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ESTIMADO PARTICIPE:

Nos dirigimos a usted comenzando con la serie de informes y publicaciones que se destina a
aquellas personas que han suscrito el fondo GPM Tendencias Internacional FI y que cada
trimestre recibira en su correo. Aprovecho para agradecerle la confianza depositada como
gestores de este fondo y en la entidad que lo acoge Gestion de Patrimonios Mobiliarios S.V. S.A.
En este informe le mostraremos nuestra opinion sobre los mercados y como trataremos de

aprovechar sus posibles movimientos en favor del fondo y a través de su operativa.

Recuerde que este escrito debe considerarse en adelante una opinién y que tendra por objetivo
valorar y concretar puntos de vista. No debera ser considerado asesoramiento financiero
ni de cualquier otro tipo ni asimismo una recomendacién de compra o venta sobre los
activos mencionados.
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Comentario de gestion:

El tercer trimestre del afio 2022 ha sido muy negativo para el conjunto del mercado. La guerra
en Ucrania y la inflacién han sido dos preocupaciones importantes para los mercados. Asi el
S&P500 acumula perdidas superiores al 25% en lo que llevamos de afio, de forma muy
parecida el indice europeo ESTOXX50 ha perdido aproximadamente el 23% de su valor. El
panorama técnico se ha deteriorado con la gran mayoria de componentes y acciones bajando y
haciendo nuevos minimos anuales. Esta sefial negativa en la Amplitud del mercado sigue

estando vigente.

De esta forma hemos mantenido una exposicién reducida, aunque de cara al cuarto trimestre
se ampliara ya que no hay que olvidar que gestionamos un fondo de Renta Variable y eso hace
que debamos estar expuestos aunque siempre em los activos que consideramos fuertes y en

tendencia alcista (que los hay por ahora).

Asi con todo los indices volvieron a retroceder en el tercer trimestre. Asi Europa obtuvo un
rendimiento del -3,96%, el indice S&P500 rest6 un -5,28% y el indice Nikkei bajé igualmente
un -1,68%. Todo esto supuso un descenso de la cartera global gestionada menor del -3,24%,
restando valor liquidativo (VL) hasta los 9,218€. De nuevo este comienzo de gestion del fondo
aunque negativo bate al indice y a la categoria. No es un resultado positivo, pero si lo es

comparativamente.

Este trimestre sigue restando algo de resultado la posicion del oro del 6% que tenemos a
través del ETF Invesco Physical Gold que cotiza en Italia mientras que hemos ido rotando
ciertas acciones que no funcionaron o dejaron de ser fuertes. Para el siguiente trimestre hemos

continuado con la seleccion de buenas acciones y ETF de acciones petroleras.

Las expectativas de inflacion y de subidas de tipos de interés antes de lo que el mercado
preveia hace unos meses, sobre todo en EE.UU, han tensionado los bonos. Los tipos de interés a
2 y 10 afios han subido con fuerza debido a la prevision de un endurecimiento de la politica
monetaria de varias zonas monetarias. El mercado descuenta que las condiciones monetarias
extremadamente laxas introducidas por la pandemia del coronavirus se iran endureciendo

gradualmente durante los proximos meses.

La Bolsa norteamericana ha ido perdiendo Momentum frente a otros mercados. El Nikkei
japonés y algunos indices europeos ya presentan un comportamiento relativo mejor que el S&P
500 en una ventana temporal de 52 semanas que es con la que trabajamos para decidir qué
acciones forman parte de nuestra cartera. Japén es actualmente el mercado de renta variable

en el que tenemos en cartera un mayor numero de compaiiias.
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Cuando los mercados estan en maximos histdricos lo normal y l6gico es que nuestra cartera,
por las estrategias que implementamos, también estén expuestas a renta variable al nivel
maximo que se permite en nuestra categoria. Sin embargo, cuando las correcciones llegan

somos flexibles para reducir nuestra exposicion como ha ocurrido durante este trimestre.

Estrategias a seguir y diversificacion aplicada

Uno de los principales objetivos del fondo es obtener una alta rentabilidad a pesar de una alta
volatilidad. El riesgo es elevado, pero la recompensa potencial también lo es.

La exposicion a divisas actualmente es del 20-25% aprox. Esta exposicion es debida a que
las acciones y ETF que maneja el fondo estan en aquellas divisas. Se ha reducido este riesgo
comprando algin futuro euroyen ya que es el mayor riesgo divisa que actualmente tiene el

fondo.

La estrategia seguira siendo hacer cartera de valores con alto desarrollo de momentum o que
estén subiendo ademds y opcionalmente de un apoyo por algin dato fundamental que
consolide ese ascenso. Mientras estaremos preparados para seguir llevando coberturas con
cortos en futuros sobre indices si la salud del S&P 500 se siguiese deteriorando en estos

proximos meses.

EXPOSICION DE CARTERA A LAS DIFERENTES ESTRATEGIAS:

El sistema de estrategias es una combinacidon que estara formado idealmente por un 90%
acciones y futuros y un 10% ETF:

- 809% Acciones e indices internacionales.

- 10% ETF sectores o formas de inversion (antiinflacién, defensivos, value, growth,

momentum, dividend...).

- 10% Liquidez y otros (activos variados como bonos).
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La evolucidn del Valor Liquidativo - VL (YTD desde el 1 de enero hasta el 1 de octubre de
2022) ha sido negativa, en este trimestre restamos cerca del -3,24% y un -7,82% en lo que
va de afo 2022. Hemos tratado de evitar la caida generalizada de los mercados, pero con una
alta exposicion a RV es complicado conseguir un resultado positivo. No obstante comparado a
los -20%/-25% obtenidos en otras RV mundiales tampoco podemos lamentarnos demasiado.

