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Medidas de volatilidad 31/07/2023

Volatilidad 6,48 % Ratio de Sharpe 0,09
Rentabilidad media Ja 0,82 %

Categorfa : Mixtos Flexibles EUR - Globa Pinche aqui para ver nuestra metodologia

Estadisticas modernas de cartera 31/07/2023 31/07/2023

Indice estandar Indice ajustado

Morningstar EU Mod Gbl Tgt  MSCI World/Real Estate

Alloc NR EUR MR USD

Beta 0,50 0,21

Alfa 3a -1.51 -1.21

GPM-GestionGlobal@gpmbroker.com

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.
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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 +1,64% en
el mes, lo que supuso un ascenso de la cartera global gestionada del +0,02%, sumando valor
liquidativo (VL) hasta los 12,152€. En ese resultado negativo el par euroddlar sumé un +0,78%, lo
gue ha supuesto un impacto del -0,10% en la rentabilidad indirecta del mes para la cartera. Por otra
parte, el indice S&P500 sumé un +3,11%. El comportamiento de la RV americana fue mejor que la
europea este mes de nuevo.

Este mes el empleo de coberturas quedd cercano a cero dado que el Timing externo asi lo
aconsejaba. Seguimos con exposicién a servicios publicos e indices mundiales (MSCI World,
S&P500) y pensamos aumentarla en el Dow30 y de nuevo en el S&P500.

RENTABILIDAD:

Acumulada Afio 403 % Durante el mes de julio los mercados siguieron subiendo,

12 meses 1§79 aunque el comienzo de mes de agosto fue bajista. La

Linea AD del NYSE sigue por encima de su media de 150
dias lo que nos hace ser optimistas. Actualmente estamos en una correccién de Impulso 2
alcista. La estrategia es la de mantener una exposicion moderada-alta del 40-60% a Renta
Variable mientras mantenemos la parte de Renta Fija al entorno del 25-30%. Dejando un 5% a Oro
como posicion permanente hasta septiembre y el resto en liquidez.

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, ademas de afiadir bonos de ultracorto plazo de
alta calificacién crediticia para aprovechar los tipos de interés altos en la parte corta de duracién de
los bonos.

Para este mes mantenemos en sectores defensivos hasta un 5-10% sobre la parte de RV — Renta
Variable (40-60%). A continuacion la distribucién o “Allocation” del mes entrante. La Parte de Renta
Variable podria oscilar entre 40-60% en funcién de la cobertura en cada momento establecida por
el sistema:
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Allocation mes actual

B Renta Variable
® Renta Fija
Oro

E |iquidez

Allocation Bonos

®Bonos US TIP
® Bonos Corp
Futuros Bond

Allocation Bolsa

m Acciones

E indices
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Estrategias a seguir y diversificacion aplicada

10,34 % Uno de los principales objetivos del fondo
Volatilidad (1 afio) 6,29 % es obtener baja volatilidad durante el

& enb Pardid obable 58% al valor meiod e=h e pirclica proba b , oy
syl do crtiana, que o et cazo ea el 5%, durante un periodn de un ane Loa cacien seccoion s TTAYECTO d€ bUsqueda de rentabilidad.

esta pérdida méxima asumen fipéesis de tabap que pudieran no cumplirse (en paricular las relativas a la
distribunion de probabilidades)

Actualmente estamos en un entorno del
6,29% 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 exposicién por tipo de divisa, tipo de activo, zona geogréafica y
activos concretos.

La exposicién a divisa délar (directa e indirectamente) se sitla en entre 25-30%. 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 exposicién ademas puede ser debida a ETF en
euros que empleamos para replicar indices o sectores en dolares, una reserva de ddlares, 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 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 (7-10%) e indices
actualmente (45-50%). Estos pesos pueden variar en funcién de la situacion del mercado. La
posicién en Oro quedo fija al 6% mientras dure la pauta estacional, mientras que rotamos deuda
TIP USA por deuda USA de cortisimo plazo (<1 afio) para aprovechar los tipos de interés altos por
mas tiempo (total hasta un 30%).

