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BAFFIN GLOBAL ALLOCATION FUND LTD. (BGAF)

EL FONDO
Baffin Global Fund Ltd. es una compañía exenta, incorporada y existente bajo las 
leyes de las Islas Cayman. La gestora del Fondo, Baffin Advisors LLC, está basada 
en Nueva York y se encuentra registrada ante la SEC (Securities and Exchange 
Commission) desde Agosto del 2009. Todas las cuentas bancarias y de custodia del 
Fondo se encuentran en instituciones financieras de Estados Unidos, como todas las 
suscripciones y retiros.

ESTRATEGIA Y OBJETIVOS
El objetivo de inversión del Fondo es preservar el capital y generar en el mediano 
plazo retornos de capital atractivos, ajustados por el riesgo. El gestor empleará una 
estrategia de inversión basada en “asignación macro global”, que comienza con el 
análisis de la macro global, las grandes tendencias, y culmina en la selección de 
instrumentos. Se implementa desde una visión de mediano plazo con un marcado 
énfasis en la diversificación regional, monedas y tipos de activos. El Fondo invertirá 
en activos líquidos y eficientes, principalmente en índices y ETF, monedas, 
commodities, futuros y opciones. El Fondo cuenta con fuertes controles de riesgo, 
utiliza una estrategia de inversión dinámica analizando la información mundial y re-
evaluando las implicancias para el manejo del portafolio y su composición de activos.
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INFORMACIÓN DEL FONDO
Gestor.................. Baffin Advisors LLC
Custodio.......................Oppenheimer
Admin...............Maples Fund Services 
Auditor...... Deloitte (2011-2013), BDO
Fecha de incepción............ 12-Jul-2011
Track Record...................... Julio 2009
Estilo.............. Global Asset Allocation
Período mínimo.....................Ninguno
Costos de entrada/salida.........Ninguno

ASIGNACIÓN DE CAPITAL
[al 31-ene-2016]

El desempeño del Fondo (ajustado por riesgo) se suele comparar de manera 
favorable respecto de índices relevantes, y con estrategias similares (balanceadas, 
globales)1. Al comparar usando medidas de riesgo (volatilidad, etc.), el Fondo suele 
mostrar aun mejor sus beneficios, especialmente sobre largos períodos de tiemp0. 
Las diferencias en retorno (y volatilidad) suelen ocurrir como consecuencia de las 
diferencias en el nivel de diversificación regional y de monedas, como también los 

1	 No es facil encontrar o construir un índice riguroso para comparar una estrategia global balanceada de las 
características de nuestro Fondo, lo que explica por qué diferentes fondos usan diferentes ‘benchmarks’ o construyen 
alguno en base a otros índices. Aquí mostramos un índice compuesto por los dos índices más abarcativos de deuda y 
acciones: MSCI World para acciones y el Barclays US Aggregate para deuda. Usamos el siguiente cálculo: 45% MSCI 
World (Net) + 45% Barclays Global Agg. + 10% 1-year US Treasuries. Dado que usamos los índices originales, la 
comparación correcta debe hacerse contra retornos brutos, dado que los índices no contemplan costos de 
transacción/operativos, impuestos ni costos de administración.  
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cambios de perfil de riesgo del Fondo según cambien los escenarios relevantes.
El mes recién terminado estuvo a punto de ser el peor ‘enero’ desde el 2009, 
que fue casi lo peor de la crisis 2008-09. La última semana produjo una parcial 
recuperación desde lo peor del mes. El S&P500 llegó a estar peor que -11% en las 
primeras 3 semanas del año, para terminar enero con una caída de -5.1%. El Fondo 
transitó la volatilidad relativamente bien, gracias al alto nivel de cash y el énfasis en 
bonos de muy corto plazo. Aun más importante, no sufrió del fenómenos llamado 
como ‘negative convexity’, que resulta de vender en el peor momento de episodios 
de volatilidad. El alto nivel de cash nos permite mantener el curso y pensar con 
claridad. La pregunta relevante es si esta revaluación de los mercados ha terminado 
o es el comienzo de una crisis. Pensamos que hay que proceder con mayor cautela, 
dependiendo menos del ciclo económico global, pero no es aun el momento de hacer 
cambios drásticos sino marginales. En la medida que los movimientos exagerados 
de enero se moderan, seguiremos nuestro proceso de ajuste hacia una postura 
algo más conservadora aun, siempre manteniendo la mirada atenta a una posible 
recuperación en el ciclo económico global. Dados los niveles actuales, no se necesita 
mucho para que el 2016 muestre una recuperación interesante en acciones. Se 
necesita un mejor panorama para el crecimiento de las ganancias y de las economías. 
Durante enero se vivió niveles de volatilidad tan altos que muchos de los días mas 
extremos podrían catalogarse como pánico en algunos mercados. Como publicamos 
en una nota en nuestro sitio el 20 de enero, creemos que esto se debe en gran parte 
a la acumulación de factores de riesgo que carecen de precedentes históricos y no 
se prestan fácilmente a ser analizados con marcos conceptuales tradicionales. En 
síntesis, el colapso y la volatilidad en el precio del petróleo, junto con las decisiones 
de política económica de China (principalmente alrededor del tipo de cambio y la 
liquidez local), y la normalización de la política monetaria de USA, son los principales 
factores de riesgo. Es importante considerar que todo esto ocurre en un ambiente de 
crecimiento global mediocre con un deterioro en el margen, lo que hoy podemos 
decir que había hecho que la valuación de acciones en G7 hayan sido excesivas al 
comienzo de estos episodios de alta volatilidad (Agosto 2015 y Enero 2016). 

