
GCO Previsión Renta Variable es un Plan de Previsión Social Individual que está integrado en GCO Previsión, EPSV Individual.
Invierte entre un 75% y un 100% de su patrimonio en activos de renta variable. El porcentaje restante está invertido en activos
monetarios y liquidez. Busca maximizar la rentabilidad, diversificando sus activos y optimizando el binomio riesgo-
rentabilidad.
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Los mercados bursátiles han registrado descensos en el trimestre, mientras que las rentabilidades de la deuda han repuntado, especialmente en los plazos superiores a siete años. La
Reserva Federal volvió a aumentar los tipos de interés de referencia en julio, y en septiembre acordó mantenerlos. El Banco Central Europeo subió los tipos +25 puntos básicos dos
veces, en sus reuniones de julio y septiembre. Adicionalmente, el BCE revisó al alza su estimación de inflación media hasta el +5,6% en 2023 y del +3,2% en 2024. Las expectativas
del mercado se han modificado y prevén ahora que los tipos se mantengan a estos niveles elevados durante más tiempo (“higher for longer”). En los últimos meses los datos de
inflación general han mostrado signos de moderación, pero los datos de inflación subyacente continúan siendo más elevados de lo deseable. En EEUU la inflación general subió en
agosto medio punto porcentual hasta el +3,7% interanual, por la subida del precio de los combustibles, que acabó trasladándose a los componentes energéticos de la cesta de
consumo. En la eurozona el IPC preliminar de septiembre sorprendió a la baja, +4,3% interanual, mínimo en casi dos años. Los datos macroeconómicos siguen siendo mixtos y con
cierta disparidad en función del país. En EEUU el dato definitivo del PIB del segundo trimestre se revisó a la baja hasta el +2,1%, frente al +2,4% adelantado. Por otro lado, en la
eurozona el dato final del PIB del segundo trimestre fue finalmente de +0,1% trimestral y +0,5% interanual. Por otro lado, el precio del barril del petróleo Brent se sitúa en niveles de
$95 a cierre del trimestre. Los recortes de producción anunciados por Arabia Saudí, junto a un mayor dinamismo económico del esperado en el segundo trimestre en EEUU, con
caídas de inventarios por encima de lo previsto, han provocado una subida del +30% del precio del petróleo desde finales de junio. En lo referente a los mercados bursátiles, el índice
Eurostoxx-50 retrocedió un -5,10% en el trimestre y en España el Ibex-35 tuvo un mejor comportamiento relativo (-1,72%). En EEUU el S&P-500 registró un -3,65%, mientras que el
Nasdaq cayó un -4,12%. Finalmente, la rentabilidad de la deuda pública ha aumentado en el trimestre. En EEUU la rentabilidad del bono a diez años ha pasado del +3,84% al +4,57%.
En Europa la rentabilidad del bono alemán ha subido desde el +2,39% hasta el +2,84%. Finalmente, la deuda española a diez años ha avanzado desde el +3,38% hasta cerrar el
trimestre en el +3,93%.

En el tercer trimestre de 2023 el Ibex-35 ha cerrado con un retroceso del -1,72%. Por su parte, el Eurosotxx-50 ha tenido una peor evolución perdiendo un -5,10%. Por último, en
Estados Unidos los principales índices bursátiles han registrado caídas, el S&P-500 (-3,65%) y el NASDAQ (-4,12%). En este contexto, GCO Previsión Renta Variable (EPSV) ha
retrocedido solamente un -0,95% en el trimestre, situando la rentabilidad del año en +14,37%. Las operaciones más destacadas han sido la venta parcial de acciones de Apple y
Alphabet, y la venta total de RWE.
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çéðßÝÝ×ÑÒÛÍ ÔùÑÎÛßÔÎÛÒÌß Ú×Öß ïôìíûíèïòìðìôððîôêîûêççòéèíôðð

