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SEXTANT GRAND LARGE    

 
Sextant Grand Large es un fondo diversificado flexible cuyo objetivo 

consiste en invertir en renta variable, al tiempo que busca la preservación del 
capital. Para ello, el fondo dispone de tres palancas: 

- la exposición neta a la renta variable puede oscilar del 0% al 100%, 
- la selección de las acciones prestando una atención especial a su 

potencial de bajada, 
-la inversión en otras clases de activos en función de las 

oportunidades, sin limitar la posibilidad de tener una liquidez significativa. 
 
La asignación de activos 
 La exposición neta a la renta variable viene determinada principalmente por la 
observación de los ratios de valoración ajustados a los ciclos económicos (PER de 
Shiller). Cuanto más caros sean los mercados bursátiles, menos estará expuesto 
el fondo a la renta variable y viceversa, con independencia de toda situación 
macroeconómica o bursátil. 
A 30 de junio de 2016, la exposición neta a la renta variable asciende al 43,4% y 
se desglosa entre una exposición bruta del 57,9% e instrumentos de coberturas 
que representan un 13,5% del fondo. Hay que señalar que estos datos se calculan 
incluyendo el delta de los instrumentos opcionales aunque sin tener en cuenta 
las acciones en cartera en el marco de una estrategia de arbitraje. 
La parte fundamental de las coberturas está constituida por ventas de futuros 
sobre los índices S&P 500 y CAC40. Nos han permitido una gran capacidad de 
reacción en el ajuste de la exposición neta del fondo durante los episodios de 
fuerte volatilidad de los mercados acaecidos desde principios de año. 
El resto del fondo está compuesto por obligaciones (18,1%), arbitraje sobre 
acciones (3,4%) y efectivo o equivalente a efectivo* (21,2%) 
 
La cartera de renta variable 
Elegimos para Sextant Grand Large, del conjunto de nuestras ideas sobre renta 
variable, aquellas cuya relación calidad-precio nos parece ofrecer un potencial de 
bajada a largo plazo más bajo. Nos decantamos, por ejemplo, por expedientes 
que ofrecen un sector recurrente, un excedente de liquidez, un elevado importe 
de activos realizables… 
Velamos asimismo por el equilibrio de la cartera de renta variable, tanto en 
términos de diversificación geográfica, como de tamaño y sector (ninguno por 
encima del 20% exceptuando a Francia). 
Durante el segundo trimestre, hemos iniciado posiciones en ROCKET INTERNET, 
EASYJET, CJ CHEILJEDANG (acciones preferentes), WHITBREAD y GRIVALIA 
PROPERTIES y hemos desinvertido en MDIAS BRANCO. Conviene destacar 
también una reducción significativa de la posición en TOCQUEVILLE GOLD a raíz 
de una significativa subida de la cotización del sector de oro durante el semestre. 
 
 

 
La cartera de renta fija  
El “Quantitative Easing” desarrollado por los bancos centrales ha llevado los tipos 
de interés a niveles históricamente bajos. ¡7 billones de activos se negocian 
incluso a tipo negativo! Por lo tanto, no invertimos en papeles "Investment 
Grade" que sólo permiten elegir entre perder dinero en vencimientos cortos o 
ganar muy poco en vencimientos más largos al precio de un riesgo de tipos y de 
spread inaceptable. 
Nos limitamos a inversiones oportunísticas en los segmentos abandonados por el 
mercado de renta fija tradicional. Nos concentramos, en particular, en los 
emisores medianos  y/o no cotizados, en los papeles complejos (títulos híbridos, 
convertibles) y en los sectores/zonas geográficas pasados de moda. Llevamos a 
cabo nuestro propio análisis-crediticio sistemáticamente en todas ellas. 
Para conseguir una diversidad y flexibilidad mayores en la gestión del fondo, nos 
hemos visto obligados a modificar el folleto del fondo: el importe máximo del 
patrimonio neto que podrá invertirse en obligaciones denominadas "de alto 
rendimiento", es decir, que no gozan de una calificación mínima BBB- por las 
agencias de calificación, ha pasado del 30% al 50% a partir del 1 de agosto de 
2016. 
Del mismo modo, para facilitar la gestión de la tesorería del fondo, a partir de 
dicha fecha podremos seleccionar instrumentos del mercado monetario cuyo 
vencimiento podrá llegar hasta los 12 meses (frente a los 3 meses actuales). Estos 
instrumentos deberán gozar de una calificación mínima de A3 según Standard & 
Poor's, P-3 según Moody's y F3 según Fitch Ratings o, cuando no tengan 
calificación crediticia, deberán considerarse de calidad equivalentes según el 
análisis interno de la sociedad gestora. 
 
