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EL PUNTO DE PARTIDA

La gestión del riesgo es nuestro punto de partida para 
entregar rentabilidades superiores
Cuatro motores que sostienen el proceso de inversión de Narval a largo plazo.

01
Enfoque Global Macro

Monetizamos tendencias 

macro con un 

posicionamiento estratégico 

de cartera.

TENDENCIAS M ACRO

02
Desajustes 

oferta-demanda

Identificamos catalizadores 

para capturar retornos 

asimétricos.

RETORNOS ASIM ÉTRICOS

03
Foco en Grandes 

Compañías

Invertimos en compañías 

multinacionales de alta 

capitalización.

ALTA CAPITALIZACIÓN

04
Impulsado por datos

Herramientas propias de 

análisis que mejoran las 

decisiones de inversión.

TECNOLOGÍA PROPIA
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MARCO CONCEPTUAL

Nuevo orden · nueva era · nuevo paradigma
Security trumps economics
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01
MULTIPOLAR

Nuevas alianzas y esferas de 
influecia

Más volatilidad, fragmentación y 

competencia estratégica.

Eventos de alto riesgo = alta probabilidad

02
NEOMERCANTILISMO

Mayor protagonismo de los 
Estados

Política industrial y tecnológica , activos 

duros y recursos estratégicos.

Superávits comerciales, aranceles y 

subsidios reordenan los mercados y el 

comercio global.

03

R2 = riesgos  x  regulación

No es globalización, es seguridad 
económica.
No es eficiencia, es poder.
No es beta, es selección.
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PROCESO DE INVERSIÓN ·  DESAJUSTES OFERTA-DEMANDA

Tres motores estructurales para capturar retornos asimétricos
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Deflactación  ·   Reindustralización ·  Reasignación

02 0301

Desequilibrios de oferta Monopolios y poder de preciosVientos de cola regulatorios

La escasez estructural sostiene precios y 

márgenes.

Compañías con poder de fijación de 

precios y posición dominante en industrias 

críticas.

Programas públicos, subsidios y créditos 

blandos impulsan sectores estratégicos.

Cuellos de botella por años de 

infrainversión y restricciones regulatorias.

Alineamiento con las prioridades 

estratégicas de los Estados que refuerza su 

posición.

Las normativas elevan barreras de entrada 

y consolidan a los líderes.

La reconfiguración geopolítica fragmenta 

cadenas de suministro y encarece la 

oferta.

Soberanía energética, digital y de defensa 

como pilares estructurales .

DEFENSA ENERGÍA TECNOLOGÍA ENERGÍA CHIPS MINERALES CRÍTICOS TOKENIZACIÓN IA CHIPS



GLOBAL VS LOCAL

¿Por qué invertir en Grandes Compañías?
Tamaño y calidad como amortiguador del riesgo y palanca de rentabilidad

MIRALTA NARVAL EUROPA FI  ·  FOCO EN GRANDES COMPAÑÍAS ·  MULTINACIONALES DE ALTA CAPITALIZACIÓN

01 Mayor disponibilidad de información

05 Acceso a financiación más barata y sofisticada

02 Mayor control de agencias, analistas y reguladores

06 Mayor capacidad de inversión en I+D y talento

03 Resiliencia en crisis que favorece la cuota de mercado

07 Derivados para transformar el perfil riesgo–retorno y monetizar

04 Menores tasas de impago y mayor calidad

08 Solidez para afrontar riesgos regulatorios.



EL FONDO

Miralta Narval Europa, F.I.
Rentabilidades a largo plazo superiores a las bolsas europeas, asumiendo un nivel de riesgo inferior — con un enfoque Global Macro 
y tecnología propia.

CARACTERÍSTICAS Y PARTICULARIDADES

Absoluta

21,8

1 AÑO

22,4

Benchmark

3 AÑOS

89,5

49,7

DESDE 
INICIO

126,3

74,7

ANUAL.