ìïëéððòððð ßÝÝ×ÑÒÛÍ Ô×ÔÔÇ øÛÔ×÷ ú ÝÑÔÛÌÎß ÛËÎÑÐÛß ðêñïðñîðîí ðôéçûîïðòèîèôìèîôêîûêççòéèíôðð

çìðßÝÝ×ÑÒÛÍ Ô×ÒÜÛ ÙÎÑËÐÎÛÒÌß ÊßÎ×ßÞÔÛ ïôîìûííïòðìðôíçèèôëîûîíòêèêòçéðôðç

éîïïòïëð ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÔÊÓØ ÓÑÛÌ ØÛÒÒÛÍÍÇ ÊË×ÌÌÑÒ ÍÛßÝÝ×ÑÒÛÍ ßÞÞÑÌÌ ÔßÞÍ ïôçíûëïêòëîìôìððôíçûïðëòíìïôìì

êìëïòðêð ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÓßÍÌÛÎÝßÎÜ ×ÒÝ ó ßßÝÝ×ÑÒÛÍ ßÞÞÊ×Û ÚßÎÓßÝÛËÌ×Ýß ðôçðûîìïòëîîôéððôëêûïìçòììðôêë

ïòîíëìðë ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÓÝÜÑÒßÔÜlÍ ÝÑÎÐÑÎßÌ×ÑÒßÝÝ×ÑÒÛÍ ßÝÝÛÒÌËÎÛ ÝÔßÍÍ ß ïôïëûíðéòéïêôîêðôììûïïéòêíèôèì

ïòçîëëçð ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÓÛÎÝÛÜÛÍóÞÛÒÆ ÙÎÑËÐßÝÝ×ÑÒÛÍ ßÜ×ÜßÍ ðôìéûïîêòèíèôîëðôíéûçèòíðëôèð

îòéìðêí ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÓÛÎÝÕ ßÒÜ ÝÑò×ÒÝòßÝÝ×ÑÒÛÍ ßÜÇÛÒ ÒÊ ïôððûîêêòéçëôêïðôïéûììòìëçôïð

ìòîíìïòêèè ßÝÝ×ÑÒÛÍ Ó×ÝÎÑÍÑÚÌßÝÝ×ÑÒÛÍ ß×Î Ô×ÏË×ÜÛ ìôéíûïòîêìòìííôìêïôðïûîêçòèðçôçî

îðëèêì ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÓÑÜÛÎÒß ×ÒÝßÝÝ×ÑÒÛÍ ßÔÔ×ßÒÆ ðôðéûîðòðîêôçïðôéíûïçëòððìôèð

îòéêëïðòéêë ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÓÑÎÙßÒ ÍÌßÒÔÛÇßÝÝ×ÑÒÛÍ ßÔÐØßÞÛÌ ×ÒÝ ÒÐÊ ðôèðûîïíòëéçôìëìôçèûïòííîòíêíôìé

ëéééòéêð ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÓËÛÒÝØÛÒÛÎ ÎËÛÝÕÊÛÎßÝÝ×ÑÒÛÍ ßÓßÆÑÒòÝÑÓ ×ÒÝ ðôèðûîïîòçéðôéðíôìçûçíîòççðôèí

ëçðèïë ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÒÛÌÚÔ×ÈßÝÝ×ÑÒÛÍ ßÓÛÎ×ÝßÒ ÛÈÐÎÛÍÍ ðôéçûîïðòéïðôíððôìíûïïëòðððôíí

îòîðëêëð ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÒÊ×Ü×ßßÝÝ×ÑÒÛÍ ßÓÙÛÒ ×ÒÝ ËÍÜ íôíçûçðéòïéïôççðôêîûïêëòîîêôëî

èèëéòëíë ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÐßÔÑ ßÔÌÑßÝÝ×ÑÒÛÍ ßÐÐÔÛ ÝÑÓÐËÌÛÎ ×ÒÝ ðôéíûïçêòîíëôïíìôëêûïòîîðòïëîôêï

