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Comentario mensual

Lo mas resaltable del mes de febrero lo tenemos en la
diferencia de comportamiento de la bolsa americana frente al
resto del mundo. