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POLITICA DE INVERSION

GARiIm Global Allocation es un fondo flexible que invierte en una seleccion de los mejores titulos de renta variable, renta fija y
mercados monetarios. El objetivo del fondo es generar rentabilidades positivas a medio y largo plazo mediante la gestion de
una cartera diversificada y equilibrada segun el ciclo econémico de cada momento, disponiendo de la flexibilidad necesaria
para variar su exposicion a los mercados. El fondo inicié su actividad en diciembre 2015.

CRECIMIENTO DEL VALOR DEL FONDO EN BASE 100
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2024 Performance Class A - EUR
2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017
14.56% 18,72% -24,01% 15,79% -6,49% 7,53% -11,90% 3,10%
Performance Class B - USD
2024
2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017
15,47% 20,73% -22,41% 16,10% -5,29% 9,80% -9,80% 4,70%

VISION Y COMENTARIO DEL GESTOR
Ano 2025, “America First. The Final Chapter”

El afio pasado en estas mismas fechas ya anticipdbamos que el 2024 podria ser un buen afo si se cumplia el “Ciclo de los Presidentes”, histéricamente la
bolsa norteamericana se ha portado de manera positiva en afios donde el presidente se enfrenta a la reeleccion ya que focalizan su esfuerzo en la economia
para salir victoriosos en la reeleccién. Como bien saben, ha funcionado a nivel econémico, pero por otras razones el Sr. Biden no ha conseguido su objetivo.

La clave del afio ha sido que se ha dado por controlada la inflacién, los principales bancos centrales ha comenzado un ciclo de bajadas de tipos y por
supuesto y por encima de todo el comportamiento de las 7 magnificas. El S&P500 cierra con un 23% de rentabilidad, pero si cogemos el S&P500
ponderando todos los valores con el mismo peso su rentabilidad apenas se ha situado por encima del 10%. Europa, como es habitual, con rentabilidades
muy discretas, el Stoxx 600 un pobre 6%, la crisis politica en Francia y la fuerte crisis del sector del Automévil ha pesado mucho, pero Alemania y Espafia han
tenido un muy buen comportamiento con rentabilidades alrededor del 18%. Hemos vuelto a ver un mercado muy concentrado donde unas pocas acciones
han aportado la mayor parte de la rentabilidad: Mag7 en EE. UU., SAP y Rheinmetall en el DAX e IAG, Inditex y el Sector Bancario en el IBEX.

Oro y Bitcoin son los activos estrellas de este afio, la geopolitica, la acumulacion de oro en algunos paises han hecho que tanto el Oro como el Bitcoin hayan
acumulado grandes ganancias. El Bitcoin se ha visto favorecido por una mayor percepcién de activo refugio similar al Oro y el fuerte espaldarazo recibido
por la nueva administracion del Sr. Trump donde incluso ha planteado la posibilidad de tener Bitcoins como reserva estratégica. ;Es el espaldarazo final al
Bitcoin? Veremos a lo largo de este afio, nos parece contradictorio que la filosofia que esta detras del Bitcoin hable de descentralizacion y liberacion de los
bancos centrales y que sin embargo la mayor parte del Bitcoin se acumule en unas pocas cuentas. Al final el valor vendré dado por el que se le quiera otorgar
y el posicionamiento de los gobiernos hacia el tendrd mucho que decir, creemos que la adopcién del Bitcoin como reserva estratégica se debe mas a un
movimiento de la nueva administracion Trump en defensa del ddlar. Sin embargo, el Bitcoin tiene una muy elevada correlacién con el Nasdaq y con la
liquidez del sistema, podemos afirmar que se ha convertido en un activo con un comportamiento muy similar a otros activos financieros y muy dependientes
de las denostadas monedas “FIAT", su comportamiento ha sido muy similar al de un ETF sobre las “7 magnificas”.

No podemos finalizar sin hablar de Nvidia y de la IA, igual que el afio pasado, sigue sin tener competencia en la fabricacién de chips para la IA, la nueva
revolucion industrial del siglo XXI, sus beneficios se multiplican al mismo tiempo que su cotizacién en bolsa, una de las grandes cuestiones para el afo que
viene es si se acelera esta evolucidn, para esto sera clave que la IA comience a devolver rentabilidad econémica y demostrar que no es una burbuja.

Para el afo 2025 tenemos tres ejes principales a vigilas: a la inflacién; al Sr. Trump y la Geopolitica, cualquiera de los tres por si solo puede hacer descarrilar
el actual escenario de complacencia que evita la recesidn, los tres estd intimamente relacionados entre si.

Creemos que el préximo afio puede ser muy interesante, cisnes negros y blancos pueden combinarse, pero a priori un mundo de tipos de interés a la baja

combinado con una incipiente nueva revoluciéon industrial es una combinacidon muy positiva, en el pasado cuando se han dado ambos efectos hemos visto
mercados al alza durante largos periodos de tiempo. Con permiso de la geopolitica y del Sr. Trump.
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POSICIONES PRINCIPALES

Top Position Company Exposure
1 NVIDIA Corp 4,31%
2 Apple Inc 4,02%
3 Meta Platforms Inc 3,86%
4 Broadcom Inc 3,52%
5 Berkshire Hathaway Inc 3,42%
6 Microsoft Corp 3,37%
7 Alphabet Inc 3,33%
8 Amazon.com Inc 2,96%
9 Fortinet Inc 2,84%
10 Intuitive Surgical Inc 2,83%
Total48 Top 10 Positions 34,46%
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INDICADORES DE RIESGO

20%

Ratios

Beta 0,86
Volatility 30 Days 10,60
Volatility 12 Months 11,85
Sharpe 1,08
VaR 95% - 1 Day - 1,09
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CSSF

5,00%
5,14%

Aviso legal: Este documento es informativo y no constituye una recomendacion o invitacion a invertir en los productos mencionados en el mismo. Los documentos y
opiniones son validos en el momento de su redaccion, pudiendo ser modificadas en cualquier instante sin preaviso. La informacion contenida se ha obtenido de
fuentes consideradas fiables, pero sin que ello constituya un compromiso. Las rentabilidades pasadas no son garantia de rentabilidades futuras. Todos los informes
mensuales, valor liquidativo e informacion sobre GARIm SICAV-SIF World Equity y GAR Investment Managers se puede consultarla en nuestra pagina web www.gar-

im.com

N®WR/

PATRIMONIA

GAR Investment Managers| 11 Av. Porte Neuve | L-2227 - Luxembourg | Tef: +352
27860445 | www.gar-im.com| info@gar-im.com



http://gar-im.com/es/

	Diapositiva 1
	Diapositiva 2

