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Medidas de volatilidad 28/02/2022

Volatilidad 6,79 % Ratio de Sharps 1,27
Rentabilidad media Ja 8,39 %
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ESTIMADO PARTICIPE:

Me dirijo a usted para continuar con la serie de informes y publicaciones que se destina a aquellas
personas que han suscrito el fondo GPM Gestién Global FI y que cada mes, en los veinte primeros
dias recibira en su correo. Aprovecho para agradecerle la confianza depositada como gestor de
este fondo y en la entidad que lo acoge Gestion de Patrimonios Mobiliarios S.V. S.A. En este
informe le mostraré mi opinién sobre los mercados y cdmo trataremos de aprovechar sus posibles
movimientos en favor del fondo y a través de su operativa. Recuerde por tanto que, este escrito
debe considerarse en adelante una opinion y que tendra por objetivo valorar y concretar puntos de
vista. No debera ser considerado asesoramiento financiero ni de cualquier otro tipo.
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Coyuntura actual: liquidez, flujos de capital y amplitud de mercado

Finaliza febrero y los indices volvieron a retroceder, continuando asi el mal inicio de afio 2022. Asi
Europa obtuvo un rendimiento del -6,00% en el mes, lo que supuso un descenso de la cartera
global gestionada del -1,17%, restando valor liquidativo (VL) hasta los 13,227€. En ese resultado
negativo, el par eurodolar descendié un -0,12%, lo que ha supuesto un impacto indirecto del
+0,04% en la rentabilidad indirecta del mes de la cartera. Por otra parte, el indice S&P500 rest6 un
-3,14%. Ante la incertidumbre el comportamiento de la RV americana fue mejor que la europea.

Este mes hemos elevado coberturas temporales de corto plazo al 50% ante riesgos externos y es
lo que nos ha permitido hacerlo mejor que la categoria y el indice con el que nos comparamos.

RENTABILIDAD:

Acumulada Afio 456 % Durante el mes de febrero el mercado ha confirmado

TR oan o 2 la baja lo que la divergencia de la AD-NYSE

anunciaba. La Linea AD se sitia claramente por
debajo de su media de 150 dias ponderada (WMA150 AD) BAJISTA. Actualmente estamos en el
I1 de un posible patrén a la baja. La declaracién de guerra de Rusia con Ucrania ha hecho que el
escenario de cobertura tome forma, aunque se ira reduciendo paulatinamente:
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ALFAYATE SYSTEM 16/03/2022 Open 15895.7, Hi 162625, Lo 15895.7, Close 16251.5 (2.3%) WA = 15,652.93, Linea - 18,000
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En orden de aparicién: Linea AD, Media de 150 dias AD (rojo), NYSE y AD bonos DEF. La Linea
AD pierde intensidad en el movimiento. PRECAUCION, pero puede tener rebote importante.
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BMYA - ADn MNYSE = 38.77, ADn NYSE Suavizada = 17.35, Banda inferior = 20.00, Banda superior = 80.00, | 100

TJun TJul TAug "Sep "Oct "Mow "Dec 2022 "Feb "Mar
BMYA - Bajavolat1.6 =1.43, = 40.00, Stochkastic=0.00, LRegresionAD =-3.46, LRegresionhYSE =-25.41, £
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Hindenburg Omen Wall Street

En orden de aparicién: Linea ADn y NYSE. El ler grafico se emplea para contar impulsos 1...4. El

impulso actual podria ser un 1 bajista. Sefiales Agorero+ y HO+. Cobertura desactivada.
Estrategias a seguir y diversificacion aplicada

Uno de los principales objetivos

Pérdida maxima 10,72 %

Volatilidad (1 afio) 6,51 % del fondo es obtener baja

Se entiende por Pérdida maxima probeble 55% al valor maxime esimade de pérdida probsble ssocisdo awn  VOIatilidad durante el trayecto de
Witervaln de confianzs, isd & agle cas0 &3 &l 05%, duranie uh pefilﬁlﬂ'} de un Ao, Los cdltulos asacados a , e
esia pérdida mxima asumen pdlesis de abai que pueran v cumpine (en parlicular las relativas s la  DUSQUEda de rentabilidad.
digtibucian de probabiidases)

Actualmente estamos en un

entorno del ¥6,51% sobre el valor invertido, por debajo del objetivo maximo de volatilidad del fondo
(<15%). Esto se logra diversificando adecuadamente y cubriendo la cartera en momentos clave del
mercado. A continuacién, se detallara el nivel de exposicion por tipo de divisa, tipo de activo, zona
geogréfica y activos concretos.

