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Distribución Estratégica Activos

STRATEGIC ASSET ALLOCATION 

Benchmark (1) CARTERA              FIP IP N SP FSP

Europa Ex R.U. 15,4% 43,5% FSP

Estados Unidos 53,2% 47,1% N

Japón 7,8% 0,0% FIP

Ec. Emergentes 10,1% 9,4% N

Asia Pacífico ex Japón 3,9% 0,0% FIP

Reino Unido 6,6% 0,0% FIP

Canada 3,0% 0,0% FIP

TOTAL 100,0% 100,0%

Benchmark (1) CARTERA FIP IP N SP FSP

Consumo Discrecional 12,4% 5,8% FIP

Salud y Farma 13,6% 18,9% SP

Sector Financiero 16,2% 9,4% IP

Industriales 10,8% 11,9% SP

Telecomunicaciones 2,2% 0,0% FIP

Energía 10,0% 3,6% FIP

Consumo Básico 9,5% 4,0% FIP

Materiales y Mineria 3,5% 9,5% FSP

Utilities 3,0% 3,9% SP

Tecnología Información 19,0% 27,5% SP

Otros Sectores 0,0% 5,5% FSP

TOTAL 100,0% 100,0%

Benchmark (1) CARTERA FIP IP N SP FSP

AUD 3,0% 0,0% FIP

EUR 12,0% 79,8% FSP

CHF 8,0% 5,2% IP

NOK 0,0% 0,0% FSP

GBP 1,0% 0,0% FIP

USD 58,0% 14,9% FIP

OTRAS 18,0% 0,0% FIP

TOTAL 100,0% 100,0%

(1) Indice RV - MSCI World Index

FIP = Fuerte Infraponderación (-50% respecto al benchmark)

IP = Infraponderar (entre -15% y -50% respecto a benchmark)

N = Neutro

SP = Sobreponderar (entre +15% y +50% respecto a bechmark)

FSP = Fuerte Sobreponderación (+50% respecto a benchmark)

06/01/2019

DISTRIBUCION GEOGRAFICA

DISTRIBUCION SECTORIAL

DISTRIBUCIÓN DIVISAS
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Escenarios Económicos

Escenarios. Previsiones año en curso (12 meses)
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CENTRAL NEGATIVOS OPTIMISTA

70% 14% 14% 1% 1%

Precio     

Actual

PIB Mundial 

crece 3%

Crisis UE. 

Deterioro 

Prima Riesgo. 

USA refugio

Deterioro 

brusco PIB 

China y caída 

mat. Primas

Fed sube tipos 

interés más 

de lo previsto

PIB mundial 

crece más de 

3%

Divisa 06/01/2019

EUR/USD 1,14 1,25 1,00 1,40 1,00 0,95

% Impacto precio 10% -12% 23% -12% -17%

EUR/GBP 0,90 0,95 1,00 1,00 1,00 0,65

% Impacto precio 6% 12% 12% 12% -27%

EUR/JPY 123,64 140,0 120,0 150,0 130,0 130,0

% Impacto precio 13% -3% 21% 5% 5%

EUR/CNY 7,82 8,00 6,50 8,10 6,30 5,90

% Impacto precio 2% -17% 4% -19% -25%

Mercado Monetario

LIBOR EUR 12M -0,12 0,20 -0,10 -0,10 -0,10 -0,10

LIBOR USD 12M 2,96 3,30 2,00 1,00 3,00 3,00

Renta Fija

Bono 10A. Alemania 0,21 1,00 0,80 0,80 1,30 1,50

% Impacto precio -6% -5% -5% -9% -10%

Bono 10A. EEUU 2,67 3,40 2,30 2,30 3,00 3,20

% Impacto precio -6% 3% 3% -3% -4%

Renta Variable

EuroStoxx 50 3042 3.340 2.911 2.911 2.911 3.800

% Impacto precio 10% -4% -4% -4% 25%

S&P 500 2532 2.730 2.310 2.310 2.310 3.150

% Impacto precio 8% -9% -9% -9% 24%

Nikkei 19562 21.323 17.579 17.579 17.579 25.067

% Impacto precio 9% -10% -10% -10% 28%

MSCI World 1904 2.063 1.825 1.825 1.825 2.301

% Impacto precio 8% -4% -4% -4% 21%

Materias primas

Petróleo (BRENT) 57 85 75 45 45 80

% Impacto precio 49% 31% -21% -21% 40%

Cobre (USD/TON) 5906 7.500 7.500 4.000 4.000 8.000

% Impacto precio 27% 27% -32% -32% 35%

CAMBIOS:  Mantenemos nuestra visión de los escenarios económicos. Los mercados están alineándose con 

nuestro escenario central, al que asignamos una probabilidad del 70%. 