22,6

15,0

TRACK RECORD · NARVAL
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OBJETIVO
Nuestro fondo de inversión en renta variable tiene como
objetivo obtener rentabilidades a largo plazo superiores a las
de las bolsas europeas, asumiendo un nivel de riesgo inferior
al de éstas. Con un enfoque Global Macro, Narval destaca
por la aplicación de tecnología en su proceso de inversión,
el cual le permite beneficiarse de las tendencias
macroeconómicas invirtiendo en compañías multinacionales
de gran capitalización.

Evolución Narval vs MSCI 
Europe

Rentabilidad CLASE A (%)

• Mejor fondo rent. 3 años RV Europa Cap. Grande Blend
• Top 6 a 5 años RV Europa Cap. Grande Blend

• Mejor fondo rent. a 1 y 3 años RV – Europa Mixta
• Top 3 rentabilidad a 2 y 5 años RV – Europa Mixta
• 4/168 Máxima caída a 3 años RV – Europa Mixta

Narval MSCI Europe

100 % Renta Variable

Foco en Grandes Compañías

Gestión del riesgo vía derivados

Clasificación Artículo 8 (SFDR)

Cartera altamente diversificada

Enfoque Global Macro: búsqueda proxies

Buffer de liquidez amplio

Europa mayoritariamente

Mediante temáticas: Avoid picking winners

Gestión activa: catalizadores

Monetización
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PROCESO DE INVERSIÓN

Rentabilidad · Riesgo

Narval MSCI EuropeEvolución Narval vs MSCI Europe

DRAWDOWN (CAÍDA DESDE MÁXIMOS)
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YTD

12,6%

ACUMULADO 
DESDE JUL-22

126,3%

VOLATILIDAD 12 
MESES

12,8 %

BETA

0,81

SHARPE

1,53

Sharpe Ratio 12m rolling

Calmar Ratio 12m rolling

Sortino Ratio12m rolling

Rendimiento diario en días de estrés

Rentabilidad acumulada desde jul-22

Volatilidad media desde jul-22
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Deflactación de la deuda: represión financiera y dominancia fiscal 
como herramientas para deflactar la deuda vía inflación y 
crecimiento.

RISK-FOCUSED ·  ASYMMETRIC ALPHA

El riesgo como punto de partida
Un proceso para navegar la fragmentación global, explotar la volatilidad endémica y capturar rendimientos asimétricos.

FUERZAS ESTRUCTURALES NUESTRA DISCIPLINA · CÓMO ASUMIMOS RIESGO
Security trumps economics: no es eficiencia, es poder.

01 Remuneración del riesgo
Financiamos opcionalidad macro solo cuando el riesgo está bien 
remunerado.

Reindustrialización: orden multipolar y neomercantilismo 
fragmentan el comercio y las cadenas de suministro. 

02 Despliegue convexo
Desplegamos en sigmas extremas, cuando el agotamiento de la 
narrativa es asimétrico.

03 Régimen y liquidez
La liquidez dicta el ritmo del ajuste; mandan condiciones 
financieras y apalancamiento.

Reasignación de activos: un regimen de mayor volatilidad donde 
geopolítica, política monetaria y macroprudencial, amplifican los 
eventos de cola.

04 Monetización óptima
Capturamos el alfa por la vía más eficiente: estructura de capital 
o derivados.
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Crisis Financiera 
Global

2008-2009

Crisis Deuda 
Europea

2011-2012

Tapering
2013-2014

Crisis Materias 
Primas

2014-2015

Brexit
2016

COVID
2020

Ucrania
2022

Inflación
2022-2023

Carry Trade
2024

Liberation Day
Abr. 2025

Ormuz
Jun. 2025



PROCESO DE INVERSIÓN

No predecimos el futuro. Medimos el presente.
El proceso de inversión: seis módulos que convierten la lectura del presente en asimetría capturada.
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DIAGNÓSTICO M.01

Narrativa

Qué mueve los mercados: macro, ciclo crediticio, 
resultados, geopolítica, regulación, etc.

ANÁLISISM.02

Valoración

Construimos clusters y medimos valoraciones y 
dispersiones — renta fija y variable.

ESPECIALIDAD

M.03

Liquidez

Condiciones financieras y liquidez de bancos 
centrales: macro, mercado y micro.