Para este mes mantendremos la exposicién a RV a través de S&P500, indices globales (MSCI
World) 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 Vanguard S&P500 6,19
Accs. ETF Ishares S&F 500 EUR -H IM 6,18
Accs. ETN Source Physical Gold EUR 6.08
Accs. ETF VANGUARD TOTAL STOCK MKT ETF 5,40
Accs. ETF SPDR S&PS500 Trust 417
Accs. ETF SPDR Blackstone/GS0 Sen Loan 4,00
Accs. ETF INVESCO SENIOR LOAN 3,90
Accs. ETF FIRST TRUST SEMIOR LOAN 3,85
Letra SPAIN LETRAS DEL TESO 08/23 3,74
Accs. ETF Xirackers Eurozone Inflation 3.35
Acc.s ETF ISHARES CORE EURO GOWVT BOND 288
Accs. ETF Think AEX 277

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

DEFCON 5: EXPOSICION RV 40-60% calculada de una seleccién de mis sistemas: Copock,
MACD, Cruce Dorado, Ratio DXY:SPY, AD NHNL, AD Bonos CEF, ADn y Ratio PutCall.

TOTAL EXPOSICION RV: 50% . Por ahora pasa a un perfil intermedio.
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La evolucion del Valor Liguidativo — VL (YTD desde el 1 de enero hasta el 31 de julio de 2023) ha
sido negativa, en este mes sumamos VL hasta los 12,152€, haciéndolo peor que el mercado y
gue nuestra categoria de fondos mixtos globales. La rentabilidad neta desde el comienzo de la
gestién en mayo de 2016 ha sido de +21,52%. Este peor resultado del esperado especialmente
desde hace un afio se ha debido al efecto divisa de nérdicas que no hemos podido cubrir y al peor
comportamiento esperado de los sistemas sobre acciones. En cualquier caso ya se han tomado
medidas para volver a la senda de la rentabilidad de la categoria y el indice.

El plan establecido para salir del drawdown pasa por reducir al maximo la exposicién divisa
extranjera diferente a la del délar y centrar la estrategia en indices que lo pueden hacer
mejor de cara al afio preelectoral en EE.UU. Agradecer de nuevo enormemente la comprensiéon y
la paciencia.

EVOLUCION MENSUAL DEL VALOR LIQUIDATIVO DEL FONDO (YTD):

Compaosicion patrimonial por tipo de activo Evolucion Liquidativo Base 100 Composicion por zona geografica Renta Variable
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Conclusiones ***

. L Como se ha comportado este 31/07/2023

Para el mes de agosto dejamos la exposicion neta Fiti
alcista al 40-60% ante la posibilidad de subidas. crecimiento de 1.000 (EUR) [ Grafico
Avanzado

Preservar capital sera el maximo objetivo. 4 425

Tomamos por tanto las sefiales de los sistemas de 1.330

medio y largo plazo que se posicionan al alza.

1140
Ante cualquier duda o consulta estamos a su 1.045
disposicion: jalfayate@gpmbroker.com y en el 930
teléfono 93 242 78 62. En Madrid, a 24 de agosto de o5 2019 2020
2023 < con parte de los datos a 1 de agosto de g Fynds 13,00 61| 12,0 -88 -4,0
2023. Javier Alfayate Gallardo, gestor en GPM +/-Cat 0,7 39 24 3,4 -10,3

Gestion Activa - Gestion Global FI. - 18 o5 3,5 -11,6

+/-Ind

EL GESTOR: Categoria: Mixtos Flexibles EUR - Global

Benchmark de la Categoria: Morningstar EU Mod Ghl
Taot ...

ISIN DEL FONDO GPM GESTION ACTIVA GPM GESTION GLOBAL: ES0142630047

31-dic-22 30-jun-23 31-jul-23
Patrimonio 11.224 601,65 8852 823 89 8.029 877,94
Nimero de acciones BBG 427,36 728.663 69 660.783,65
Walor Liguidativo 12662743 12,149396 12,152053
Namero de accionistas 533,00 435,00 416,00

* 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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