Seguimos con exposicion divisa a doélar y ndrdicas hasta un 35-40% (directa e
indirectamente). Esta exposicion puede ser debida a ETF en euros que empleamos para replicar
indices o sectores en dolares, una reserva de doélares, coronas o francos que el fondo mantiene
para su operativa en derivados (normalmente coberturas o inversion) cotizados en esta divisa y/o
futuros en divisa eurodélar que tengamos abiertos en ese momento como cobertura. Cubrir el
riesgo divisa acarrea gastos anuales y que gestionaremos via sistema de Coppock mensual con un
rendimiento neto cercano al 4-5% anual sobre exposicién (35% aprox.).
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El sistema de estrategias sigue siendo una combinacion de acciones (WA), sectores (IA) e indices
(Coppock) actualmente en 25%-25%-10%-40% respectivamente. Asi dejamos en un 40% el
margen de seguridad para bonos, coberturas, derivados y otros activos. Estos pesos pueden variar.

EXPOSICION DE CARTERA A LAS DIFERENTES ESTRATEGIAS:

El sistema de estrategias es una combinacion que estara formado idealmente por un 50% acciones
y 50% ETF:

- 25% ETF/Futuros de indices americanos (Nasdaq, S&P, Russell), europeos (DAX, TecDAX,
€Stox, CAC, Ibex, FtseMib, AEX, SMI y Nordics), asiaticos (Asia exJapon y China) y mundiales
(Mundial, Emergentes y Exoéticos). Podran ser alcistas o bajistas por Coppock (5-13-10).

- 25% Acciones de indices europeos valoradas en euros preferiblemente. Esto incluye 1.100
acciones europeas, nérdicas y suizas y otros ADR o cotizaciones en mercados oficiales. Sélo
posicion en largos. La estrategia seguida es 1) Weinstein-Alfayate optimizada (SMA5 CPM > 10
con 15 posiciones simultaneas e idealmente), 2) Inercia Alcista semanal (24-40-61-810-420) con 15
posiciones simultaneas a la semana. Alto rendimiento y volatilidad.

- 10% ETF/acciones de sectores EUR/USA. Se trata de listas de unos 19 ETF/acc. negociados en
bolsas europeas y que contienen las principales empresas de cada sector Stoxx. Sélo posicién en
largos. La estrategia empleada sera Inercia Alcista mensual con parametros (9/8-10-14-0).

- 40% Bonos, liquidez y otros variados defensivos y anti-inflacibn o que se beneficien de ella,
soberanos y de alta calidad crediticia.

PRINCIPALES POSICIONES EN CARTERA DEL FONDO (VALORES EN %):

Accs. ETF Ishares Core US Aggregate 3,76
Accs. ETF Ishares 0-5Y Tips Bond 3,32
Accs. ETF Ishares Barclays Tips Bond 3,31
Accs. ETF Invesco DB US Dollar Ind 2 80
Accs. ETF Amundi MSCI World 272
Accs. ETF Ishares MSCI World-Inc 2,71
Accs. ETF Ishares SMI CH 2,69
Accs. ETFS Amundi MSCI Emerg Mark 247
Accs. ETF Ishares EU 600 Qil&Gas 242
Accs. ETF Ishares ST 600 Util DE 238
Accs. ETF Proshares Short RusseI2000 228
Accs. ETF Xtrackers Eurozone Inflation 223
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- Indices (10/12): ®MSCI Mundo, ©@SMI-Suiza, China, Emergentes, &Sudafrica, OFTSE UK-Reino
Unido, Nasdaq, Russell y DAX.

- Acciones (39/50): CTS Eventim, Relx PLC, Kinepolis, &JCDecaux, Sparebanken Ostlandet,
Sparebank Nord-Norge, Credito Emiliano, Illimity Bank, Ringkjoebing Landobank A/S,
Sparebanken, Spar Nord Bank A/S, DNB Bank, Jyske Bank, Pareto Bank, Ackermans & Van
Haaren, ©&Banca Ifis, ©&Zurich Insurance, Schneider Electric, OVS, VAT Group, Bollore, Krones AG,
Mersen, Lundin Petroleum, ©Shell, &RWE, Elia, E.On, Elmos Semiconductor, Statoil, Total
Energies, VGP, Wilh. Wilhemsen, ©Belships ASA, ©Boliden, @&Norsk Hydro, @&DNO ASA,
SAurubis y &SEramet.