Este trimestre hemos ido cubriendo ligeramente con S&P500, DAX y Russell2000 y hemos
hecho la composicién de cartera que serd la que tendremos con pocas variaciones para
proximos meses. Estos valores son cuidadosamente seleccionados y pueden salir en caso de

que su evolucién no sea la esperada.

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

m US3703341046 Ac GeMills

m JP3463000004 Ac. Takeda
USB425871071 Ac Souther

m JP3496400007 Ac KDDI CO

m US3T724601065 Ac GenuPar
US0126531013 Ac Albemar

m US1252691001 Ac CF Indu
US981520Y 1064 Ac.UnumGro

W US57433151039 Ac_Progres
USBRA73P1057 Ac.Nisourc

m DKOD10307958 Ac.Jyske

m U51255231003 Ac_CignaCo

m US0344231029 Ac WRBerkl

m JP3733600000 Ac Hitachi
US2205211044 Ac Corteva

mJP3253400004 Ac Koa

mJP3974450003 Ac Resortt
UST4758TI032 QUALYS INC

m GB0004544929 IMPBranGY
JP3333710001 PREMIUM GR

m JP3305010000 FUKUOKA FI
JP 3165000005 SOMPO HOLD

m JP3910660004 TOKIO MARI

m JP3695600001 NIPPON GAS

mIP3105220002 SEVEN BANK

mJP3119600009 AJINOMOTO
AUD0D000OWTCI WISETECH G

m JP3436300000 DAITO TRUS
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Composicion patrimonial por tipo de activo Evolucidn Liquidativo Base 100 Composicion por zona geografica Renta Variable
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Principales valores (%)

501 Obgs.US TREASURY N/B 3.5 10,24
a18m Letra SPAIN LETRAS DEL TES 09/23 6.53
251 Letra PAIN LETRAS DEL TESORO 05/23 6,53
004 _ 0.10% o Bonos del Estado 0,35% 30/07/23 6.53
e A | .‘!% I Accs. ETN Source Physical Gold EUR 255
251 e 237% Accs. ETF Wisdomtree Japan Hedged Eq 248
504 Accs. ETF Ishares Gold Trust 247
et Accs. ETF SPDR Ultities Select Sector 226
75 i Accs. DAITO TRUST CONSTRUCT CO LTD 1,97
0.0 Accs. Genuine Parts Company 197
Amm. Bre b Ma A Mmoo he o Am S Accs. PREMIUM GROUP CO LTD 1,94
Accs. FUKUOKA FINANCIAL GROUP INC 1,86
Cartera 30 sep. 2022
Distribucion de activos % largo % corto % Style Box™ de RV de Morningstar % RV América Europa Asia
patrimonio [ 5 Gigante 15,60
Acciones 5048 50,07 0,41 § £ Grande 3591
Obligaciones 29,81 000 2981 = Mediano 38,35
Efectivo 69,65 490 64,75 F Pequefio 10,13
Otro 502 000 502 ValorWVinto Cracimient MiiCIO 0,01
Eatho CMM EUR 12409
<25 25-50 50-75 >75
10 mayores posiciones Sector % cart Distribucion por sectores % RV Desglose por regiones % RV
United States Treasury Notes... - 10,22 b Ciclico 52,12 Amiéiica 11
Spain (Kingdom of)... — 653 E3 Materiales Basicos 9,38 Estados Unidos 0,73
Spain (Kingdom of)... - 653 £ Consumo Ciclico 8,04 Canada 0,00
Spain (Kingdom of)... - 653 [ Senvicios Financieros 30,80 |beroamérica 0,00
Invesco Physical Gold ETC — 255 I3 Inmobiliario 3,91 Europa/0. Medio/Africa Py
WisdomTree Japan Hedged Equity... - 248 ¥ Sensible al ciclo 16,93 Reino Unido 321
iShares Gold Trust 247 [l Senicios de Comunicacion 326  ZonaEuro 0,00
Utilities Select Sector SPDR®... - 22 I Energia 0,12 Europa - ex Euro 323
Daito Trust Construction Co Ltd B o197 F<] Industria 373 Eu.rupa emergente . 0.00
Genuine Parts Co 2 9 EI Tecnologla g2  Oriente Medio / Africa 0,00
Namero total de acciones 28 = Defomive ey Asia 51,83
Namero total de bonos 1 Consumo Defensivo 10,43 sapn ; i
% de activos en las 10 mayores posiciones 43,52 E3 salud 7,25 iu.stragasm llad 3:}:
B sia - Desarrollada i
K2 Senvicios Pablicos 13,27 Asia - Emergente 0,00
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capital sera el principal objetivo. 2098 2019° 2020° 2021* 20279
Ante cualquier duda o consulta estamos a su ® fonde _
disposicion: jufano@gpmbroker.com y * +-Cat ' ' ' ) ’

jalfavate@gpmbroker.com o en el teléfono 93 = +/-Ind ! ; : - i
242 78 62.

En Madrid, a 26 de octubre de 2022 = con parte SETTE G5 TNy e

de los datos a 1 de octubre de 2022. Benchmark de la Categoria: MSCI ACWI NR USD

LOS GESTORES: ]. UFANO Y J. ALFAYATE

31-dic-21 31-ago-22 30-sep-22
Patrimonio 1.000.475,66 976.101,81
Mimero de acciones 105.957 22 105.890,75
Valor Liquidativo 9442260 9,218009
Mumero de accionistas 80,00 79,00
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* Este documento no constituye una oferta o recomendacion para la adquisicion, 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 analisis de valores se considera fiable, no se puede garantizar la exactitud de
la misma vy 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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