
o comercial o hasta que nos solicite la supresidn de los mismos. Posteriormente, se mantendran
hasta la extinciéon de responsabilidades legales o contractuales para la atencién y defensa de
posibles responsabilidades nacidas del tratamiento. Puede ejercitar sus derechos de acceso,
rectificacion, supresién, limitacion, oposicion y portabilidad de sus datos a través de
protecciondedatos@ebnbanco.com o directamente dirigirse a nuestro Delegado de Proteccion
de Datos a través de dpd@ebnbanco.com. Asi mismo, le informamos que puede retirar su
consentimiento u oponerse al tratamiento de datos con finalidades comerciales en cualquier
momento. Por ultimo, le informamos que le asiste el derecho a reclamar ante la AEPD.



