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AXA IM - RESTRINGIDO 

La presente comunicación publicitaria está destinada exclusivamente a inversores/clientes profesionales, tal como se establece en las definiciones de los 
artículos 194 y 196 de la Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversión. Su uso y circulación deben restringirse en 
consecuencia 
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• El índice inmobiliario mundial superó al índice general de renta variable mundial y el FTSE EPRA NAREIT 
Developed arrojó un -2,3%, frente al -4,5% del MSCI World. 

• En renta fija, los diferenciales de la deuda corporativa inmobiliaria se ampliaron 11 pb tanto en EUR como en 
USD. 
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¿Qué está sucediendo? 

Los activos de riesgo sufrieron ventas masivas durante el mes debido al aumento de la incertidumbre mundial después de que 
el presidente Trump impusiera aranceles a Canadá, México, la Unión Europea y China, así como aranceles al acero y al aluminio 
a todos los países. Canadá anunció aranceles en represalia y amenazó con interrumpir las exportaciones de electricidad a EE. UU. 
El futuro canciller alemán, Friedrich Merz, declaró que Alemania haría «todo lo necesario» para defenderse y se comprometió a 
flexibilizar las restricciones en materia de gasto público. 

En el plano monetario, la Reserva Federal mantuvo intactos los tipos de interés en una horquilla del 4,25%-4,5%. La Fed recortó 
su previsión de crecimiento del PIB para 2025 del 2,1% al 1,7% y prevé un aumento de la inflación como resultado de la subida 
de los aranceles y la posibilidad de aranceles de represalia por parte de sus socios comerciales. Tal y como se esperaba, el Banco 
Central Europeo recortó tipos 25 pb hasta el 2,5% y declaró que la política monetaria se estaba tornando «significativamente 
menos restrictiva». El Banco de Inglaterra mantuvo los tipos de interés en el 4,5% y advirtió que no se debe dar por hecho que 
se vayan a recortar en un futuro próximo ante la incertidumbre económica derivada de las políticas arancelarias de la 
Administración Trump. 

En el plano económico, el empleo no agrícola de Estados Unidos registró un aumento, con 151.000 nuevos puestos creados en 
febrero, por debajo de la estimación del consenso (170.000). La tasa de desempleo aumentó hasta el 4,1%. El dato preliminar 
del índice PMI estadounidense de S&P Global se situó en 53,5 en marzo, lo que supuso un máximo de tres meses. Por su parte, 
el dato preliminar del índice PMI compuesto de la zona euro del HCOB se situó en 50,4, lo que supuso un máximo de siete meses. 
En febrero, las tasas de inflación subyacente de EE. UU., la zona euro y el Reino Unido bajaron hasta el 3,1%, 2,6% y 3,5%, 
respectivamente.  
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Posicionamiento y rentabilidad de la cartera 

En el sector inmobiliario mundial, los resultados fueron heterogéneos en dólares estadounidenses. Los segmentos diversificado 
y de asistencia sanitaria despuntaron, arrojando un 1,1% y un 0,4%, respectivamente. Por su parte, hoteles y logística se 
rezagaron, con rentabilidades del -7,9% y el -5,2%, respectivamente. Por regiones, Asia-Pacífico (0,7%) fue la más rentable, 
superando a Europa (0,2%), Estados Unidos (-3,8%) y Australia (-5,1%). El índice inmobiliario mundial superó al índice general de 
renta variable mundial y el FTSE EPRA NAREIT Developed arrojó un -2,3%, frente al -4,5% del MSCI World. 

Nuestro fondo multi-activo (clase de participaciones I USD, después de comisiones) obtuvo un retorno del -2,6% durante el mes. 
Por valores, CapitaLand Integrated, Mitsui Fudosan y CapitaLand Investment sumaron, mientras que Prologis, Equinix y Simon 
Property restaron. 

En cuanto a los movimientos en cartera, aumentamos nuestra exposición a los segmentos diversificado (WP Carey) y de 
distribución minorista (CapitaLand Integrated, Link REIT). En cambio, recortamos la exposición al segmento residencial (LEG 
Immobilien, Deutsche Wohnen, AvalonBay Communities) y de torres (Cellnex). 

TAG Immobilien publicó unos sólidos resultados, con un FFO I de 175,1 millones de euros, por encima de las proyecciones de la 
dirección. La tasa de disponibilidad en su cartera inmobiliaria alemana cayó hasta el 3,6%, junto con un crecimiento de los 
alquileres del 3% en términos comparables. La dirección espera un mayor crecimiento de los beneficios gracias a la finalización 
de su fase de refinanciación. 

El presidente de Alibaba, Joe Tsai, declaró que está empezando a ver el comienzo de una burbuja en la construcción de centros 
de datos de IA con inversiones que parecen duplicarse. Los títulos de centros de datos sufrieron una oleada de ventas tras estas 
noticias, junto con la aversión al riesgo generalizada. 