Probabilidad asignada por escenario
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RENTA VARIABLE. Ranking mejores y peores mercados

Ranking Rentabilidad Mercados

GAR Investment Advisors EAFI 

Balmes 195 7º 1ª, 08006 Barcelona

Tel. +34 93 368 65 02    info@gariaeafi.com

RENTA FIJA. Evolución tipos de interés e índices de riesgo de crédito

5 días 1 mes 3 meses 6 meses 1 año YTD

Ibex 8.738 4,5% -0,9% -5,6% -11,8% -16,1% 2,3%

EuroStoxx50 3.042 3,6% -0,5% -9,1% -11,8% -15,7% 1,3%

Bolsa Londres 6.837 3,8% 0,9% -6,6% -10,2% -11,5% 1,6%

Bolsa Suiza 8.609 2,3% -1,5% -4,8% -1,0% -9,9% 2,1%

S&P500 2.532 1,7% -3,8% -12,3% -8,3% -7,7% 1,0%

Nikkei 19.562 -3,0% -9,8% -17,8% -10,2% -17,5% -2,3%

MSCI World 1.904 2,2% -3,1% -11,5% -9,9% -11,7% 1,1%

Bolsa Peru 26.217 -0,2% -1,2% -3,0% -8,3% -17,0% -1,1%

Bolsa Canada 14.427 1,8% -2,5% -9,5% -11,9% -11,8% 0,7%

Bolsa Corea 2.010 -0,9% -3,2% -11,3% -11,6% -19,5% -1,5%

Micex Rusia 2.407 4,2% -1,0% -1,8% 2,6% 9,0% 2,0%

Bolsa Shanghai A 3.036 1,1% -4,6% -11,7% -9,8% -26,6% 0,8%

Bolsa Bombay 10.727 -1,2% 0,3% 4,0% -0,4% 1,6% -1,2%

Bolsa Brasil 91.841 7,9% 4,2% 11,6% 22,4% 16,1% 4,5%

Bolsa Hong Kong 25.626 0,6% -1,7% -3,6% -9,5% -16,8% -0,8%

Bolsa Australia 5.619 0,4% -1,1% -9,2% -10,4% -8,2% -0,5%

Bolsa Singapur 3.059 0,5% -1,7% -4,7% -4,2% -12,3% -0,3%

҈ ±ŀǊƛŀŎƛƽƴ ǇǊŜŎƛƻǎ Ŝƴ ŘƛǾƛǎŀ ƭƻŎŀƭΧ
BOLSAS MUNDIALES06/01/2019

5 días 1 mes 3 meses 6 meses 1 año YTD

Bund Alemán 2A -0,60% -0,61% -0,61% -0,52% -0,66% -0,61% -0,61%

Bund Alemán 10A 0,21% 0,24% 0,26% 0,53% 0,31% 0,43% 0,24%

US Treasury 2A 2,49% 2,52% 2,79% 2,87% 2,52% 1,95% 2,49%

US Treasury 10A 2,67% 2,72% 2,91% 3,19% 2,83% 2,45% 2,68%

Gilt Británico 2A 0,76% 0,74% 0,73% 0,89% 0,73% 0,49% 0,75%

Gilt Británico 10A 1,28% 1,27% 1,28% 1,67% 1,28% 1,23% 1,28%

Itraxx Main Europe 193,41 191,96 194,19 201,14 199,17 202,29 193,48

CDS North America 83,64 88,24 79,27 61,40 64,00 45,38 87,75

RENTA FIJA 06/01/2019
҈ ¢ƛǇƻ LƴǘŜǊŞǎ Ŝƴ ŘƛǾƛǎŀ ƭƻŎŀƭΧ
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Ranking Rentabilidad Mercados

DIVISA. Ranking mejor y peor comportamiento respecto a EURO

MATERIAS PRIMAS. Ranking mejores y peores mercados

GAR Investment Advisors EAFI 

Balmes 195 7º 1ª, 08006 Barcelona

Tel. +34 93 368 65 02    info@gariaeafi.com

5 días 1 mes 3 meses 6 meses 1 año YTD

1EUR / USD 1,1395 0,4% -0,5% 1,0% 2,2% 5,6% 0,6%

1EUR / CHF 1,1244 -0,1% -0,6% -1,6% -2,9% -4,6% -0,1%

1EUR / GBP 0,8954 -0,6% 0,4% 1,2% 1,6% 0,5% -0,4%

1EUR / JPY 123,64 -2,1% -3,5% -6,1% -4,2% -10,1% -1,8%

1EUR / CNY 7,8247 -0,6% 0,6% -1,1% 1,3% -0,3% -0,5%

1EUR / AUD 1,6021 -1,4% 3,5% -1,6% 1,5% 4,2% -1,5%

1EUR / BRL 4,2356 -4,7% -3,1% -5,3% -7,7% 7,9% -5,0%

1EUR / SEK 10,2198 -0,4% -0,1% -2,1% -0,2% 3,9% 0,7%

1EUR / NOK 9,8156 -1,6% 1,7% 3,2% 3,7% 0,8% -0,9%

1EUR / CAD 1,5240 -2,4% 1,3% 2,4% -0,5% 1,1% -2,6%

1EUR / MXN 22,1263 -1,7% -5,2% 0,5% -2,5% -5,2% -1,8%

1EUR / INR 79,5790 -0,7% -1,0% -6,4% -0,5% 4,0% -0,5%

1EUR / SGD 1,5490 -1,0% 0,0% -2,6% -2,7% -3,4% -0,9%

1EUR / RUB 76,9944 -3,0% 1,5% -0,1% 4,2% 10,7% -3,2%

DIVISAS 06/01/2019
% ganancia o pérdida en euros

5 días 1 mes 3 meses 6 meses 1 año YTD

Brent Crude Oil ($/Bl) 57,1 8,2% -8,3% -31,7% -24,8% -10,0% 6,1%

Oro ($/Oz) 1.286,1 0,4% 3,8% 7,2% 2,5% -2,8% 0,3%

Cobre ($/ton) 5.918,0 -1,1% -4,7% -5,9% -7,3% -17,7% -0,8%

Aluminio ($/ton) 1.865,0 0,7% -5,5% -14,0% -10,7% -17,1% 1,0%

Trigo ($/Bsh) 517,0 1,3% -1,1% -3,7% -0,9% 3,0% 2,7%

Azucar 11,9 -2,6% -6,4% -3,2% -1,6% -25,2% -0,8%

Baltic Dry index 1.260,0 -4,4% -8,2% -18,0% -22,3% -8,1% -0,9%

MATERIAS PRIMAS06/01/2019
҈ ±ŀǊƛŀŎƛƽƴ ǇǊŜŎƛƻǎ Ŝƴ ŘƛǾƛǎŀ ƭƻŎŀƭΧ
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Renta Variable: Ratios y Previsiones