EQUIPO DE GESTIÓN
Martín Anidjar lidera un equipo con una excelente combinación de solidez 
académica y desempeño en el mundo de las finanzas internacionales. El equipo 
acumula experiencia en el mercado financiero internacional de más de 4 décadas. 
Experiencia en trading y en research los dota de una comprensión de todas las 
dimensiones necesarias para la administración de fondos. Todos los miembros 
senior del equipo se han desempeñado exitosamente en posiciones en bancos de 
inversión de primera linea (MorganStanley, JPMorgan, Citibank, UBS, etc.).

COSTOS
Tipos de Acciones	 Tamaño de la Inversión	 Costo Anual por Gestión
Clase A	 Menor a U.S.$ 5mm	 1,40%
Clase B	 Entre U.S.$ $5mm y U.S.$ 10mm	 1,00%
Clase C	 Mayor a U.S.$ 10mm	 0,75%
Clase D	 Acuerdos institucionales / Fondos	 0.45%
Todas las clases tienen un costo adicional de 0,1% anual. No hay otros costos. 

FACTORES DE RIESGO
Como todas las inversiones financieras, se presentan diversos riesgos, que surgen de: 
la naturaleza, rendimiento, volatilidad y liquidez de los activos en los que invertirá 
el Fondo; como de las decisiones de inversión que tome el Portfolio Manager del 
Fondo (activos y timing). No se pueda garantizar rentabilidad o que no incurrirán 
en pérdidas.

CLASES DE ACCIONES
Clase	 ISIN
A	 KYG0697M1024
B	 KYG0697M1107
C	 KYG0697M1289

PERFORMANCE BAFFIN ADVISORS
Período	 Retorno Total
Julio’09-Dic.’09	 16,04%
2010	 9,42%
Ene.’11-Julio’11	 3,40%
Julio’09-Julio’11	 30,36%
Estos son los retornos de nuestra práctica de ‘man-

aged accounts’ hasta la creación del Fondo (Julio 

2009 a Julio 2011). La estrategia y proceso de de-

cisión son equivalentes a las del Fondo.

NOMENCLATURA USADA
“EM” se refiere a ‘emerging markets’ o países emer-

gentes; “EEMEA” es ‘Europa del Este, Medio Oriente 

y Africa’; “IG” se refiere a ‘investment grade’; “ETF” 

se refiere a ‘exchange traded funds’; “MSCI” se re-

fiere a la familia de índices ‘Morgan Stanley Capital 

Indices’; “HY” se refiere al segmento de bonos ‘high 

yield’; “HG” se refiere al segmento de bonos ‘high 

grade’; “LA” por ‘Latinoamérica’; “AC” por ‘América 

Central’; “1T2012” se refiere el primer trimiestre del 

2012, y “2S2012” es el  segundo semestre del 2012. 


