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31 de Diciembre 2025

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.
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2025 Performance Class A - EUR
2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017
o 14,55% 18,72% -24,01% 15,79% -6,49% 7,53% -11,90% 3,10%
-1,36%
2025 Performance Class B - USD
2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017
o 15,47% 20,73% -22,41% 16,10% -5,29% 9,80% -9,80% 4,70%
0,33%

VISION Y COMENTARIO DEL GESTOR

Se acabd el 2025 y comienza un 2026 frenético de acontecimientos, no nos da tiempo a redactar este comentario y ya vemos a Nicolds Maduro
esposado delante de un tribunal y a Trump amenazando con invadir Groenlandia, esto la primera semana...

El 2025 ha estado lleno de eventos, Deepseek, Liberation Day y el 2026 promete mambo...este ha sido el afio del délar y del oro, los grandes
perdedores/ganadores del afio, de cuya exposicion ha dependido la rentabilidad final de las carteras, el SP500 ha obtenido una rentabilidad del
+16,39% pero pasada a euros se ha quedado en un modesto +2,63%. Este afio que nos deja también tenemos al BCE y a la FED cerca de finalizar
sus ciclos de bajadas de tipos, el BCE posiblemente ya haya finalizado o le queda tan solo 0,25% de bajada adicional y la FED posiblemente
apenas bajard 0,5% durante el 2026. Pero por contra, si han finalizado el ciclo de contraccién de sus balances y podemos ver nuevas operativas de
Quantitative Easing a lo largo del 2026 que si los unimos a los fuertes planes de inversiones en infraestructuras en EE.UU y Europa, nos
encontramos una combinacién de fuertes Politicas Fiscales y Monetarias expansivas, lo que puede dar un fuerte impulso a la economia, esto
puede ser una de las historias positivas del 2026, como potenciales riesgos un repunte de la inflacién y la geopolitica pueden enfriar el
optimismo existente.

2026 serd también el afo de la IA, tendremos més datos para ver la viabilidad de las fuertes inversiones realizadas por las 7 magnificas y donde la
|IA deberad de comenzar a demostrar su eficacia en la economia real més alld de las grandes compafiias tecnoldgicas.

A nivel politico, las midterm elections en EE.UU. se celebrarédn en noviembre, la administracion Trump se arriesga a perder el control de la cdmara 'y
el senado, lo que le daria una segunda parte del mandato mas complicada a la hora de aplicar sus politicas y aumentaria el riesgo de que los
republicanos perdieran en el 2028 la presidencia (en teoria el Sr. Trump no puede presentarse, aunque viendo lo que estamos viendo...)
Tradicionalmente, los afios previos a elecciones suelen ser buenos ya que las administraciones intentan materializar las buenas noticias para
ganarlas, y estas se ganan con una buena marcha econdmica. Recuerden el lema de la candidatura de Bill Clinton a su primera eleccién: “It is the
economy, stupid!”, donde derroté a un George Bush (padre) victorioso en la primera Guerra del Golfo o una Margaret Thatcher heroina en la
Guerra de las Malvinas, pero que los problemas econdémicos internos le pusieron la alfombra de salida.

En definitiva, se presenta un 2026 con una economia aun fuerte y con politicas monetarias favorables, pero en un océano de eventos inesperados
que pueden combinar buenas con malas noticias no previstas que serd necesario monitorizar muy de cerca, pero al mismo tiempo tener claras
perspectivas en el largo plazo. Nuestra principal historia para este afo es que las empresas van a continuar mejorando sus beneficios
empresariales mas alld de las 7 magnificas, después de unos afios de recesién de resultado disimulada por los beneficios de las grandes
tecnoldgicas, esperamos que Europa no nos decepcione y que principalmente Alemania ponga en marcha las grandes inversiones en
infraestructuras anunciadas y se reflejen en que Europa vuelva a crecer en resultados empresariales.
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SEGMENTACION GEOGRAFICA

Consumer Staples

POSICIONES PRINCIPALES SEGMENTACION SECTORIAL

Top Position Company Exposure
1 Alphabet Inc 4,00% Information Technology _
2 Microsoft Corp 3,67%
3 Meta Platforms Inc 3,18% Health Care _
4 Rolls-Royce Holdings PLC 2,89%
5 Booking Holdings Inc 2,75%
6  ASMLHolding NV 2,65% industrials _
7 Schneider Electric SE 2,65%
8 Merck & Co Inc 2,59% Consumer Discretionary _
9 NVIDIA Corp 2,57%
10 MSCI Inc 2,52% Einancials _

Total 49 Top 10 Positions 29,49%
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‘ INDICADORES DE RIESGO
Ratios

m North America Beta 0,86

m Europe VoIatiIity 30 Days 10,33

m Canada Volatility 12 Months 16,60

= Switzerland Sharpe - 0,17

VaR 95% - 1 Day - 1,09
Denominacion Social: GARim SICAV-SIF Global Organo Supervisor: CSSF
Allocation Clase A EUR | Gestor: Ramon Alfonso | 5 icdad Gestora: GAR Investment
Patrimonio Neto: 2,10 M€ | Depositario: Credit Suisse (Luxembourg) Managers S.a.R.L.
Calculo Valor Liquidativo: Diario | Auditor: Grand Thorton Audit| tcR ) A 5,00%
Divisa de Denominacion: EUR | Fecha de Registro: 31/12/2015| 1cR ). B: 5,14%
Dividendos: ] Acumu_l'flclon Codigo ISIN: LU0981835407
Forma Legal: Sociedad de Inversion de Codigo Bloomberg: GARWCAE LX Equity

Capital Variable

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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