Buffer ≈ 10%

DESCUENTO M.04

Expectativas

Qué descuentan los mercados: inflación, tipos y 
activos financieros.

RIESGO

M.05

Posicionamiento

Asimetrías frente a crowded trades y régimen de 
volatilidad.

Avoid picking winners · blue chips bunker

EJECUCIÓN M.06

Monetización

Estructura de capital y/o derivados para maximizar la 
convexidad.

Vol selling · tail hedging

Proxies macro

Dispersiones · vol surface



ANÁLISIS DE LA CARTERA

Análisis de la cartera

EXPOSICIÓN POR SECTOR PRINCIPALES POSICIONES · TOP 10

EXPOSICIÓN POR PAÍS DISTRIBUCIÓN POR CAPITALIZACIÓN
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30,07%

16,38%

12,13%

8,68%

4,87%

3,93%

2,02%

0,94%

0,13%

Industriales

Materiales

Financieros

IT

Servicios Públicos

Energía

Salud

Consumo Discrecional

Otros

20,58%

26,87%

31,43%

0,00%

0,27%

Ultragrande

Grande

Mediana

Pequeña

Micro

2,25%

2,18%

1,83%

1,80%

1,80%

1,68%

1,65%

1,55%

1,52%

1,34%

AM MSCI EAST EUR EX RU-ETF

SCHNEIDER ELECTRIC SE

METLEN ENERGY & METALS

SIEMENS AG-REG

ABB LTD-REG

UMICORE

KLARNA GROUP PLC

VEOLIA ENVIRONNEMENT

KGHM POLSKA MIEDZ SA

TP ICAP GROUP PLC

20,02%

9,93%

9,09%

5,56%

4,86%

3,97%

3,63%

2,78%

19,32%

Francia

USA

Alemania

Holanda

Gran Bretaña

Suiza

Suecia

Noruega

Otros



ANÁLISIS DE LA CARTERA

Distribución de la cartera en el tiempo
La composición de la cartera rota de forma activa por sector y geografía según el régimen macro.

EVOLUCIÓN DE LA EXPOSICIÓN SECTORIAL EVOLUCIÓN DE LA EXPOSICIÓN GEOGRÁFICA

MIRALTA NARVAL EUROPA FI  ·  DISTRIBUCIÓN DE LA CARTERA ·  DATOS A 30/06/2026 C A R T E R A  ·  1 1

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%

ju
l.-

22
ag

o.
-2

2
se

p.
-2

2
oc

t.
-2

2
no

v.
-2

2
di

c.
-2

2
en

e.
-2

3
fe

b.
-2

3
m

ar
.-

23
ab

r.
-2

3
m

ay
.-

23
ju

n.
-2

3
ju

l.-
23

ag
o.

-2
3

se
p.

-2
3

oc
t.

-2
3

no
v.

-2
3

di
c.

-2
3

en
e.

-2
4

fe
b.

-2
4

m
ar

.-
24

ab
r.

-2
4

m
ay

.-
24

ju
n.

-2
4

ju
l.-

24
ag

o.
-2

4
se

p.
-2

4
oc

t.
-2

4
no

v.
-2

4
di

c.
-2

4
en

e.
-2

5
fe

b.
-2

5
m

ar
.-

25
ab

r.
-2

5
m

ay
.-

25
ju

n.
-2

5
ju

l.-
25

ag
o.

-2
5

se
p.

-2
5

oc
t.

-2
5

no
v.

-2
5

di
c.

-2
5

en
e.

-2
6

fe
b.

-2
6

m
ar

.-
26

ab
r.

-2
6

m
ay

.-
26

ju
n.

-2
6

Materials Consumer Discretionary Financials Real Estate

Communication Services Energy Industrials Information Technology

Consumer Staples Health Care Utilities

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%

ju
l.-

22
ag

o.
-2

2
se

p.
-2

2
oc

t.
-2

2
no

v.
-2

2
di

c.
-2

2
en

e.
-2

3
fe

b.
-2

3
m

ar
.-

23
ab

r.
-2

3
m

ay
.-

23
ju

n.
-2

3
ju

l.-
23

ag
o.