Prologis anunció que tiene previsto duplicar su inversión en la India, uno de los mercados logísticos de más rápido crecimiento 
a nivel mundial, hasta 1.000 millones de dólares en los próximos 5-7 años. Su consejero delegado afirmó que se ha producido 
un cambio en la demanda con anterioridad al anuncio de aranceles de Trump y que la toma de decisiones se ha ralentizado a 
pesar de la necesidad de espacio logístico. 

En el mercado de transacciones, junto con Stonepeak, KKR volvió a Assura con una quinta oferta no vinculante y la aumentó un 
3%, hasta 49,4 peniques por acción. Assura anunció la venta de siete activos por un total de 64 millones de libras esterlinas, que 
se han vendido en su empresa conjunta, donde Assura mantiene una participación del 20%, lo que se traduce en unos ingresos 
netos de 51 millones de libras esterlinas. La socimi estadounidense CareTrust REIT realizó una oferta pública para la socimi 
británica Care REIT por 108 peniques por acción en una operación íntegramente en efectivo, lo que representa una prima del 
33% sobre el precio de las acciones de Care REIT antes del anuncio. Welltower anunció las adquisiciones de la cartera de Amica 
Senior Lifestyles por 4.600 millones de dólares al Plan de Pensiones de Profesores de Ontario. 

En renta fija, los diferenciales de la deuda corporativa inmobiliaria se ampliaron 11 pb tanto en EUR como en USD. Los índices 
de crédito inmobiliario europeo y estadounidense retrocedieron durante el mes un -1,26% y un -0,19% en moneda local, 
respectivamente. El rendimiento de los bonos del Tesoro estadounidenses a 10 años permaneció plano en base intermensual 
hasta el 4,21%. 

En cuanto a inversiones, aumentamos nuestra exposición al sector residencial (Kojamo). En cambio, recortamos nuestra 
exposición a logística (Tritax Eurobox, Sagax, CTP), hoteles (Host) y torres (Cellnex). Participamos en tres nuevas emisiones 
durante el mes en los segmentos de residencial y logística. Compramos el bono verde a siete años de Kojamo en el mercado 
primario con un MS+160 pb. 

Kojamo es la mayor empresa inmobiliaria residencial privada de Finlandia centrada en vivienda urbana. Es propietaria, promotora 
y gestora de unos 41.000 apartamentos en los principales centros de crecimiento urbano de Finlandia, como Helsinki, Tampere 
y Turku. Kojamo registró unos ingresos de 452,5 millones de euros, con 358,5 millones de dólares en liquidez, una calificación 
crediticia Investment Grade (Baa2) y una ratio de deuda neta/EBITDA de 13,2 veces a diciembre de 2024. 
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No puede garantizarse el éxito de la estrategia Global Flexible Property. Los inversores podrían perder la totalidad o parte 
del capital invertido. La Estrategia Global Flexible Property está sujeta a riesgos tales como el de la renta variable, la renta 
fija, las inversiones en el universo de pequeña capitalización y microcapitalización, las inversiones globales, los derivados 
y las inversiones en títulos inmobiliarios y REITs. 

 

 

Esto es una comunicación publicitaria. Ha sido preparado con carácter meramente informativo y no constituye una oferta en un folleto en particular o una 
invitación para cerrar un trato, comprar o vender ningún instrumento financiero o participar en ninguna estrategia de negociación, incluyendo la prestación de 
servicios de inversión o análisis financiero. 

Este documento ha sido preparado por AXA Investment Managers Paris, S.A., Sucursal En España. A pesar de los esfuerzos dedicados a la revisión del contenido 
de este documento, no se garantiza de manera implícita o explícita que la información aquí contenida sea exacta y completa. Dicha información podrá ser 
modificada y/o actualizada sin previo aviso. Ni AXA Investment Managers, sus sucursales, filiales y asimiladas, ni ninguna otra compañía o unidad perteneciente 
al Grupo AXA, y ninguno de sus directores o empleados podrán ser considerados responsables directos o indirectos de la información aquí contenida. 

Usted asume el riesgo de la utilización de la información incluida en este documento. La información incluida en este documento se pone a disposición exclusiva 
del destinatario para su uso interno, quedando terminantemente prohibida cualquier distribución o reproducción, parcial o completa por cualquier medio de 
este material sin el consentimiento previo por escrito de AXA Investment Managers Paris, S.A., Sucursal en España. La información aquí contenida está dirigida 
únicamente a clientes profesionales tal como se establece en las definiciones de los artículos 194 y 196 de la Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de 
Valores y de los Servicios de Inversión. La información aquí contenida tiene carácter publicitario y se refiere a AXA WF Global Flexible Property, sub-fondo de 
AXA WORLD FUNDS, SICAV (la IIC), una institución de inversión colectiva inscrita en la Comisión Nacional del Mercado de Valores (CNMV) con el número 239 
(www.cnmv.es , donde puede consultarse la lista actualizada de entidades comercializadoras en España de la Sociedad (los Distribuidores españoles). Tenga en 
cuenta que la sociedad gestora se reserva el derecho, en cualquier momento, de dejar de comercializar la IIC en España, toda vez que se cumplan los requisitos 
locales y realizado las notificaciones pertinentes. 

