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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 FlI 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 opiniéon y que tendra por objetivo valorar y concretar puntos de
vista. No debera ser considerado asesoramiento financiero ni de cualquier otro tipo.

GESTION DE PATRIMONIOS MOBILIARIOS, S.V., S.A.
Inscrita en el Reg. Mercantil de Madrid, Tomo 7987, Libro 6927, Seccion 32 Folio 55, Hoja 77128-1 - Reg, C.N.M.V. 105 - C.I.F. A-78533171

1


mailto:GPM-GestionGlobal@gpmbroker.com

-
&

_—y ¥

Coyuntura actual: liquidez, flujos de capital y amplitud de mercado

Cierra el mes de junio y los indices ascendieron. Asi Europa obtuvo un rendimiento del +4,29% en
el mes, lo que supuso un ascenso de la cartera global gestionada del +0,22%, sumando valor
liquidativo (VL) hasta los 12,1493€. En ese resultado negativo el par euroddlar sumé un +2,05%, lo
gue ha supuesto un impacto del -0,20% en la rentabilidad indirecta del mes para la cartera. Por otra
parte, el indice S&P500 sumé un +6,47%. El comportamiento de la RV americana fue mejor que la
europea este mes.

Este mes el empleo de coberturas quedd cercano a cero dado que el Timing externo asi lo
aconsejaba. Seguimos con exposicidn a servicios publicos e indices mundiales (MSCI World,
S&P500) y pensamos aumentarla en el S&P500.

RENTABILIDAD:

Acumulada Afio -4.05 % purante el mes de junio el mercado europeo ascendi6
12 meses =188 % nuevamente. La Linea AD del NYSE sigue por encima de

su media de 150 dias lo que nos hace ser optimistas.
Actualmente estamos en un Impulso 2 alcista. La estrategia es la de mantener una exposicion
moderada-alta del 50-60% a Renta Variable mientras reducimos la parte de Renta Fija al entorno
del 20%. Dejando un 2-5% a Oro como posicidon permanente a partir de julio que comienza su
pauta estacional.

La exposicion a Renta Fija se debe a que queremos estabilizar la curva de rendimiento del
fondo haciéndola més fuerte frente a eventos recesivos futuros. Mantendremos una pequefia
posicién en deuda gubernamental en Europa, mayormente Alemania, Francia e Italia a través de
ETF y seguiremos con bonos senior corporativo en EE.UU y una pequefia parte de alto rendimiento
o high yield de corto plazo igualmente corporativo.

Para este mes mantenemos en sectores defensivos hasta un 10% sobre la parte de RV — Renta
Variable (50-60%). A continuacion la distribucion o “Allocation” del mes entrante. La Parte de Renta
Variable podria oscilar entre 50-60% en funcién de la cobertura en cada momento establecida por
el sistema:
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Allocation mes actual

m Renta Variable
= Renta Fija
Oro

E|iquidez

Allocation Bolsa Allocation Bonos

® Bonos US TIP

m Bonos Corp

B Acciones

® indices
Futuros Bond
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Estrategias a seguir y diversificacion aplicada

9,99 % Uno de los principales objetivos del fondo
Volatilidad (1 afio) 6,07 % es obtener baja volatilidad durante el

Ea entiende por Pérdida maxima probable 55% al valor ménimo estimado de péndida probable asodado a

imfervalo de corfarza, que en esie caso es el 55%, duranbs un periodo de un afo. Los cakoulos a_-ﬂ:n:nnu:: trayeCtO de bl:lquEda de rentabllldad .

ssts pérdida mdnima asumen hipdtesis de trabajs que pudieran no cumplirse (en parScular bes relativas a la
distribuocn de probabilidades )

Actualmente estamos en un entorno del
6,07% 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
continuacion, se detallara el nivel de exposicion por tipo de divisa, tipo de activo, zona geogréfica y
activos concretos.

La exposicién a divisa délar (directa e indirectamente) se sitia en entre 5y 10%. Ese margen
puede ser introducido debido a que el délar actla de refugio frente a caidas y nos puede interesar
en ciertos momentos tener algo de exposicion. Esta exposicion ademas puede ser debida a ETF en
euros que empleamos para replicar indices o sectores en dolares, una reserva de dolares, coronas
o francos que el fondo mantiene para su operativa en derivados (normalmente coberturas o
inversién) cotizados en esta divisa y/o futuros en divisa euroddlar 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 exposicion. El
sistema cubrié euroddlar en 1,0432 por lo que por ahora seguiremos asi.

El sistema de estrategias sigue siendo una combinacién de acciones defensivas (10%) e indices
actualmente (42,5%). Estos pesos pueden variar en funcidon de la situacién del mercado. La
posicién en Oro aumenté al comenzar la pauta estacional de julio.