êíðíòéêë ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÐßÇÐßÔ ØÑÔÜ×ÒÙÍ ×ÒÝßÝÝ×ÑÒÛÍ ßÎÝÛÔÑÎÓ×ÌÌßÔ ØÑÔßÒÜß ðôïíûíìòèííôèîðôííûèçòëïîôèè

ïòðêëîèë ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÐÛÎÒÑÜóÎ×ÝßÎÜßÝÝ×ÑÒÛÍ ßÍÓ ×ÒÌÛÎÒßÌ×ÑÒßÔ ÒÊ ðôêíûïêèòïïðôîëðôìîûïïíòîèéôëð

ìòèëðïòïìð ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÐÚ×ÆÛÎßÝÝ×ÑÒÛÍ ßÍÓÔ ðôëéûïëîòïëëôçêîôíèûêíéòíéìôðð

ïòíéëëòððí ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÐÎÑÝÌÛÎ ú ÙßÓÞÔÛßÝÝ×ÑÒÛÍ ßÈß ËßÐ ðôéïûïèçòêèèôíêðôëíûïìðòçèìôëì

ïèòíìêïîòíîð ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÎÛÐÍÑÔßÝÝ×ÑÒÛÍ ÞßÒÕ ÑÚ ßÓÛÎ×Ýß ïôðéûîèëòêìéôîîïôïçûíïçòðìðôëè

çëðîòïèë ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÍßÔÛÍÚÑÎÝÛ ×ÒÝßÝÝ×ÑÒÛÍ ÞßÍÚ ÍÛ ðôêèûïèîòîððôèçðôíëûçíòèìëôéë

íòíêëíìòðêî ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÍßÒÑÚ× ÍòßòßÝÝ×ÑÒÛÍ ÞÞÊß ïôîèûíìïòìèðôîððôçèûîêîòêïèôðî

ïïîòíìíêòïçç ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÍßÒÌßÒÜÛÎßÝÝ×ÑÒÛÍ ÞÒÐ ÐßÎ×ÞßÍ ïôëîûìðêòëïíôïëïôìðûíéìòêðëôëé

îòëèìììòççð ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÍßÐßÝÝ×ÑÒÛÍ Ýß×ÈßÞßÒÕ ïôïçûíïéòíêêôèèðôêìûïéðòííîôïì

îòíîðêéð ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÍÝØÒÛ×ÜÛÎ ÛÔÛÝÌÎ×ÝßÝÝ×ÑÒÛÍ ÝßÌÛÎÐ×ÔÔßÎ ïôíêûíêìòïçíôêððôêëûïéîòççéôîê

íððíòëìï ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÍØÑÐ×ÚÇ ×ÒÝ ó ÝÔßÍÍ ßßÝÝ×ÑÒÛÍ ÝÛÔÔÒÛÈ ðôðêûïëòìèíôéèðôììûïïêòéìêôéé

ïòçïêíòéðë ßÝÝ×ÑÒÛÍ Í×ÛÓÛÒÍßÝÝ×ÑÒÛÍ ÝØÛÊÎÑÒ ÝÑÎÐÑÎßÌ×ÑÒ ðôçéûîëçòçîìôëêîôîïûëçðòèéçôêç

íéòïïîêòëìð ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÌÛÔÛÚMÒ×ÝßßÝÝ×ÑÒÛÍ ÝÑÝß ÝÑÔß ðôëìûïìíòëìçôîîïôîçûíìêòîêèôðì

èòêèìíòðèð ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÌÑÌßÔ ÛÒÛÎÙ×ÛÍ ÍÛßÝÝ×ÑÒÛÍ ÝÑÔÙßÌÛ ÐßÔÓÑÔ×ÊÛ îôðîûëìïòïððôðìðôééûîðéòïìçôïë