La clasificación del Fondo con arreglo al SFDR puede estar sujeta a ajustes y modificaciones, ya que el SFDR ha entrado en vigor recientemente y algunos aspectos 
del SFDR pueden estar sujetos a interpretaciones nuevas y/o diferentes de las existentes en la fecha del presente documento. Como parte de la evaluación 
continua y el proceso actual de clasificación de sus productos financieros con arreglo al SFDR, la Sociedad Gestora se reserva el derecho, de acuerdo con la 
normativa aplicable y la documentación legal del Fondo y dentro de los límites de la misma, a modificar la clasificación del Fondo de vez en cuando para reflejar 
los cambios en la práctica del mercado, sus propias interpretaciones, las leyes o reglamentos relacionados con el SFDR o los reglamentos delegados actualmente 
aplicables, las comunicaciones de las autoridades nacionales o europeas o las decisiones judiciales que aclaren las interpretaciones del SFDR. Se recuerda a los 
inversores que no deben basar sus decisiones de inversión únicamente en la información presentada en el SFDR. 

Para más información sobre aspectos de sostenibilidad, consulte el siguiente enlace:  https://www.axa-im.es/inversion-responsable  

Este documento contiene breve información sobre el sub-fondo y no detalla todos los posibles riesgos u otros aspectos importantes relativos a su potencial 
inversión. Las decisiones de inversión se realizarán sobre la base de la lectura y entendimiento de la información contenida en el último folleto de la Sociedad, 
datos fundamentales para el inversor (DFI) y los últimos informes económicos anuales y semestrales. Los Distribuidores españoles facilitarán a cada inversor, 
con carácter previo a la suscripción de las acciones del Sub-fondo, una copia traducida al español del DFI y el último informe económico. Podrá obtener un 
resumen en español de los derechos de los inversores en el siguiente enlace https://www.axa-im.es/resumen-de-los-derechos-del-inversor. 

En caso de insatisfacción con los productos o servicios, usted tiene derecho a presentar una queja ante el comercializador o directamente ante la sociedad 
gestora (más información sobre nuestra política de quejas disponible en https://www.axa-im.es/nuestras-politicas-internas-y-otras-informaciones-importantes 
y también consultando https://www.axa-im.es/servicio-de-atencion-de-quejas-y-reclamaciones).También tiene derecho a emprender acciones legales o 
extrajudiciales en cualquier momento si reside en uno de los países de la Unión Europea. La plataforma europea de resolución de litigios online le permite 
introducir un formulario de reclamación https://ec.europa.eu/consumers/odr/main/index.cfm?event=main.home2.show&lng=ES y le informa, en función de su 
jurisdicción, sobre sus vías de recurso https://ec.europa.eu/consumers/odr/main/?event=main.adr.show2. 

Asimismo, una copia de la memoria de comercialización, siguiendo el modelo establecido por la CNMV, estará disponible a través de los Distribuidores españoles. 
La documentación obligatoria oficial estaré disponible a través de los Distribuidores españoles, en versión impresa o digital, y también disponible bajo petición 
marcando +34 91 406 72 00, escribiendo a informacion@axa-im.com o consultando www.axa-im.es, donde se podrá obtener información sobre los valores 
liquidativos de las clases de acciones disponibles en España, así como un resumen de los derechos de los inversores. 

Se recomienda obtener más información y recibir asesoramiento profesional antes de llevar a cabo una decisión de inversión. Tenga en cuenta que el valor de 
una inversión puede fluctuar al alza o a la baja y que rendimientos pasados no garantizan rendimientos futuros. Las proyecciones presentadas son una estimación 
de la rentabilidad futura basada en datos de la variación de esta inversión en el pasado, y en las condiciones actuales del mercado, y no constituyen un indicador 
exacto. El rendimiento obtenido puede variar en función de cómo evolucione el mercado y de cuánto tiempo se mantenga la inversión o el producto. 

http://www.cnmv.es/
https://www.axa-im.es/inversion-responsable
https://www.axa-im.es/resumen-de-los-derechos-del-inversor
https://www.axa-im.es/nuestras-politicas-internas-y-otras-informaciones-importantes
https://www.axa-im.es/servicio-de-atencion-de-quejas-y-reclamaciones
https://ec.europa.eu/consumers/odr/main/index.cfm?event=main.home2.show&lng=ES
https://ec.europa.eu/consumers/odr/main/?event=main.adr.show2
mailto:informacion@axa-im.com
http://www.axa-im.es/
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AXA Investment Managers Paris, S.A., Sucursal en España, con Código de Identificación Fiscal W0024065E, inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 
41006, Libro 0, Folio 1, Sección 8, Hoja M-727252, con domicilio Paseo de la Castellana 93, 6ª planta e inscrita en la Comisión Nacional del Mercado de Valores 
con número de registro oficial 38 como una Sociedad gestora del espacio económico europeo con sucursal en España. 


