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Estimados clientes,

En muchas de las conversaciones que voy teniendo con vosotros ultimamente acabamos
hablando de geoestratégica y de sus consecuencias para nuestros ahorros. He pensado
qgue podia explicaros mi vision del mundo desde un punto de vista econdmico, tal vez os
resulte util para entender la composicion de la cartera de fondos que estamos utilizando.

La paz mundial que hemos disfrutado desde el final de la Il Guerra Mundial se ha visto
comprometida por dos situaciones, la confrontacion USA-URSS y la actual competicion

entre EE.UU y CHINA.

En estos momentos esta otra vez en juego la hegemonia mundial. Vamos a explicarlo un
poco mas.

1. De 1945 a 1989. La Guerra Fria

El final de la Il Guerra Mundial nos deja esencialmente dos potencias globales, por una
parte EE.UU que en esos momentos tiene en sus arcas 3/4 partes del oro del mundo y un
gran ejército y la Unién Soviética, un conglomerado de paises situados en el centro oriental
Europeo. La URSS impone su modo de vida comunista y dictatorial y se convierte
rapidamente en una superpotencia militar. La URSS expande su influencia a todos los
rincones del mundo donde se le permite, Cuba, Vietham, Camboya, Angola, Etiopia...

Mientras tanto USA quiere imponer el capitalismo y la democracia liberal, asi los paises se
convierten en casillas de un tablero de ajedrez donde se juega la partida por el dominio del
mundo. Durante este periodo la poblacion vive conteniendo la respiracion por el peligro de
enfrentamiento nuclear entre los dos gigantes.

Pasan las décadas y el sistema econémico capitalista resulta muy superior al comunista y la
URSS pierde la confrontacion. Se extingue a partir de 1989 con la caida del Muro de Berlin.

Durante este periodo las economias del bando capitalista progresan y aumentan su calidad
de vida de forma casi ininterrumpida.

Los activos y divisas comunistas se hunden tras la derrota y la poblacion de estos paises
pierde el poco poder adquisitivo que tenian.

2. De 1989 a 2021. USA no tiene rival, pero China despierta.

Durante este periodo USA no tuvo rival militar ni econémico. Rige los destinos del mundo e
impone su influencia en todos los ambitos, especialmente en el financiero. El ddlar se



impone ampliamente como moneda de reserva mundial. América tiene las mejores
Universidades y las empresas mas avanzadas tecnolégicamente.

China despierta durante la década de los 80 y 90, abandona el comunismo econémico y
posibilita la propiedad privada. En el afno 2001 China entra en la Organizacién Mundial del
Comercio y se convierte rapidamente en la fabrica del mundo. Cuarenta afios en los que
China saca a 1.300 millones de personas de la pobreza y protagoniza el milagro econémico
mas grande que jamas se haya visto.

Mientras tanto otros paises asiaticos aprenden el capitalismo y se convierten en paises
desarrollados aunque a diferente nivel: Singapur, Taiwan, Indonesia, Vietham, Corea del
Sur. Todos ellos, junto con Japdén forman la que es ahora la zona mas dinamica del mundo,
el Sudeste Asiatico.

Occidente genera riqueza y las bolsas suben a largo plazo pero nos volvemos indulgentes
con la deuda y las prestaciones sociales de todo tipo.

Indice Bolsa mundial 1980-2020
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Historical data of MSCI World index

The index returned an average annual return of 1.07% between December 1978 and February 2022
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Deuda Publica/PIB 2020 por colores: rojo mucha deuda, verde poca deuda.
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Un buen inversor durante estos dos periodos habra tenido activos en paises Occidentales.
Casas, bonos, empresas o0 acciones cotizadas han sido buenas opciones. El efectivo en
cualquier divisa no ha funcionado tan bien a causa de la tendencia de los gobiernos a
imprimir dinero nuevo constantemente. Mirad la pérdida de poder adquisitivo del efectivo
contra el oro.

Spot FX vs Gold
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A consecuencia de lo expuesto hasta ahora la mayoria de inversores tiene hoy en dia un
portafolio formado por una mezcla de Bonos y Acciones USA y Europeas principalmente, y
un % mas bien pequefio de posiciones en Japoén u otros paises. Con mas o menos suerte, e



incluyendo activos inmobiliarios, esa ha sido una mezcla ganadora para los inversores
desde la Il Guerra Mundial.

3. De 2021 en adelante, China vs EE.UU. Un nuevo mundo.

Nuestra vida ha transcurrido mientras los americanos regian el mundo, casi ninguno hemos
conocido nada mas. En mi opinion ha llegado el momento de preguntarse si va a seguir
siendo asi en el futuro y si debemos tenerlo en cuenta para gestionar nuestras inversiones,
veamos.

El gran gestor de activos norteamerciano Ray Dalio fundador de BridgeWater, el hedge fund
mas grande del mundo ha estado explicando en LINKEDIN y a través de youtube la
perspectiva geoestratégica que él utiliza para invertir. Dalio es junto con George Soros el
mejor inversor macro de la historia y un estudioso de la geoestrategia y del ciclo economico.

Tras un trabajo de historia que abarca los ultimos 500 anos y en especial la formacion y
declive de los imperios Holandés, Britanico y Americano desde muchos puntos de vista
concluye que China va a alcanzar a Estados Unidos en poder e influencia en breve espacio

de tiempo

A diferencia de otros expertos, él si cree que China va a conseguir sus objetivos y minimiza
los problemas relativos a seguridad juridica, autoritarismo y falta de democracia. Valora
positivamente para la poblacién China el trabajo del partido comunista Chino y respeta sus
diferencias culturales con Occidente. Tiene amplias posiciones de sus fondos en China y
otros paises emergentes.