Perspectivas  
Los acontecimientos como el Brexit han causado un repunte de volatilidad 
durante el año. Sin embargo, esta volatilidad afecta principalmente a los grandes 
índices y a los sectores financieros que son propensos a fenómenos de flujos 
especulativos. Nuestra filosofía de inversión, más centrada en la economía real, 
no se ha visto tan afectada por el momento. 
 

En el entorno descrito, abordamos el tercer trimestre con una 
exposición neta a la renta variable un poco más prudente que la propuesta por 
nuestro modelo cuantitativo basado en el PER de Shiller. 

 
* depósitos, inversiones monetarias, covered bonds y deuda soberana OCDE a menos 
de 12 meses. 

 

 

 
 

Rentabilidades 

 
 
 

Sextant Grand 
Large (A) 

50% CAC40 Net Returns 
+ 50% Eonia 

 

1 mes -0,2% -2,6%  

3 meses 2,8% -0,5%  

6 meses 3,2% -3,0%  

1 año 8,7% -4,0%  

3 años 43,0% 12,0%  

5 años 58,6% 13,9%  

10 años 106,2% 22,0%  

    

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003* 

Sextant Grand Large (A) 3,2% 13,6% 11,7% 21,0% 15,2% -8,4% 24,1% 61,7% -49,2% 16,2% 12,7% 26,7% 24,7% 14,3% 

50% CAC40 NR – 50% Eonia -3,0% 5,9% 1,2% 10,4% 9,7% -6,1% 0,7% 14,3% -19,6% 4,4% 11,8% 13,9% 6,2% 7,1% 

* Fecha de lanzamiento del fondo 11 Julio de 2003 
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Fuente: Amiral Gestion 30/06/2016 
Aviso : Este documento, de carácter comercial, tiene como objetivo presentar de forma simplificada las características del fondo. Si desea más información, puede consultar el documento 

de información clave para el accionista y el folleto, documentos de carácter legal disponibles en la página web de la sociedad de gestión o previa petición en las oficinas de la sociedad de 

gestión. 
Las rentabilidades pasadas no garantizan en absoluto rentabilidades futuras y no son constantes en el tiempo. 
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Distribución sectorial del patrimonio invertido  Distribución geográfica del patrimonio invertido 

 

 
 

 
 

Principales inversiones 

Nombre Sector País 
% del patrimonio 

neto 

Contribución a la 

rentabilidad mensual 

Baidu Medios / Internet China 3,1% -32 bps 

Berkshire Hathaway A Holding Estados Unidos 3,0% 13 bps 

Assystem OC 4.50% perp Servicios empresariales Francia 2,6% -9 bps 

Casino Guichard TSSDI 4.87% call 2019 Distribución Francia 2,1% 25 bps 

LG Household & Healthcare pref Bienes de consumo Corea del Sur 2,1% 82 bps 

 

Indicadores  Principales aportaciones a la rentabilidad 

Volatilidad 3 años Fondo : 4,4% / Índice : 8,9% 

Perfil de riesgo 1 2 3 4 5 6 7 

VL / Patrimonio neto 403,51 € / 609,14 M€ 

Número de posiciones 94 

Capitalización media / 

mediana 
15 254 M€ / 312 M€ 

 

 

Nombre Contrib. 

LG H & H 82 bps 

Tocqueville Gold I-N 75 bps 

Maurel & P. OC 1.62% 07-19 31 bps 

Casino Guichard 4.87% 25 bps 

Shiseido 25 bps 

Nombre Contrib. 

Baidu -32 bps 

Fujitec -23 bps 

Easyjet -20 bps 

Apple -18 bps 

Danieli pref. -13 bps 
 

Principales características 

Categoría de participación Participaciones A todos los suscriptores 

Código ISIN FR0010286013 

Código Bloomberg AMSEGLA FP 

Classificación AMF Fondo de inversión diversificado 

Índice de referencia 50% CAC40 NR + 50% EONIA 

Valor liquidativo Diaria, sobre las cotizaciones de cierre de los 
mercados 

Depositario CACEIS Bank France 
 

Fecha de lanzamiento 11 de Julio 2003  

Duración mínima de 

inversion recomendada 

Superior a 5 años  

Dominante fiscal 
Fondo de inversión (no 
elegible al PEA) 

 

Comisión de suscripción 2,0%  

Comisión de reembolso 1,0%  

Gatos de gestión fijos  2,0%, imp. incl.  

Comisión de rendimiento 

 

15,0%, imp. incl., de la 
rentabilidad del fondo que 

exceda del 5,0% por año 
natural 
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