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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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VISION Y COMENTARIO DEL GESTOR

Agosto ha sido tranquilo pero intenso, tranquilo en cuanto al comportamiento de mercado de acciones, pero debajo de esta capa de
aparente calma se esconde una fuerte turbulencia que hemos de vigilar.

No hace demasiado se criticaba a Turquia porque su presidente dictaba lo que tenia que hacer su banco central, con decisiones arbitrarias
obligando a bajar tipos en momentos de inflacion al alza. Pues este dudoso mérito estd a punto de ser igualado por Mr. Trump, serd mas
elegante no serd tan directo como el Sr. Erdogan que le da igual ordenar directamente una bajada de tipos, lo hard colocando a alguien de
su confianza en la silla de Mr. Powell. En la conferencia de banqueros centrales de Jackson Hole, celebrada cada mes de agosto, a Mr. Powell
se le vio mucho mas dispuesto a obedecer y comenzar a bajar tipos en la reunién de septiembre. A nadie se le escapa que esta decision de
bajar tipos es politica, con un objetivo de inflacién adn lejos. A corto plazo puede generar una euforia en los mercados que comience el ciclo
de bajadas, pero deberemos de estar muy atentos a que no vuelva a dispararse la inflacién, al final los nUmeros darén y quitaran razones,
pero uno de los pilares de la economia es (o era...) la independencia de la politica monetaria (...o que al menos lo parezca...).

La presentacion de resultados de Nvidia era un dia marcado en el calendario, otra vez con un fuerte crecimiento, sus ventas se incrementaron
en un +56% interanual y su EBITDA en un +62%., nimeros muy fuertes que justifican su fuerte comportamiento. En lineas generales la
temporada de resultados empresariales ha vuelto a estar por encima de lo esperado y ha contribuido a tener un mercado positivo en medio
de mucho ruido.

En renta fija las cosas estan revueltas, las curvas de tipos se estan tensionando, en EE.UU. vemos como los tramos cortos recortan sus tipos
como consecuencia de mayores expectativas de bajadas, pero los tramos largos repuntan precisamente porque se percibe un aumento del
riesgo de repunte inflacionario junto el imparable aumento de sus niveles de deuda. Este efecto es global, en Europa ademéas vemos como
por enésima vez Francia tiene problemas crediticios y su tipo a 10 anos cotiza por encima del de Espana y a punto de superar a ltalia.

Vamos a tener un ultimo trimestre intenso, hemos de ver cdmo evolucionan las politicas monetarias y si los beneficios empresariales
mantienen la velocidad de crucero ademas de no ver sefales inflacionarias en el horizonte. jPor qué no alguna sorpresa geopolitica? Si es
asi ojala fuera positiva.

;Hemos visto el suelo en la caida del délar? Comienzan a haber voces en ese sentido (ver comentario del mes anterior), frente al euro la crisis
de Francia puede pesar y frenar la apreciacién del euro frente al ddlar, si la crisis de Francia se agrava, la receta del BCE seria inyectar
liquidez y comprar bonos y posiblemente bajadas de tipos méas agresivas a las actualmente esperadas, por tanto ahi veriamos un alto
definitivo en la apreciacién del euro frente al ddlar. El canario en la mina vendra de las curvas de tipos de interés, especialmente a seguir la
norteamericana, francesa y japonesa.
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POSICIONES PRINCIPALES

Top Position Company Exposure
1 NVIDIA Corp 4,84%
2 Meta Platforms Inc 4,52%
3 Broadcom Inc 4,12%
4 Microsoft Corp 3,97%
5 Alphabet Inc 3,65%
6 Amazon.com Inc 2,87%
7 ASML Holding NV 2,49%
8 S&P Global Inc 2,48%
9 Visalnc 2,34%
10 CaterpillarInc 2,20%
Total 49 Top 10 Positions 33,48%

SEGMENTACION GEOGRAFICA

SEGMENTACION SECTORIAL

Technology

Consumer, Non-cyclical
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Ratios
= North America Beta 0,86
m Europe Volatility 30 Days 12,62
m Canada Volatility 12 Months 16,35
m Switzerland Sharpe - 0,08

VaR 95% - 1 Day - 1,09

GARiIm SICAV-SIF Global
Allocation Clase A EUR

Denominacion Social:

Patrimonio Neto: 2,10 M€
Calculo Valor Liquidativo: Diario
Divisa de Denominacion: EUR

Dividendos:
Forma Legal:

Acumulacion
Sociedad de Inversion de
Capital Variable

i Organo Supervisor: CSSF

Gestor: Ramoén Alfonso | 5.cicqad Gestora: GAR Investment
Depositario: Credit Suisse (Luxembourg) Managers S.a.R.L.
Auditor: Grand Thorton Audit TER CI. A: 5,00%
Fecha de Registro: 31/12/2015 TER CI. B: 5,14%
Codigo ISIN: LU0981835407

Codigo Bloomberg: GARWCAE LX Equity

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
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