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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 Gestion Global Fl y que cada dos / tres meses, en los
veinte primeros dias recibira en su correo. Aprovecho para agradecerle la confianza 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 cémo 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 opinién 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 diciembre y el afio 2024, con unos indices americanos cerca de maximos
histéricos, pero de nuevo Europa algo peor. La cartera global gestionada obtiene en el afio 2024
un +10,80%, alcanzando un valor liquidativo (VL) en los 13,68€. De nuevo la caida del par
eurodolar tras las elecciones en EE.UU. sumo6 rentabilidad al resultado, siendo un factor externo
que en momentos puntuales se cubre en parte y que ayuda a bajar la volatilidad en circunstancias
adversas de mercado. Los ultimos meses del ano fueron especialmente positivos para el fondo.

Durante el mes de noviembre y diciembre el empleo de coberturas se fue ampliando a medida
que los indices perdian Momentum y Amplitud. Esta cobertura llegé a ser del 15-18% en algunos
momentos, compensando los ultimos retrocesos del afio. Se ha reducido la exposicion a indices
mundiales (World), a Dow Jones y a S&P500 hasta un 15-20%. Mantenemos una duracion de la
Renta Fija a muy corto plazo (menos de 1 afo en algunos ETF de bonos) y estamos muy atentos al
ritmo de bajada de los tipos de interés por parte de la FED. Si se incumplen las expectativas podria
llegar el momento de tomar posiciones alcistas en la rentabilidad alcista de los bonos.

RENTABILIDAD:

Actiniulada Afie 10.84 % Durante este afio los mercados siguieron
haciéndolo bastante bien tras el pequefio
12 meses 10,84 % bache en abril, agosto y diciembre. Ahora

bien, vigilamos la Linea AD de los bonos

CEF que puede pasar a ser bajista, como lo es la AD de nuevos maximos y nuevos minimos que
esta perdiendo enteros por momentos. Actualmente estamos en punto de inflexion que merece
ser cautos y no tomar una exposicion elevada a la renta variable. Veremos cuando tome
posesion de mandato Trump si es capaz de realizar las medidas econdmicas que prometio y sobre
todo si los aranceles y demas medidas influiran en los precios al productor y por tanto en los
precios finales de los productos.

Asi con todo, mantendremos una exposicion a Renta Fija tipica de una cartera permanente ya que
queremos estabilizar la curva de rendimiento del fondo haciéndola mas fuerte. Seguiremos
buscando ingresar en los bonos de ultracorto plazo y monetarios que como ya conocera tienden a
generar el rendimiento anual del tipo de interés de referencia del BCE o FED. La cobertura en délar
tendera a reducirse dada la fuerte tendencia alcista que tiene ademas de ser un elemento
descorrelacionador de resultado como lo es el oro.

A continuacion la distribucidon o “Allocation” del trimestre entrante:
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Distribucion de activos

LIQUIDEZ Y
COBERTURA
15%

Estrategias a seguir y diversificaciéon aplicada

s — Uno de los principales objetivos
Pérdida maxima
del fondo es obtener baja

Volatilidad (1 afio)

Sa entiende por Pérdida maxima probable 85% al valor maximo estimado de pérdida probable asociado a un
intervalo de confianza, que an este caso es el 85%, duranie un pericdo de wun afio. Los calculos asociados a
asla pérdida maxima asuman hipdtesis de irabajo que pudieran no cumplirse (en parlicular las relativas a la
distribucion de probabilidades).

volatilidad durante el trayecto
de busqueda de rentabilidad.

Actualmente estamos en un
entorno del 4,90% sobre el valor invertido, muy por debajo del objetivo maximo de volatilidad
del fondo (<15%). Esto se logra diversificando adecuadamente y cubriendo la cartera en momentos
clave del mercado. Nos hemos centrado mucho en este aspecto siempre que no se reduzca en
exceso la rentabilidad del fondo como asi esta siendo.

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 de estrategias sigue siendo una combinacion de indices actualmente (25-35%). Estos
pesos pueden variar en funcién de la situacion del mercado. La posicion en Oro puede variar en
entre un 0-10% mientras dure la pauta estacional iniciada en diciembre de 2024, mientras la Renta
Fija de cortisimo plazo (<1 afio) sigue siendo el principal componente dentro de la categoria de
bonos.

Para final de ano redujimos la exposicién a RV en de DOWJONES30, S&P500 e indices globales
(MSCI World, ACWI).
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EXPOSICION DE CARTERA A LAS DIFERENTES ESTRATEGIAS:

El sistema de estrategias es una combinacién que estara formado idealmente por:

- Hasta 30% ETF/Futuros de indices americanos (Nasdaq, S&P, Dow, Russell), europeos (DAX,
TecDAX, €Stox, CAC, Ibex, FtseMib, AEX, SMI y Nordics), asiaticos (Japon y China) y mundiales
(Mundial, Emergentes, ESG y Exaéticos).