RENTA VARIABLE: Ratios principales índices internacionales

GAR Investment Advisors EAFI 

Balmes 195 7º 1ª, 08006 Barcelona

Tel. +34 93 368 65 02    info@gariaeafi.com

RENTA VARIABLE: Ratios principales sectores MSCI World

DVY % TIR

2020 2021 2019 2020 2021 2019 2020 2019 Bono 10A

Ibex 8.738 7,4 7,2 13,0 10,1 9,5 6,2% 8,4% 4,4 1,5

EuroStoxx50 3.042 7,2 6,9 13,7 10,8 10,1 7,1% 9,0% 3,9 0,2

Bolsa Londres 6.837 6,9 6,5 15,7 10,9 10,0 5,1% 7,9% 4,8 1,3

Bolsa Suiza 8.609 11,5 12,5 22,2 12,8 11,9 4,7% 8,0% 3,5 -0,2

S&P500 2.532 9,3 8,7 17,3 13,4 12,4 3,1% 4,8% 2,1 2,7

Nikkei 19.562 7,3 6,9 13,5 12,5 12,0 7,4% 8,0% 2,2 0,0

MSCI World 1.904 8,7 8,2 15,8 12,6 11,7 3,7% 5,3% 2,7 2,7

Bolsa México 42.455 6,8 6,8 18,6 11,4 9,8 -3,1% 0,4% 2,6 8,5

Bolsa Canada 14.427 8,9 9,5 15,8 11,5 10,6 4,4% 6,8% 3,4 1,9

Bolsa Corea 2.010 5,9 5,3 9,7 7,7 6,6 8,3% 11,1% 1,6 2,0

Micex Rusia 2.407 3,5 3,7 5,6 5,1 5,0 9,2% 11,0% 5,8 8,8

Bolsa Shanghai A 3.036 7,5 9,0 11,3 8,2 11,0 5,7% 9,0% 2,6 3,1

Bolsa Bombay 10.727 9,2 9,0 21,9 15,9 13,7 -2,9% -1,1% 1,5 7,4

Bolsa Brasil 91.841 6,1 5,8 20,4 10,3 9,2 -4,2% 0,6% 3,4 9,1

Bolsa Hong Kong 25.626 7,3 7,0 9,7 8,9 9,9 7,1% 8,1% 3,9 3,1

Bolsa Australia 5.619 9,1 9,2 15,5 13,7 13,4 4,2% 5,1% 4,7 2,2

Bolsa Singapur 3.059 12,7 13,5 11,3 11,0 10,9 6,7% 7,0% 4,4 2,1

EV/Ebitda PER EYG
BOLSAS MUNDIALES06/01/2019

DVY % TIR

2020 2021 2019 2020 2021 2019 2020 2019 Bono 10A

Financiero 105 11,5 9,1 8,3 7,2% 9,5% 3,6 1,5

No Cíclico 211 11,2 10,8 18,9 15,9 14,9 3,8% 4,8% 3,0 1,5

Cíclico 226 8,1 7,9 15,3 13,2 12,0 5,0% 6,1% 2,1 1,5

Energía 191 5,5 5,3 11,1 10,8 7,6% 4,2 1,5

Materiales 230 6,8 6,2 13,1 11,5 10,5 6,2% 7,2% 3,1 1,5

Industrial 222 8,8 8,4 15,3 12,5 11,5 5,1% 6,5% 2,5 1,5

Farma - Salud 230 10,3 9,6 21,5 14,1 12,6 3,2% 5,6% 2,0 1,5

Telecomunicaciones 64 7,5 7,1 17,4 13,3 12,3 4,3% 6,1% 2,2 1,5

Tecnológico 211 9,4 8,9 18,5 14,1 12,8 3,9% 5,6% 1,7 1,5

Utilities 127 9,0 8,1 16,5 14,1 13,6 4,6% 5,6% 4,0 1,5

SECTORES 06/01/2019
EV/Ebitda PER EYG
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Renta Variable: Ratios y Previsiones

RENTA VARIABLE: Previsión para los principales índices internacionales

GAR Investment Advisors EAFI 

Balmes 195 7º 1ª, 08006 Barcelona

Tel. +34 93 368 65 02    info@gariaeafi.com

RENTA VARIABLE: Previsión para los principales sectores MSCI World

Precio % Precio % Precio %

Ibex 8.738 8.678 -1% 9.605 10% 10.945 25%

EuroStoxx50 3.042 2.911 -4% 3.340 10% 3.392 12%

Bolsa Londres 6.837 6.633 -3% 7.531 10% 8.429 23%

Bolsa Suiza 8.609 7.982 -7% 9.198 7% 12.497 45%

S&P500 2.532 2.310 -9% 2.730 8% 3.150 24%

Nikkei 19.562 17.579 -10% 21.323 9% 25.067 28%

MSCI World 1.904 1.825 -4% 2.063 8% 2.301 21%

Bolsa México 42.455 39.616 -7% 46.685 10% 56.442 33%

Bolsa Canada 14.427 14.119 -2% 15.610 8% 17.101 19%

Bolsa Corea 2.010 1.980 -1% 2.289 14% 2.468 23%

Micex Rusia 2.407 2.643 10% 2.860 19% 3.649 52%

Bolsa Shanghai A 3.036 2.653 -13% 3.286 8% 3.919 29%

Bolsa Bombay 10.727 10.113 -6% 11.516 7% 12.919 20%

Bolsa Brasil 91.841 80.821 -12% 102.117 11% 104.901 14%

Bolsa Hong Kong 25.626 22.978 -10% 28.139 10% 31.968 25%

Bolsa Australia 5.619 5.400 -4% 6.034 7% 6.335 13%

Bolsa Singapur 3.059 2.868 -6% 3.275 7% 3.498 14%

Estimación Central
BOLSAS MUNDIALES06/01/2019

Peor escenario Mejor escenario

Precio % Precio % Precio %

Financiero 105 114 8% 118 12% 126 20%

No Cíclico 211 223 6% 225 7% 235 11%

Cíclico 226 234 3% 245 8% 264 17%

Energía 191 194 2% 212 11% 236 23%

Materiales 230 240 4% 253 10% 273 19%

Industrial 222 232 4% 240 8% 256 15%

Farma - Salud 230 237 3% 247 7% 265 15%

Telecomunicaciones 64 66 4% 69 8% 74 16%

Tecnológico 211 201 -5% 227 8% 258 22%

Utilities 127 135 7% 137 8% 143 13%

SECTORES 06/01/2019
Peor escenario Mejor escenarioEstimación Central
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Renta Variable: Gráficos
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