-2
3

se
p.

-2
3

oc
t.

-2
3

no
v.

-2
3

di
c.

-2
3

en
e.

-2
4

fe
b.

-2
4

m
ar

.-
24

ab
r.

-2
4

m
ay

.-
24

ju
n.

-2
4

ju
l.-

24
ag

o.
-2

4
se

p.
-2

4
oc

t.
-2

4
no

v.
-2

4
di

c.
-2

4
en

e.
-2

5
fe

b.
-2

5
m

ar
.-

25
ab

r.
-2

5
m

ay
.-

25
ju

n.
-2

5
ju

l.-
25

ag
o.

-2
5

se
p.

-2
5

oc
t.

-2
5

no
v.

-2
5

di
c.

-2
5

en
e.

-2
6

fe
b.

-2
6

m
ar

.-
26

ab
r.

-2
6

m
ay

.-
26

ju
n.

-2
6

Primas CASH España Alemania Francia Holanda Belgica

Italia Grecia Finlandia Portugal Irlanda Dinamarca Austria

Luxemburgo Gran Bretaña Suiza Suecia Noruega USA Canada

Japón Australia Sudáfrica China Hong Kong Corea del Sur Otros



ANÁLISIS  DE LA CARTERA

Temáticas y compañías
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E - Networks
6,39%

E - Chips/Semis
4,60%
Materials

5,27%

Industrials
9,19%

Utilities/Renew
10,43%

Energy
9,30%

Metals
9,64%

Mining
5,83%

Financials
9,42%

Token
6,39%

Autos
5,38%

Defense
5,04%

Pharma
4,93%

Payments
2,91%

Others
5,27%



EQUIPO

Gestores
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RECONOCIMIENTOS Y PREMIOS

SOCIO · DIRECTOR DE INVERSIONES

Ignacio Fuertes

Socio y director de inversiones en Miraltabank,
cuenta con más de 20 años de experiencia en
mercados de capitales y trading. Inició su carrera
en el área de Renta Fija Institucional de Merrill
Lynch Capital Markets en Londres.
A lo largo de su trayectoria ha sido responsable
del área de ejecución y trader en el fondo macro
Vega Global, en Vega Asset Management.
Posteriormente, fue gestor en Accurate Global
Asset, vehículo de inversión basado en estrategias
algorítmicas de la gestora Próxima Alfa.
Ignacio es ingeniero de Sistemas por la
Universidad de Richmond en Reino Unido y
máster en Gestión de Carteras por el Instituto de
Estudios Bursátiles (IEB).

PORTFOLIO MANAGER

Jaime Muñoz Ruíz

Portfolio Manager en Miraltabank, donde
participa en la gestión del fondo de renta
variable Miralta Narval y del Miralta Crypto
Fund. Cuenta con experiencia previa en
valoración de instrumentos financieros, análisis
cuantitativo y gestión de activos, tras su paso
por PwC España, Bankinter Gestión de Activos y
Quental.
Su formación combina finanzas cuantitativas y
mercados financieros, con un Máster Executive
en Finanzas Cuantitativas por AFI Global
Education y un Máster en Bolsa y Mercados
Financieros por el IEB. Destaca por su perfil
técnico, con conocimientos en modelos
financieros, Python, análisis financiero y gestión
de carteras.

Solo 4 gestoras en todo el mundo
tienen esta clasificación

Mejor gestor RF Euro – 2022 / 2023 / 2024 Miralta SICAV Sequoia - Mejor fondo de 
Renta Fija a Largo Plazo

Miralta Narval Europa - Mejor fondo rent. 3 
años RV Europa Cap. Grande Blend. Miralta
Sicav Sequoia -Top 3 mejor fondo a 5 años RF
Diversificada EUR



Capital Privado

>€ 4tr

MFF
(€ 1,2tr)

NextGenerationEU
(€ 800bn)

SOBERANÍA DIGITAL
(Digital Decade)

DEFENSA Y SEGURIDAD

(Security & Defence Compass)

TRANSICIÓN ENERGÉTICA
(European Green Deal)

