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Informe diciembre 2025
RENTABILIDAD A 31 DE DICIEMBRE DE 2025

Hemos cerrado el mes con una rentabilidad del -2,3% y un -2,2% en 2025. La
rentabilidad anualizada desde el inicio es del +7,7% anual.

Este afio nos ha perjudicado mucho la depreciacién del dolar respecto al euro (-12%).
No obstante, al ser Paradigma un vehiculo de inversion a largo plazo y en
multinacionales que tienen ingresos en muchas divisas, es mejor no asumir el coste
anual de la cobertura de la divisa.

En 2022 ya vivimos episodios de volatilidad parecidos a los actuales que
aprovechamos para sembrar y comprar buenas empresas a precios mucho mas
atractivos. Sin sufrir en el corto plazo no es posible beneficiarse de las mayores

rentabilidades que nos ofrece la renta variable en el largo plazo.

Lo mads importante son los excelentes resultados que contindan presentando las
empresas de nuestra cartera:

Crecimiento anual medio de los ultimos 3 afios
Ventas: +20,6% anual
Beneficio por Accion: +36,1% anual

Free Cash Flow: +17,1% anual

Margen Bruto medio de las empresas en cartera: 72,0%

Un dato importante a tener en cuenta es que la media de analistas de Bloomberg
calcula que el beneficio por accion de las empresas en cartera crecera en 2026 un
+46,2%.

Nota: el 1/1/2021 la SICAV A CAPITAL RV fue traspasada de Inversis a Gesiuris Asset
Management y se ha cambiado el estilo de gestién. Es por este motivo que no se
incluye histérico anterior al 1/1/2021.
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Este dato es indicabivo del nesgo de la sociedad que, no obstante puede no constituir una indicacion fiable del Tuturs perfil
de riesgo. Ademds, no hay garaatias de que la cateporia indiceda vava a permanecer inaltemble v puede varias a lo largo
del tiempo

+Por qué en esta categoria? Dado que la Sociednd puede invertir en todo tpo de petivos, pucde llegar a asumir rniesgos
chevados

Desde el inicio, las empresas que mas nos han aportado a la rentabilidad han sido:

24% Google
11% Amazon
11% Nvidia
11% Eli Lilly
11% Microsoft
8% ASML
8% Meta
4% China Large Cap (FXI)
3% MicroStrategy
2% Mastercard

Por el lado contrario, las empresas que nos han restado mas rentabilidad han sido:

-33% Adobe

-29% PayPal

-27% Arm Holdings
-14% Zoetis

-12% Paylocity

Paradigma 64 CHESS es un vehiculo de inversién a largo plazo por lo que no
debemos distraernos con el ruido del corto plazo. Las turbulencias e incertidumbres
actuales nos ofrecen buenas oportunidades para continuar invirtiendo en empresas
excelentes. En un entorno de incertidumbre y volatilidad, nuestra cartera de
empresas con poca deuda y fuerte poder de fijacion de precios nos ayuda a hacer
crecer el patrimonio a largo plazo.



Como dijo Peter Lynch: “Nadie puede predecir el tipo de interés, lo que hard la
economia o lo que hara la bolsa. Olvidese de todas esas previsiones y concéntrese
en las compafiias en las que ha invertido.” Peter Lynch gestioné el fondo Fidelity
Magellan durante 13 afios y obtuvo una rentabilidad media anual del 29%.

COMENTARIO COMPONENTES CARTERA

Las posiciones que mejor se han comportado en el mes han sido:

Rentabilidad
PRINCIPALES CONTRIBUIDORES SECTOR L
Diciembre
ADOBE INC Technology 9,3%
NVIDIA CORP Technology 5,4%
VISAINC Technology 4,9%
MASTERCARD INC Technology 3,7%
PAYLOCITY HOLDING CORP Technology 3,5%
NOVO NORDISK Health Care 3,1%
ASML HOLDING NV Technology 2,0%
META PLATFORMS INC Communications 1,9%
ARISTA NETWORKS INC Technology 0,3%
CADENCE DESIGN SYSTEMS Technology 0,2%

Recordamos nuestros exigentes criterios de selecciéon para las empresas que
incorporamos a nuestra cartera:

1. Empresas con excelente histérico de crecimientos en ventas durante los
ultimos 3 afos. La media de la cartera es de +20,6% anual.

2. Empresas con excelente histérico de crecimientos en beneficios por accién
durante los ultimos 3 afios. La media de la cartera es de +36,1% anual.

3. Empresas con excelente historico de crecimientos en Free Cash Flow durante
los ultimos 3 afos. La media de la cartera es de +17,1% anual.

4. Empresas con poca deuda. Un 40% de las empresas de la cartera tiene caja
neta.

5. Empresas muy rentables. La media de la cartera tiene un Margen Bruto del
72,0%.



6. El 54% de las empresas de nuestra cartera paga dividendos que vamos
reinvirtiendo.

7. Empresas que pertenecen a los sectores que mas se benefician de los
profundos cambios socioecondmicos que estamos viviendo: tecnologia, salud
y sostenibilidad.

ULTIMAS INCORPORACIONES A LA CARTERA

El objetivo es contar con una cartera diversificada entre los 5 pilares estratégicos de
la cartera CHESS:

C de Cloud & Computing (Nube e Inteligencia Artificial)

H de Health (Salud)

E de E-commerce

S de Social

S de Sustainability (Sostenibilidad). La media de la cartera es de 80/100 en el
S&P Global ESG Rank.
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Actualmente tenemos 24 valores en cartera y disponemos de un 12% de liquidez que
utilizamos para comprar selectivamente. Este mes no hemos hecho ninguna
operacion.

COMPOSICION POR SECTORES Y GEOGRAFIAS

Las tablas a continuacion muestran la distribucion de la cartera a 31/12/2025 por
zonas geograficas, sectores y las diez principales posiciones en cartera:

AREA GEOGRAFICA [ %
USA 66%
Europa 13%
Asia 5%
Latam 4%
Liquidez 12%
TOTAL 100%




SECTOR %
Technology 45%
Health Care 16%
Communications 15%
Consumer Discretionary 12%
Liquidez 12%
TOTAL 100%
10 POSICIONES PRINCIPALES SECTOR %

GOOGLE

ASML HOLDING NV
NVIDIA CORP
AMAZON.COM INC
MICROSOFT CORP

ELI LILLY & CO

META PLATFORMS INC
MERCADO LIBRE

VEEVA SYSTEMS

ISHARES CHINA LARGE CAP

Communications
Technology
Technology

Consumer Discretionary
Technology
Health Care

Communications

Consumer Discretionary
Health Care
Technology

10,6%
9,3%
8,3%
7,9%
6,6%
4,6%
4,3%
4,0%
3,2%
3,0%
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https://gesiuris.com/sicav/paradigma64chess-sicav

Aviso legal: Este documento, asi como los datos, opiniones y estimaciones contenidas
en el mismo, han sido elaborados por PARADIGMAG64 CHESS SICAV SA con la finalidad
de proporcionar a sus clientes informacion general a la fecha de emisiéon del mismo,
obtenida de fuentes consideradas fidedignas. Debido al contenido meramente
informativo de este documento, el mismo no puede tomarse en consideracion para la
toma de decisiones. Se debe tener en cuenta que rentabilidades pasadas no son
garantia de rentabilidades futuras. Cualquier decision de inversion debera tener en
cuenta toda la informacidn publica existente sobre esta sicav y atendiendo a la
documentacidn registrada en la CNMV y disponible en la sociedad gestora del fondo.



