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Comentario mensual

Hemos presenciado un mes exageradamente extremo en
cuanto a cotizaciones bursatiles. Podriamos dividirlo en dos
bandos. En uno, el vencedor, todo lo que tenga que ver con
la inteligencia artificial. En el otro bando, el resto del
mercado. Hemos visto subidas de mas del 40% en Nvidia o
en Broadcom acompafiadas de caidas abruptas en un
numero considerable de acciones. También es el triunfo de
Estados Unidos respecto al resto del mundo. Subidas del
14% en el semestre en el S&P 500, con caidas del 20% en
Brasil, un 22% en México o el 19% en Indonesia. El sector
tecnoldgico se encuentra ya en modo burbuja, con
valoraciones solo vistas en el afio 2000 o en el 2021.
Nosotros seguimos dudando que la rentabilidad final de
estas inversiones sea la que estd barajando el mercado.
Estamos viendo, eso si, una subida brutal en el gasto de las
empresas, pero tenemos que ver todavia que las
rentabilidades de estas inversiones sean tan estratosféricas
como estd pronosticando el mercado. Estamos en la fase
inicial en el que todo el mundo se gasta el dinero para no
quedarse atras, y todos parecen ganadores o fichas a las
gue merece la pena jugar. Veremos la realidad.

En Europa, el comportamiento ha sido muy distinto. El
miedo al resultado de las elecciones francesas (no tanto
por el color politico, sino por ampliar las politicas de gasto
indiscriminado que hagan inviable asumir la deuda) se ha
hecho notar con bajadas en su indice del 6.42% en el mes,
que repercutieron en caidas del 3.34% en el IBEX o del
1.80% en el Eurostoxx. Quitando la tecnologia, que ha
seguido a sus pares americanos, las caidas sectoriales han
sido abruptas. Casi un 7% en bancos, un 5.5% en petroleras
o un 6% en automoviles.

En nuestra Ultima carta abogabamos por cierta neutralidad
en el posicionamiento de nuestras carteras, y no veiamos
muchas oportunidades en acciones. Sin embargo, la
cobertura que teniamos no ha funcionado muy bien,
porque la teniamos en el mercado que considerdbamos
mas sobrevalorado de todos, el americano. Eso nos ha
hecho caer un 0.70% en el mes, llevando la rentabilidad del
afio a un 1.46% positiva. Hemos cerrado nuestra posicion
“histérica” en la bolsa india, con una rentabilidad del 40% y
seguimos sin ver oportunidades claras. Gestionar las
burbujas es siempre engorroso, porque los ultimos
movimientos son parabdlicos y exagerados. De momento
de cara a la falta de liquidez veraniega, seguiremos
centrados en operaciones oportunisticas a corto plazo.
Hemos cerrado también las posiciones que tomamos en el
largo plazo americano porque nos da cierto respeto las
necesidades de financiacion americana (se estan
endeudando en 10.000 millones de délares al dia) y no
descartamos nuevas subidas de rentabilidades en esos
plazos. En la zona del 4.80%-5% volveriamos a tomar
posiciones.
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Valor Liquidativo
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Analisis de Rentabilidad

Rentabilidad desde Inicio

Rentabilidad anualizada desde inicio

Rentabilidad afio en curso

Rentabilidad ultimo mes

Rentabilidad anualizada ultimos 5 afios

Porcentaje de meses en positivo

6,47 € (230.06.24)

39,13 € mil.
Diaria

EUR

30-abr-11
ES0111192003
ATTOPPF SM
4359

1,35% sobre Patrimonio
9% resultados positivos
0,07% anual

Attitude Gestion, SGIIC
Caceis Bank Spain S.A
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*Las rentabilidades pasadas no son garantia de futuras ganancias.

Perfil

Fondo de Retorno Absoluto

Inversién en activos liquidos

Posiciones Intensivas en derivados

Sin apalancamiento

Aproximacion corto plazo

y
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https://www.attitudegestion.com/es/
https://es.linkedin.com/company/attitude-gestion-sgiic-sa
https://twitter.com/AttitudeGestion

A R L LR E] Attitude.