Para este mes mantendremos la exposicibn a RV a través de S&P500, indices globales y
Eurostoxx y AEX holandés.
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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:

- 60% ETF/Futuros de indices americanos (Nasdaq, S&P, Russell), europeos (DAX, TecDAX,
€Stox, CAC, Ibex, FtseMib, AEX, SMI y Nordics), asiaticos (Japén y China) y mundiales (Mundial,
Emergentes y Exoticos).

- 10% Acciones/Sectores de indices europeos valoradas en euros preferiblemente. Esto incluye
1.100 acciones europeas, nordicas y suizas y otros ADR o cotizaciones en mercados oficiales. S6lo
posicién en largos.

- 30% Bonos, Oro, liquidez y otros variados defensivos y anti-inflacion o que se beneficien de
ella, soberanos y de alta calidad crediticia.

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

Accs. ETF Ishares 0-5Y Tips Bond 572
Accs. ETF VANGUARD TOTAL STOCK MKT ETF 477
Parts. ETF VANGUARD SHORT-TERM TIPS 454
Accs. ETF Vanguard S&P500 449
Accs. ETF Ishares S&P 500 EUR -H IM 4,36
Accs. ETF Think AEX 377
Parts. ETF DBX Euro Stoxx 50 1C 3.66
Accs. ETF SPDR Blackstone/G30 Sen Loan 3,65
Accs. ETF INWVESCO SENIOR LOAN 3,58
Accs. ETF FIRST TRUST SENIOR LOAN 3.50
Accs. ETF Xtrackers Eurozone Inflation 3.02
Acc.s ETF ISHARES CORE EURO GOVT BOND 2,64

DEFCON 5: COBERTURA 0% (+0) calculada de mis principales sistemas:

DEFCON 5: EXPOSICION RV 50-60% (10+10+10+10+10+10) calculada de una seleccion de mis
sistemas: Copock, MACD, Cruce Dorado, Ratio DXY:SPY, AD NHNL, AD Bonos CEF y Ratio
PutCall.

TOTAL EXPOSICION RV: 52,5% . Por ahora pasa a un perfil medio.
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La evolucién del Valor Liquidativo — VL (YTD desde el 1 de enero hasta el 30 de junio de 2023) ha
sido positiva, en este mes sumamos VL hasta los 12,1493€, haciéndolo peor que el mercado y
gue nuestra categoria de fondos mixtos globales (-4,10% contra +4,50% / +6,20% de
categoria e indice). La rentabilidad neta desde el comienzo de la gestién en mayo de 2016 ha sido
de +21,49%. El resultado peor de lo esperado especialmente desde hace un afio se ha debido al
efecto divisa de nordicas que no hemos podido cubrir y al peor comportamiento esperado de los
sistemas sobre acciones.

El plan establecido para salir del drawdown pasa por reducir al maximo la exposicién divisa
extranjera y la de aplicar a rajatabla todas las sefiales provenientes de los sistemas
DEFCON. Esta estrategia puede que tarde algunos meses en dar sus frutos, pero sin duda creo

que serd buena idea. Agradecer de nuevo enormemente la comprension y la paciencia.

EVOLUCION MENSUAL DEL VALOR LIQUIDATIVO DEL FONDO (YTD):

Composicion patrimonial por tipo de active Evolucion Liquidativo Base 100 Composicien por zona geografica Renta Variable
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Conclusiones ***

Para el mes de julio dejamos la exposiCiOn nNeta Kk —b— 3062025
alcista al 50-60% ante la posibilidad de subidas. Crecimiento de 1.000 [EUR) Gréfico Avanzado
L[ . YOO RO NP SIS P SR

Preservar capital sera el maximo objetivo. Tomamos 1 330

por tanto las sefiales de los sistemas de medio Y 4235 .

largo plazo que se posicionan al alza. 1.140
1.045

Ante cualquier duda o consulta estamos a sSu gs0.

disposicion: jalfayate@gpmbroker.com y en el 855

219 2020 2021 2022 2023

teléfono 93 242 78 62. En Madrid, a 18 de julio de 130 el 120 28 y
® Fondo - ' ' - -
2023 = con parte de los datos a 1 de julio de 2023.
_ ~ +/-Cat 0.7 33 24 34 86
Javier Alfayate Gallardo, gestor en GPM Gestion
+/-Ind - 13 0.5 35 -103

Activa - Gestion Global FI.

Categoria: Mixos Flexibles EUR - Global

EL GESTOR: Benchmark de la Categoria; Marningstar EU Mod GbI Tgt ..

ISIN DEL FONDO GPM GESTION ACTIVA GPM GESTION GLOBAL: ES0142630047

31-dic-22 J31-may-23 30-jun-23
Fatrimonio 11.224 601,65 9.742.37578 8.852.823 89
Numero de acciones BAG 427 36 803.611,41 T28.663,69
Valor Liquidativo 12,662743 12,123242 12,149396
Miumero de accionistas 533.00 460,00 435 00

* 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 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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