éïëêòìçé ßÝÝ×ÑÒÛÍ ËÒ×ÑÒ ÐßÝ×Ú×Ý ÝÑÎÐßÝÝ×ÑÒÛÍ ÜÛËÌÍÝØÛ ÌÛÔÛÕÑÓ ðôëïûïíéòéðìôçêðôìèûïîçòðèîôìð

êçðçòðçë ßÝÝ×ÑÒÛÍ Ê×ÒÝ×ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÛòÑÒ ÍÛ ðôîéûéîòìêíôèððôíèûïðïòèêìôðð

ïòèêëîçòíêç ßÝÝ×ÑÒÛÍ Ê×Íß ×ÒÝóÝÔßÍÍ ß ÍØßÎÛÍßÝÝ×ÑÒÛÍ ÛÒÛÔ ïôëîûìðëòéîðôèëðôêìûïéðòçîéôëè

ìòîêçéòçïì ßÝÝ×ÑÒÛÍ Ê×ÊÛÒÜ×ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÛÒ× ðôïíûíëòìïëôêîðôìëûïîðòéíëôçè

êèðïòëêð ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÊÑÔÕÍÉßÙÛÒ ßÙßÝÝ×ÑÒÛÍ ÛÍÍ×ÔÑÎ ×ÒÌÛÎÒßÌ×ÑÒßÔ Íß ðôîèûéìòðéçôîððôçêûîëéòêìçôêð

îòêçëïòëëë ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÉßÔóÓßÎÌ ÍÌÑÎÛÍ ×ÒYßÝÝ×ÑÒÛÍ ÛÍÌÛÛ ÔßËÜÛÎ ïôëîûìðéòêëîôèìðôéçûîïîòëçíôêí

ìòëíêëòíëë ÛÌÚ ÜÞ ÈóÌÎßÝ ÍÉ×ÍÍ ÔßÎÙÛ ÝßÐ ËÝ×ÌÍ øÜÎ÷ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÛÈÈÑÒ ÓÑÞ×Ô ïôççûëíïòëîèôìèîôîíûëçëòëïéôéí

ìòèêëëèð ÛÌÚ ÜÞÈÌ ÛËÎÑ ÍÌÑÈÈ ëð øÜÎ÷ßÝÝ×ÑÒÛÍ ÙÑÔÜÓßÒ ÍßÝØÍ ïôîëûíííòïëëôîððôêêûïééòìççôèê

ïëòèéëîïòéíï ÛÌÚ ÜÞÈÌ ÍúÐ ëððßÝÝ×ÑÒÛÍ ×ÞÛÎÜÎÑÔß ìôéíûïòîêêòïëèôîëðôèêûîíðòîíçôçë

îòêìëëòïéë ÛÌÚ ×ÍØÎ ÒßÍÜßÏ ïðð ËÝ×ÌÍßÝÝ×ÑÒÛÍ ×ÒÜ×ÌÛÈ ïôíìûíëçòèéèôéððôêèûïèîòêîëôéë

îòëëð ÝñÝßÝÝ×ÑÒÛÍ ×ÒÚ×ÒÛÑÒ èôððûîòïìðòììçôðïðôíðûéçòçëëôîë

ïíòíðë ÜÛËÜÑÎÛÍ ßÝÎÛÛÜÑÎÛÍßÝÝ×ÑÒÛÍ ×ÒÙ ÙÎÑËÐ ðôèêûîíðòïèìôììðôêîûïêêòçééôéë

îòêéð ÌÑÌßÔ ÐßÌÎ×ÓÑÒ×ÑßÝÝ×ÑÒÛÍ ÖÐ ÓÑÎÙßÒ ÝØßÍÛ ïððôððûîêòéëéòíèêôëìïôíéûíêêòîïçôðë

ïèëßÝÝ×ÑÒÛÍ ÕÛÎ×ÒÙ ðôíðûéçòçðïôëð