Dinero Público

€ 2tr

Marco estratégico de inversión de la UE
T E S I S  D E  I N V E R S I Ó N  ·  M A R C O  E S T R A T É G I C O  D E  L A  U E

T E S I S  ·  1 4MIRALTA NARVAL EUROPA FI  ·  TESIS DE INVERSIÓN ·  MARCO ESTRATÉGICO DE LA UE ·  INFORMACIÓN ILUSTRATIVA

DENSIDAD REGULATORIA DE LA 
INVERSIÓN

Nivel Estratégico
~42 Reglamentos y Directivas 
principales

Nivel Operativo

Cientos de actos técnicos y 
reglamentos de ejecución

Alcance
Marco depurado sin 
duplicidades

Este marco estratégico canaliza 
inversión pública y privada hacia 
sectores clave para la competitividad, la 
resiliencia y la autonomía estratégica 
de Europa.

★ ★
★

★

★
★★★

★

★

★
★

Invest EU Cohesion 
Policy

Innovation 
Fund Resource EU

Horizon 
Europe

Digital Europe
Programme

EuroHPC
Eurostack Chips Act

European 
Defence

Fund
ASAP y EDIRPA

Connecting 
Europe

Facility (CEF)

Security Action 
for

Europe (SAFE)



TESIS  DE INVERSIÓN ·  EUROPEAN ALTERNATIVE FOR DIGITAL SOVEREIGNTY

Eurostack · soberanía digital

MIRALTA NARVAL EUROPA FI  ·  TESIS DE INVERSIÓN ·  EUROSTACK ·  DIGITAL SOVEREIGNTY T E S I S  ·  1 5

Vientos de cola estructurales

Potencial de re-rating

Dependencia estructural de terceros

Respuesta política sin precedentes

Liderazgos europeos infravalorados



TESIS  DE INVERSIÓN ·  CRITICAL RAW MATERIALS ACT

ResourceEU · materias primas críticas

COMPARATIVA DEL CAMBIO DE PARADIGMA

ASPECTO MODELO ANTERIOR (PRE-2020) NUEVO MODELO (2026)

Prioridad Bajo coste y deslocalización
Seguridad de suministro y 
soberanía

Visión de la 
mina

Actividad extractiva 
contaminante

Ecosistema estratégico y verde

Dependencia
Compra masiva a China y 
Rusia

Diversificación y producción 
propia

Regulación
Trabas administrativas y 
lentitud

Fast-tracking de proyectos estratégicos

COMPARATIVA SECTORIAL STOXX 600 · RATIO DE VALORACIÓN VS 
CAPITALIZACIÓN
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Dependencia crítica

• Dominio de China
100 % 89 
% 

verdes, digitales y de 
defensa

Palancas de acción (2026)

Objetivos Ley CRMA
 (Meta 2030)

• Extracción: 10% mínimo en
suelo europeo.

• Procesado: 40% del refinado
dentro de la UE.

• Reciclaje: 25% proveniente de
economía circular.

• Diversificación: Máximo 65%
de suministro de un solo país.

• Centro Europeo de Materias
Primas: Gestión de compras
conjuntas y reservas.

• Financiación: 3.000 millones
de euros movilizados para
proyectos.

• Vía rápida: aceleración en la
concesión de permisos de
minería, procesado y reciclaje.

Seguridad y 
economía circular

• Circularidad: Prohibición de
exportar "masa negra"
(baterías) y chatarra de
imanes.

• Diplomacia: "Club de Aliados"
(Australia, Canadá, Chile,
Ucrania).

• Seguridad: Pruebas de estrés
obligatorias en la cadena de
suministro



TESIS  DE INVERSIÓN ·  MORTGAGE TOKENIZATION

Figure Technologies

Compañía estadounidense que se beneficia de la digitalización regulada 
del crédito al consumo y la adopción institucional de la tokenización 
financiera. Figure Technologies está enfocada en el crédito garantizado y 
la infraestructura blockchain . Fundada por Mike Cagney (ex-SoFi), 
combina tres pilares: originación y titulización de préstamos, servicios de 
tecnología financiera para terceros y mercados de capitales digitales a 
través de Provenance Blockchain. Su modelo diversificado captura valor a 
lo largo de toda la cadena del crédito hipotecario, desde la originación y el 
servicing hasta la distribución y financiación institucional.