Ha creado este grafico con sus propios algoritmos para que podamos visualizar lo explicado
en sus articulos.
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https://www.youtube.com/watch?v=xguam0TKMw8

No le podemos discutir al sefior Dalio que en estos momentos la economia China es mas
dinamica que la Occidental, tiene menos deuda y menores obligaciones futuras por
prestaciones sociales. Supera a USAy Europa en algunas areas tecnoldgicas y sus
Universidades cada vez alcanzan mayor nivel. Su ejército es cada dia mas fuerte y su
influencia en el mundo es creciente, especialmente en Africa y Sudamérica. Esta semana
aparecia en prensa que Pekin ya supera a Nueva York en n°® de millonarios.

M Recibidos (1) X | [ lluissegui-C- X | 1l Inversoresen X PANELMAND X | PANELMAND X | [ Investing.com x | [ AhorrosenGi X | @ Shenzhenove X Beijing Overt: X 4 v = X

<« C O & forbes.com/sites/johnhyatt/2021/04/06/worlds-richest-cities-the-top-10-cities-billionaires-call-home/2sh=3c177bad43e3 2 ¥ e » & :

B% 10 W Momningstarlfondo.. 3 Extensiones & MM.PP - Google Dr.. € Traductor de Deepl.. [B Investing.com Espa.. @ Nuevapestaia 5] Ahorros en Guerra. PANEL MANDOS xls. CTA RESUL 13 Lista de lectura
= Forbes Subscribe signin Q

BILLIONAIRES 2021 v

Apr 6, 2021, 06:00am EDT | 73.715 vie

Beijing Overtakes New York
City As City With Most
Billionaires: Forbes 2021 List

| John Hyatt Forbes Staff
Es 3 Billionair
Twrite about wealth, billionaires and their companies. f ¥ in

H O Escribe aqui para buscar f P (@) . .‘1‘2"C Nublado CRWEOCEE2OTTIQ D) Esp 21/:;;26022 =3
Una de las mayores carencias que tiene China para convertirse en Imperio es la falta de
prestigio de su moneda, se utiliza poco para comerciar mas alla de China y tampoco es

utilizada como moneda de reserva.
Este extremo puede estar cambiando en estos momentos por una razon principal:

- Su poder adquisitivo es cada vez mayor, ya no solo son la fabrica del mundo sino
que son grandes consumidores y, por tanto, es mas facil comerciar con ellos y
pagarles con su propia moneda. Lo vemos en estos graficos proporcionados por
Fidelity.
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En estos tiempos de inflacién desbocada vemos que la economia China esta demostrando
una asombrosa resistencia a la erosién monetaria sobre todo comparandola con
Occidente.
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Otra noticia reciente que podria ser el canario en la mina en cuanto al aumento del peso del
Yuan.
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Desde el punto de vista de soberania y seguridad de los paises y tras las sanciones
recibidas por Rusia sin duda habra otros paises a quienes también apetecera salir del



control de EE.UU y de su sistema financiero y que, por tanto, procuraran utilizar menos el
ddlar, tal vez India. Lo explica aqui Jesus Sanchez Quifiones, director general de RENTA 4.

Conclusion

No sabemos si finalmente China se convertira en la Unica potencia hegeménica pero si
tenemos claro que puede que asi sea y, por tanto, nuestras carteras deben reflejar esa
posibilidad.

Debemos diversificar nuestros ahorros y prepararnos por si un dia Europa y Estados Unidos
no son el centro de inversiones mundial. Es muy importante tener un pie en cada lado por
qué quedarnos en el lado perdedor podria significar erosionar nuestros ahorros
ostensiblemente. Mirad este grafico extraido otra vez de Ray Dalio y veréis como se
deprecian las divisas y las bolsas del lado perdedor de las confrontaciones.
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De nuevo vemos aqui que el tener gran cantidad de efectivo no es una opcién para cuando
haya problemas.

La mayoria de vosotros, al igual que yo, tiene alrededor de un 25% en posiciones de
Asia-Emergentes . Ademas de la situacion geoestratégica explicada debemos afadirle lo
barato que estan en estos momentos estas bolsas y, por tanto, son una doble oportunidad.
En todo caso debemos tener paciencia y saber que no existe la certeza absoluta de que
China supere a EE.UU. o que lo haga a corto plazo.

Lo que hacemos es tratar de aprovechar la posibilidad de que esto sea un hecho a medio
plazo.

“Numerosos son las desgracias que generan la decadencia de los Reinos, Principados y
Republicas; las cuatro mas temidas son: guerras, plagas, hambre, e inflacion. Nadie puede
ignorar la evidencia de las primeras tres, pero poca gente se molesta en entender la causa
de la cuarta... porque opera no de un modo subito, sino de una forma oculta y constante, lo
que gradualmente mina a los Estados”.

Nicolas Copérnico, hace 500 anos.
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COMERCIO

Inflacion anual en EE.UU. alcanza el 7,5%, un
maximo de casi 40 anos

Por Anneken Tappe
08:46 ET(12:46 GMT) 10 Febrero, 2022
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MAS DE ECONOMIA

El optimismo de los CEO se apaga
debido a la guerra, la inflacion y el
covid-19
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Un abrazo.
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