Attitude Opportunities Fi

Rentabilidad Mensual*

% Enero Febrero Marzo Agosto Septiemb. Octubre Noviemb. Diciemb. Afio
2011 -- -- -- - 0,73% 0,82% -1,41% 1,20% 3,05% 1,98% -1,90% 1,74% 6,28%
vk 0,13% 0,36% -1,67% -1,40% 0,06% 1,60% 0,78% 0,59% 0,44% 1,52% 0,46% -0,22% 2,63%
Pkel 1,32%  -037%  037%  -0,94%  0,38%  036% -043%  1,11%  1,60%  0,50%  0,81% = -0,34% | LWEVA
Alpl 1,41% 0,14% 0,74% 0,72% -0,03% -0,10% -0,92%  -0,22% 0,46% -0,50% 0,51% 0,92% 3,14%
Lokl 0,80% 2,00% 0,05% 0,21% 0,06% 0,80% 0,65% -0,98%  -0,26% 0,96% -0,65%  -0,69% 2,95%
2016 QP2 -0,41% 0,38% 0,57% 0,15% 1,27% 0,63% 0,42% -0,69% 0,08% -0,53% 0,41% 2,54%
LkvA -0,26%  -0,49%  0,20%  -0,30% -0,38%  0,33% -0,36% 002%  048%  0,13% -0,83% -0,39% | bi:rsA
ik -0,17% 0,35% -0,96% 0,27% 0,48% 0,50% 0,64% -0,61%  -0,51%  -0,42% 0,22% -0,56% | Eyab
POkl 0,77% -0,09% 0,07% 0,41% -1,42% 1,39% 0,40% -0,02% 0,20% 0,07% 0,47% -0,06% 2,18%
vlplo) -0,44%  -0,20%  -1,24% 2,92% 0,45% 1,81% -1,13%  -0,03% 0,07% -1,45% 0,47% 0,70% 1,87%
vAPEY  -0,33% 0,46% 0,91% 1,71% -0,17% 0,65% -1,24% -0,21% -0,56% 0,42% -1,76% 1,43% 1,28%
ookl -1,84%  -1,49%  -0,82%  -2,33%  2,19% = -2,42% = 2,04% = -1,97% = -155% -0,02% = 1,15%  -0,33% | iriiA
Pkl 2,59% 0,81% 0,49% 0,51% -0,64% 0,83% 0,66% -0,01% 0,25% -0,75% 2,74% 0,32% 8,02%
vipy  -0,30% 1,54% 2,09% -1,03% -0,11% -0,70% 1,46%

(*) Nota: En los afios 2011, 2016 y 2018, se produjeron cambios sustanciales en la politica de inversion del fondo Puede encontrar mds
informacion en las pdginas web www.attitudegestion.com y www.cnmv.es. Las rentabilidades pasadas no son garantl’a de
futuras ganancias.

Aviso Importante: El presente documento ha sido elaborado por Attitude Gestidn, S.G.I.I.C., S.A. (“Attitude”) con la finalidad de
proporcionar informacién sobre la evolucidén de cartera del fondo en el periodo de referencia. En ninguna circunstancia podra
entenderse que este documento constituye: (i) una oferta de compra, venta, suscripcién o negociacion de los instrumentos
financieros en él mencionados; (ii) una recomendacion personalizada de inversion, y/o; (iii) una recomendacién general relativa
a operaciones sobre los instrumentos financieros en él mencionados (informes de inversiones y andlisis financiero). La
informacién contenida ha sido recopilada de buena fe y de fuentes que consideramos fiables, pero no garantizamos la exactitud
de la misma, la cual puede ser incompleta o presentarse condensada.

Cualquier decision de inversion debera tener en cuenta toda la informacion publica existente sobre el fondo de referencia,
especialmente la documentacién registrada en la Comision Nacional del Mercado de Valores y disponible en el domicilio de la
SGIIC del fondo (Attitude Gestion SGIIC SA, calle Orense 68, Planta 11 - 28020 Madrid). Attitude Gestiéon SGIIC no reconoce
ninguna responsabilidad sobre las decisiones de inversion que se pudieran adoptar atendiendo a la informacidn contenida en el
presente documento, cuyo riesgo correspondera exclusivamente a la persona que adopte las mismas.

Los contenidos y productos incluidos en este documento no estan concebidos, ni dirigidos a aquellas personas que residan en
jurisdicciones donde sus contenidos no se encuentren autorizados, incluidos los Estados Unidos de América.

El perfil de riesgo segun el Folleto simplificado/DFI del fondo depositado en la CNMV es 4, siendo la categoria 7 la de mayor
riesgo. Este fondo puede no ser adecuado para inversores que prevean retirar su dinero en un plazo de antes de 2 afios. Las
inversiones descritas pueden conllevar, entre otros, un riesgo del mercado de renta variable, de tipo de interés, de tipo de
cambio, de crédito, asi como de inversion en paises emergentes. El uso de instrumentos derivados, incluso como cobertura de
las inversiones de contado, también conlleva riesgos, como la posibilidad de que haya una correlacion imperfecta entre el
movimiento del valor de los contratos de derivados y los elementos objeto de cobertura, lo que puede dar a lugar a que esta no
tenga todo el éxito previsto. Como consecuencia, el valor liquidativo del fondo puede presentar una alta volatilidad.

El valor del patrimonio en un fondo de inversidn, cualquiera que sea su politica de inversidn, esta sujeto a las fluctuaciones
de los mercados, pudiendo obtenerse tanto rendimientos positivos como pérdidas. Rentabilidades pasadas no son garantia
de futuras ganancias.

Attitude Opportunities Fl esta inscrito en el Registro Oficial de la Comision Nacional del Mercado de Valores (www.cnmv.es) con
el numero 4359. Attitude Gestion, S.G.I.I.C. S.A. es una sociedad gestora de instituciones de inversién colectiva inscrita el 12 de
Febrero de 2016 en el Registro de la CNMV de sociedades gestoras de instituciones de inversion colectiva con el numero 246. La
transformacidn a sociedad gestora de Attitude Gestidn, S.G.L.I.C., S.A. fue inscrita en el Registro Mercantil de Madrid el 8 de
febrero de 2016 en el tomo 33.640, folio 82, seccién 8, hoja M-512469. Puede encontrar mas informacion en
www.attitudegestion.com y www.cnmv.es.
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