CRECIMIENTO ANUALIZADO

ACTIVE LOANS VALUE · MILES DE MILLONES \$

Vientos regulatorios favorables

SEC y Fed 

Desequilibrio oferta / demanda favorable

bajadas 

de la Fed inminentes

>$350B home equity 

rápida, digital y barata 

Innovador, integrado y “ligero en capital”

White label fees 

servicing

servicing
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ENFOQUE ESG

El fin no justifica los medios
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Sanciones internacionales

Ingresos > 20 % procedentes de:

La sostenibilidad no puede convertirse 
en mera filantropía.

MARCO · ARTÍCULO 8

Se promoverá un alineamiento positivo a

nivel cartera con dos o más Objetivos de

Desarrollo Sostenible

No se toman en consideración las PIAs

(Principales Incidencias Adversas)

No hay un objetivo de inversión sostenible

No se ha designado un benchmark en

materia de sostenibilidad

EXCLUSIONES

Lista consolidada del Consejo de Seguridad 

de la ONU

Sanciones de la Unión Europea

GAFI  (jurisdicciones de alto riesgo)

Generacion eléctrica a partir de carbón

Minería de carbon térmico

Exploración y extracción de oil & gas en el 

Ártico

Producción de tabaco

Se excluirán países y compañías que cuenten 
con:



INFORMACIÓN DEL FONDO

Ficha técnica

Nombre del fondo Miralta Narval Europa, FI

ISIN · Clase A ES0173367048

ISIN · Clase C / F ES0173367055 · ES0173367030

Categoría Morningstar Europe Large-Cap Blend Equity

Objetivo de inversión Apreciación de capital a largo 
plazo

Domicilio · Divisa España · Euro

Comisión de gestión 
(Clase A)

1,20 % + 9 % éxito

Comisión de depósito 0,10 % – 0,075 % (en función del
patrimonio)

Inversión mínima (Clase A) 100 €

Sociedad gestora Miralta Asset Management, SGIIC

Depositario Caceis Bank Spain, S.A.

Auditor Ernst & Young (EY)

MIRALTA ASSET MANAGEMENT, SGIIC ·  INFORMACIÓN SUJETA AL FOLLETO Y AL DFI  DISPONIBLES EN MIRALTABANK.COM Y CNMV F I C H A  ·  1 9



INFORMACIÓN REGULATORIA

Aviso legal

NATURALEZA DE ESTE MATERIAL

Este documento únicamente contiene la presentación de 

nuestro Fondo. El inversor debe revisar el Folleto, el 

documento de Datos Fundamentales para el Inversor y los 

informes periódicos del Fondo, todos ellos a su disposición en 

miraltabank.com y en la página web de la CNMV. Este 

material no debe considerarse una oferta, recomendación, 

asesoramiento, análisis financiero ni invitación a invertir, ni 

base para tomar decisiones de inversión.

EXENCIÓN DE RESPONSABILIDAD

Ni Miralta Asset Management SGIIC, S.A.U. ni sus 

representantes o asesores responderán en forma alguna de 

los daños que se deriven del uso de este documento, de su 

contenido, o que traigan causa en cualquier otra forma del 

mismo. El lector es el único responsable de su interpretación, 

uso o decisiones de inversión.

DERECHOS RESERVADOS

Todos los derechos de propiedad intelectual e industrial de 

estas páginas son titularidad de Miralta Asset Management 

SGIIC, S.A.U. Queda prohibida su reproducción, distribución, 

comunicación pública y transformación. Igualmente, todos 

los nombres comerciales, marcas o signos distintivos 

contenidos en este documento están protegidos.

MIRALTA ASSET MANAGEMENT, SGIIC,  S.A.U.  ·  BANCO DE ESPAÑA Nº 0244 ·  MIRALTABANK.COM L E G A L  ·  2 0
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