- Sectores (5/05) y bunker/defensivos (10/6010): Eur. Food&Beverages, Eur. Media, Eur. Oil&Gas,
Eur. Insurance, US/Eur. Banks, @Mix Materias Primas, &Mix bonos soberanos y corporativos,
OBonos TIP, Eurobund, US Bonds, ©China Bonds, US Consumer Staples, US/Eur Ultilities,
US/World Value, ©&Physical Gold y &Gold Producers.

* Valores en rojo muestran posiciones bajistas. La liquidez puede ser mostrada con Letras y Repos.
En verde sector Media. Valores para simular sectores.

& Nueva posicion - O Reduccion de exposicion - € Aumento de exposicion.

La evolucion del Valor Liquidativo — VL (YTD desde el 1 de enero hasta el 28 de febrero de 2022)
ha sido negativa, en este mes restamos VL hasta los 13,227€, alejandonos algo de nuestros
maximos histéricos. Hemos mantenido la proteccién ante la inflacién con sectores como Metales,
Mineras y Oro ademas de cubrir las posiciones en bonos que actualmente tenemos.

Este mes hemaos eliminado posiciones en CAC francés, MIB italiano y Eurostoxx50 y compramos
Reino Unido, Sudafrica y otros activos de estilo de inversion como Dividend y Value que son mas
estables en un entorno inflacionario o de subida de tipos de interés por parte de los bancos
centrales. Las posiciones cubiertas se realizan con DAX, Nasdag100 y Russell2000 mayormente al

ser los activos mas perjudicados por esta expectativa de subida de tipos en 2022-2023.
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EVOLUCION MENSUAL DEL VALOR LIQUIDATIVO DEL FONDO (YTD):
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Conclusiones Camo se ha comportado este fondo
Para el mes de febrero redujimos la [E|[E:|S1:mﬂ de 1.000 (EUR) ~| Grafico Avanzado
exposicion neta al 30-40% ante la elevada 1320' B

incertidumbre. Preservar capital sera el 1232
maximo objetivo. Tomamos medidas ante el 4 144

aumento en la volatilidad del mercado. 1.056

Ante cualquier duda o consulta estamos a su 880

disposicion: jalfayate @gpmbroker.com y en el 2018 2019 2020 2021 2022

teléfono 93 242 78 62. En Madrid, a 17 de

® Fondo -1,0 13,0 1 12,0 -4,7
marzo de 2022 <= con parte de los datos a 1 +/Cat 15 0.7 1.0 21 05
de marzo de 2022. Javier Alfayate Gallardo,

., . ., +/-Ind 2.5 -2.8 1.4 0.5 -0.2

gestor en GPM Gestion Activa - GPM Gestion
Global FI.

Categoria: Mixtos Flexibles EUR - Global
EL GESTOR: Benchmark de la Categoria: Morningstar EU Mod Gbl Tgt ...

ISIN DEL FONDO GPM GESTION ACTIVA GPM GESTION GLOBAL: ES0142630047

31-dic-21 31-ene-22 28-feb-22
Patrimonio 12.092.013,98 11.834.928,01 11.514.792,08
Mumero de acciones 872.516,21 884 262 88 870.553,08
Valor Liquidativo 13,858784 13,383948 13,226984
Numero de accionistas 435,00 442 00 441,00

* Este documento no constituye una oferta o recomendacion para la adquisicién, venta o cualquier tipo de transaccion con las participaciones del Fondo.
Ninguna informacion contenida en él debe interpretarse como asesoramiento o consejo. Las decisiones de inversion o desinversion en el Fondo deberan
ser tomadas por el inversor de conformidad con los documentos legales en vigor en cada momento. Las Inversiones de los fondos estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores, por lo que el valor de adquisicion del Fondo y los rendimientos obtenidos
pueden experimentar variaciones tanto al alza como a la baja y cabe que un inversor no recupere el importe invertido inicialmente. Rentabilidades
pasadas no garantizan rentabilidades futuras. Pese a que la informacion utilizada en el andlisis de valores se considera fiable, no se puede garantizar la
exactitud de la misma y las valoraciones y proyecciones estimadas podrian no cumplirse. Las posiciones mostradas son a fecha de publicacion del
presente documento y son susceptibles de cambios sin previo aviso.
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