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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 Gestiéon de Patrimonios Mobiliarios S.V. S.A.
En este informe le mostraremos nuestra opinién sobre los mercados y cémo 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 opinioén 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 recomendacion de compra o venta sobre los
activos mencionados.
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Comentario de gestion:

La inflacién ha descendido estos ultimos meses y esto ha ayudado a los mercados. Existen ya
expectativas de bajadas de tipos en préximas reuniones de los Bancos Centrales. Hemos
reducido un pequeno porcentaje la renta fija de nuestra cartera en este semestre.

Se ha incrementado nuestra exposicion a renta variable. Especialmente al mercado japonés que
se encuentra muy alcista y en maximos historicos mostrando un gran Momentum. Destacamos
que sigue sin haber actualmente una gran divergencia en el Momentum que presentan los
sectores. No hay compafiias de un determinado sector que destaquen en la composicién de
nuestra cartera, a diferencia de lo que ocurrié otros aflos con empresas de sectores que
estaban muy fuertes, como las materias primas o el sector de energia y otras que estaban muy
débiles como la tecnologia. En estos ultimos meses observamos que puede estar comenzado
una nueva fortaleza alcista en el sector de la energia, del petrdleo y del oro, sectores que
estamos analizando de cerca y que pueden ganar peso en nuestra cartera de cara al segundo

semestre.

Cerramos el semestre con una exposicion (invertida en acciones y futuros de indices) muy alta
a renta variable. La Bolsa europea ha ido perdiendo Momentum frente a otros mercados. Japén
es actualmente el mercado de renta variable al que tenemos una mayor exposicion.

Cuando los mercados estan en maximos historicos o en tendencia alcista lo normal y légico es
que nuestra cartera, por las estrategias que implementamos, también estén expuestas a renta
variable al nivel maximo que se permite en nuestra categoria. Actualmente casi todas las Bolsas
Mundiales se encuentran en sus maximos histéricos (sumando los dividendos histéricos que
han entregado) lo cual hace que nuestros modelos y estrategias nos inviten a tener una
exposicion muy alta a renta variable.

Rentabilidad

Acumulada Afio 003 %
12 meses 6,07 %
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Volatilidad

Pérdida maxima | 15&?%
Volatilidad (1 afio) 9.28 %

Se enllende por Pérdida maxima probable 85% al vaior maximo eslimado de péidida probable asocisado a un
mervalo de confianza, que en esle caen s & 05%, duranie un parioda da un afio. Los ciicailos aanceados a
esla péadida maxima asumen higdlesis de rabso que pudieran o cumplines (en parlicular las relalivas a la
digtibucidn de probabilidades)

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 moderada (<50%). Esta exposicion es debida a que
las acciones y ETF que maneja el fondo estan en aquellas divisas. Se puede reducir este riesgo

comprando algun futuro eurodélar y euroyen cuando la situacidn lo indica.

Seguimos la estrategia de trimestres anteriores que es la de hacer y mantener cartera de
valores con alto desarrollo de momentum o que estén subiendo ademas y opcionalmente de un
apoyo por algiun dato fundamental que consolide ese ascenso. Siempre tenemos la opcién de
cubrir algo de cartera en Renta Variable si vieramos deterioro em la situacidn técnica.

EXPOSICION DE CARTERA A LAS DIFERENTES ESTRATEGIAS:

El sistema de estrategias es una combinacién que estara formado idealmente por un 80%

acciones y futuros y un 10% ETF:
- 80% Acciones e indices internacionales.

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

momentum, dividendo...).

- 10% Liquidez y otros (activos variados como bonos).
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Composicion patrimonial por tipo de activo Evolucion Liquidativo Base 100 Composicion por zona geografica Renta Variable

= o g ozt wmz mea amz mawz o S
Accs. TOKIO MARINE HOLDINGS INC 4,44
Accs. Carvana Co 4,34
Accs. ETF Wisdomtree Japan Hedged Eq 3,57
Accs. CHIBA BANK LTDITHE 3,53
Accs. Moody's Corp 3,48
Obgs. BONOS Y OBLIG DEL ESTADO 2.8% 2,82
Accs. Nintendo CO LTD 2,81
Accs. O'Reilly Automotive, Inc 2,78
Accs. Osaka Gas Co LTD 2,62
Accs. Colgate Palmolive 2,56
Accs. Caterpillar Inc 2,55
Accs. Danieli & Co-RSP 2,54

Ante cualquier duda o consulta estamos a su disposicion: jufano@gpmbroker.com y
jalfayate@gpmbroker.com o en el teléfono 93 242 78 62.

En Madrid, a 18 de julio de 2024 con datos a 1 de julio de 2024.

LOS GESTORES: ]. UFANO Y J. ALFAYATE

* Este documento no constituye una oferta o recomendacion para la adquisicion, venta o cualquier tipo de transaccidn 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 inversidn 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 informacidn 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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