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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 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 opinibn 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

A fin de mes de julio de 2025, destacamos unos indices americanos alcanzando nuevos maximos
(en dolares), y una Europa (Eurostoxx50) que sigue rozando maximos anuales. La cartera global
gestionada obtiene en el afo 2025 un -0,82%, dejando el valor liquidativo (VL) en los 13,4767€. La
renovada subida del par eurododlar ha restado rentabilidad aunque se tomaron medidas para que su
exposicion no afectara tanto al resultado. El indice S&P500 en el afio con efecto divisa lleva un
rendimiento del -2,84%, por tanto obtenemos una mejora rentabilidad relativa.

Durante comienzos de verano mantuvimos una exposicion a Renta Variable en torno al 25%
aunque se ha ido aumentando hasta niveles cercanos al 40% con entrada de indice S&P500 y Dow
Jones en su mayor parte. En la parte de Renta Fija mantenemos una duraciéon de muy corto plazo
(menos de 1 ano en algunos ETF de bonos) e introdujimos algo de exposicion a una duracion
media a 5 afios de bonos americanos (3%).

RENTABILIDAD:

Acumulada Afio 0.82 % Durante este inicio de afio los mercados se mostraron

A 353 % volatiles al comienzo, para recuperar después a medida

que los aranceles y su impacto negativo se vio que seria
limitado. La Linea AD de los bonos CEF sigue siendo favorable lo que indica que se puede
mantener una exposicion relativamente elevada a Renta Variable. La FED por su parte sigue
vigilando los niveles de inflaciéon pero parece indicar que podra recortar tipos a partir de septiembre
lo que seguramente gustara al mercado.

Asi con todo, mantendremos una exposicién 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 dolar
se podria ir reduciendo al llegar a niveles de 1,18, lo cual es un punto importante en la tendencia
actual y seguramente actue de resistencia.

A continuacién la distribucion o “Allocation” de final de mes de julio para los siguientes 3 meses
sera algo parecido o similar a lo mostrado a continuacion:
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Distribucion de activos

LIQUIDEZ Y
COBERTURA
5%

Estrategias a seguir y diversificaciéon aplicada

Uno de los principales objetivos del

Pérdida maxima

Volatilidad (1 afio) I fondo es obtener baja volatilidad
La entiende por Pérdida maxema probable 58% al valor madwimo estimado de pérdida probable asocado @ un durante el trayecto de bL’qu ueda de

imerealn de cordanza. que en esie caso es o 85%, durankes un periodo de un afo. Los calowios asociados a
ofta pérdida maxima asamen fEpdtess de tmbajo que pudisan no cumgplinse {en paricular las relativas a la

distrimucitn de probasslidades). rentabilidad.

Actualmente estamos en un entorno del 5,31% 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 exposicién. Ha pesado en la
rentabilidad del fondo no haber cubierto lo suficiente, aunque es verdad que a la larga se obtiene
un rendimiento inferior si se mantiene una posicion de cobertura permanente al ddlar.

El sistema de estrategias sigue siendo una combinacion de indices actualmente (25-45%). Estos
pesos pueden variar en funcién de la situacion del mercado. La posiciéon en Oro puede variar en
entre un 0-15%, mientras la Renta Fija de cortisimo plazo (<1 afio) sigue siendo el principal
componente dentro de la categoria de bonos, aunque hemos abierto algo la mano a duraciones
mas largas de 5 afos en EE.UU.
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Para comienzos y mediados de afo mantuvimos reducida la exposicibn a RV en de
DOWJONES30, S&P500 e indices globales (MSCI World) y alta la exposicion a RF. Mantenemos
exposicion en ETF de oro fisico e iremos aumentando la de Renta Variable hasta un maximo del
45% de cartera.

EXPOSICION DE CARTERA A LAS DIFERENTES ESTRATEGIAS:

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

- Hasta 40% ETF/Futuros de indices americanos (Nasdaq, S&P, Dow, Russell), europeos (DAX,
TecDAX, €Stox, CAC, Ibex, FtseMib, AEX, SMI y Nordics), asiaticos (Japén y China) y mundiales
(Mundial, Emergentes, ESG y Exdéticos).

- 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 posicion en largos.

- Hasta 55% 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 ISHARES US TREAS 0-1YR USD A 7.99
Accs. ETF Ishares UliraSh Bond USD A 528
ISHARES EURC ULTRASHORT BOND 523
Accs. ETF Vang USDCPBD Eur A 518
Accs. ETF ISH USD FLOAT BOMD USD ACC 472
Accs. ETF DB x_trackers || EONIA T Retur 470
Accs. ETF WVANG USD 0-1YR TRBD USDA 4 66
Accs. ETN Source Physical Gold EUR 4.04
Accs. ETF Lyxor Smart Overnight Ret USD 3.85
Accs. ETF ISHARES S&P HEALTH CARE 385
Accs. X |[E PHYSICAL GOLD ETC EUR 3.56
Accs. ETC Ishares Physical Gold US 3,38

COBERTURA 0-5%.
EXPOSICION RV 40-45%.
TOTAL EXPOSICION RV: 35-45%.

TOTAL EXPOSICION RF y ORO: 55%.
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La evolucion del Valor Liquidativo — VL (YTD desde el 1 de enero hasta el 31 de julio de 2025) ha
sido negativa reduciendo el VL hasta los 13,4767€, haciéndolo algo peor 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 +34,76%. Esperamos hacerlo
mejor para finales de 2025 si el par euroddlar deja de presionar al alza y la RV sigue su camino.

La estrategia de salida de drawdown o racha de pérdidas actual ha funcionado y por ahora
mantendremos una medida exposicion a renta variable. 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 continuacion la evolucidon mes a mes del resultado del fondo y su composicion en una escala

comenzando con valor 100 en enero de 2025 hasta el 31 de julio de ese mismo afo:

EVOLUCION MENSUAL DEL VALOR LIQUIDATIVO DEL FONDO (YTD):
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Conclusiones

Para el segundo semestre de afo 2025 dejamos la exposicién a RV neta alcista al 40% con una RF
de corto plazo. Preservar capital sera el maximo objetivo. Hemos implementando una estrategia
de reduccién 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 disposicién: jalfayate@gpmbroker.com y en el
teléfono 93 242 78 62. En Madrid, a 14 de agosto de 2025 & con parte de los datos a 1 de julio de
2025. Javier Alfayate Gallardo, gestor en GPM Gestién Activa - Gestion Global Fl.

EL GESTOR: J. ALFAYATE

ISIN DEL FONDO GPM GESTION ACTIVA GPM GESTION GLOBAL: ES0142630047

31-dic-24 ) 30-jun-25 31-jul-25
Patrimanio 4 968 494,05 4033 686,19 3.981.324 61
Mdmero de acciones 365.659.71 303.537,15 295.421,20
Valor Liguidativo 13,587754 13,288937 13476774
Mumero de accionistas 245,00 198,00 190,00

* 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 estén sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores, por lo que el valor de adquisicién 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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