- Hasta 5% 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. Sélo posicidn en largos.

- Hasta 65% Bonos, Oro, liquidez y otros variados defensivos y anti-inflacién o que se beneficien
de ella, soberanos y de alta calidad crediticia.

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

Accs. ETF Lyxor Smart Cash 7,40
Accs. ETF ISHARES US TREAS 0-1YR USD A 6,89
Accs. ETF DB x_frackers Il EONIA T Retur 5,61
Accs. ETN Source Physical Gold EUR 5,14
Accs. ETC Ishares Physical Gold US 513
Accs. ETF Ishares UltraSh Bond USD A 512
Accs. ETF VANECK IG FLOATING RATE 4.83
Accs. ETF JPMORGAN ULTRA-SHORT INCOME 4,43
Accs. ETF SPDR BLOOMBERG INVESTMENT GR 4,31
Accs. ETF Lyxor Core MSCI World DR 4,18
Accs. ETF X MSCI World-IC 415
Accs. ETF PIMCO ENHANCED SHORT MATURIT 4,10

COBERTURA 0-5%.
EXPOSICION RV 10-20%.
TOTAL EXPOSICION RV: 10-20%.

TOTAL EXPOSICION RF y ORO: 55-65%.
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La evolucion del Valor Liquidativo — VL (YTD desde el 1 de enero hasta el 31 de diciembre de
2024) ha sido positiva subiendo el VL hasta los 13,68€, haciéndolo un poco mejor que el indice
de nuestra categoria de fondos mixtos globales. La rentabilidad neta (real y descontando todos
los gastos) desde el comienzo de la gestion en mayo de 2016 ha sido de +36,68%. Una vez
redistribuidos los pesos de RV y de RF esperamos hacerlo igual o mejor en el 2025.

La estrategia de salida de drawdown o racha de pérdidas actual ha funcionado y por ahora
mantendremos esa posicion de cautela, con una moderada exposicion a renta variable que puede
reducirse rapidamente ante un empeoramiento de las circunstancias técnicas del mercado. Ademas
para reducir la volatilidad de la cartera mantendremos la RF de corta duracion y de grado de

inversién que nos “garantice” una rentabilidad adecuada y estable para el futuro.

A continuacién la evolucion mes a mes del resultado del fondo y su composicién en una escala

comenzando con valor 100 en enero de 2024 hasta diciembre de ese mismo afno:

EVOLUCION MENSUAL DEL VALOR LIQUIDATIVO DEL FONDO (YTD):

Grafico de rentabilidades 110 -

109 4
12,5 1
10,64% 108
10,0 -
107 4

L 106 -

5,0 1 105 1

2,28% 259%

2.5 1 1,87% Qg8 1.62% I 1,30% 1.66% 1 04 -
0,27% 0,14% I

U,O < I . I . -D;% - . — . 1 0 3 9

5% 0.91% 4,33% o2

Acum.  Ene Fab. Mar. Abr. May. Jun. Jul. Ago. Sep. ot Mov. Dic. 101 4

2024 2024 2024 2024 2024 2024 2024 2024 2024 2024 2024 2024 2024

100 A

ene.24eb. 2har. 24br. 2day. 2{un.24ul. 24ago. 2dep.24ct. 2dov . 24ic.24

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

5



~9.

Conclusiones

Para los meses iniciales de afo 2025 dejamos
la exposicién a RV neta alcista al 10-20% a
favor de la RF de corto plazo. Preservar
capital serd el maximo objetivo. Hemos
implementando una estrategia de reduccion de
volatilidad que ha dado sus frutos, aunque
necesitara algo mas de tiempo para verse
reflejada en la rentabilidad del VL — Valor

Liquidativo contra la categoria.

Ante cualquier duda o consulta estamos a su
disposicion: jalfayate@gpmbroker.com y en el
teléfono 93 242 78 62. En Madrid, a 9 de
enero de 2025 < con parte de los datos a 1 de

enero de 2025. Javier Alfayate Gallardo,
gestor en GPM Gestiéon Activa - Gestion
Global FI.

EL GESTOR: J. ALFAYATE
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Categoria: Mixtos Flexibles EUR - Giobal

Benchmark de la Categoria: Morningstar EU Mod Gbl Tgt

ISIN DEL FONDO GPM GESTION ACTIVA GPM GESTION GLOBAL: ES0142630047

31-dic-23 30-nov-24 31-dic-24
Patrimonio 6.930.546,92 5.077.691,20 4.968.494,05
Numero de acciones 565.327,23 379.893,46 365.659,71
Valor Liquidativo 12,259355 13,366093 13,587754
Mumero de accionistas 343.00 249.00 245,00
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presente documento y son susceptibles de cambios sin previo aviso.

* 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
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