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Análisis del entorno económico, evolución del negocio y perspectivas 

El año se ha cerrado con los bonos del Tesoro a dos años al 2,32%, los bonos a cinco años al 2,58%, 
los bonos a diez años al 3,06% y el diferencial a diez años con Alemania al 0,69%. En las bolsas se 
han obtenido ganancias generalizadas. Las bolsas, norteamericanas han subido, un 23,31% en el caso 
del S&P 500 y un 43,42% en el caso del Nasdaq 100 y un 23,11% en el caso del Eurostoxx 50. 
 
Una de las grandes conclusiones de 2024 es que el ciclo económico mundial ha ido mejor de lo 
esperado (no se ha producido el aterrizaje suave) y la inflación se ha moderado en línea con lo 
anticipado, si bien con cierto retraso (no fue hasta finales de la primavera cuando cedió la tasa 
interanual de los índices de precios). Es decir, no se han materializado los riesgos a la baja en 
crecimiento y al alza en inflación de los que se advertía hace un año (como tampoco fue el caso de 
2023). Es cierto que el crecimiento de las economías desarrolladas presenta desequilibrios, con 
Estados Unidos creciendo a tasas cercanas al 2,8% en 2024, mientras que la Eurozona no llega al 1%, 
con Alemania sin crecimiento positivo en el año y con Francia e Italia creciendo entorno al 1%. España 
es de las pocas economías que crece por encima del potencial con tasas de PIB entorno al 3% en 
2024. Donde hay más similitudes es en materia de precios. Las tasas de inflación se encuentran entre 
el 2 y el 2,5% en las principales economías desarrolladas, y han mostrado una senda descendente en 
los últimos meses. Aunque siguen ligeramente por encima de los objetivos de inflación de los Bancos 
Centrales, no parecen ser objeto de preocupación de estos. Así, en la segunda mitad del año ha 
continuado el buen comportamiento de los mercados de riesgo, en un contexto donde se han 
incrementado las bajadas de tipos de interés en las principales economías. 
 
En la segunda parte del año se han intensificado las bajadas de tipos a escala global.  Tanto EE.UU. 
como la Eurozona han bajado los tipos de intervención 100 y 110 pb respectivamente, hasta el 4,50% 
y el 3,15% respectivamente. De esta forma, la rentabilidad de las inversiones monetarias se ha 
moderado, si bien siguen siendo todavía elevadas. 
 
A pesar de los 110 pb de recorte del BCE, los tramos largos de las curvas de tipos de interés han 
experimentado un cierto repunte. La tir a 10 años de Alemania ha subido 35 pb, mientras que la de 
España lo hace en 8 pb. La prima de riesgo de los países periféricos se ha reducido, producto de la 
mayor resiliencia de estas economías respecto a Alemania. Las rentabilidades de la deuda pública en 
cualquier caso han sido atractivas, superiores al 3%. 
 
La renta fija corporativa en EUR de mayor calidad ha registrado un buen comportamiento en la segunda 
parte del año revalorizándose un 4,74% con una importante reducción del diferencial frente a la deuda 
gubernamental que se sitúa en zona de mínimos históricos. 
 
El fondo integra factores ESG en su proceso de análisis y toma de decisiones de inversión según se 
recoge en la política de integración aprobada por Caja Laboral Gestión, SGIIC, SA. 
 
Dicha política, recoge tanto el criterio de integración de los factores ESG en la toma de decisiones de 
inversión en función del tipo de activo: acciones de renta variable y bonos corporativos de renta fija, 
deuda pública, e instrumentos de inversión colectiva, y de los niveles de discrecionalidad permitidos, 
así como otras limitaciones a las inversiones desde este punto de vista extra-financiero. 
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Investigación, desarrollo y medioambiente 
 
El fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigación y desarrollo durante el 
ejercicio 2024.  
 
Adicionalmente, dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene responsabilidades, 
gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser 
significativos en relación con el patrimonio, la situación financiera y los resultados del mismo. Por este 
motivo no se incluyen desgloses específicos en la memoria de las cuentas anuales respecto a la 
información de cuestiones medioambientales. 
 
Uso de instrumentos financieros por la IIC 
 
Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo está destinado a la consecución de 
su objeto social, ajustando sus objetivos y política de gestión de los riesgos de mercado, crédito y 
liquidez de acuerdo a los límites y coeficientes establecidos por la normativa vigente (Ley 35/2023, 
Real Decreto 1082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisión Nacional del Mercado 
de Valores) así como a la política de inversión establecida en su folleto. 
 
Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2024 
 
Nada que reseñar distinto de lo comentado en la Memoria. 

 
Periodo medio de pago a proveedores 
 
Nada que reseñar distinto de lo comentado en la Memoria. 




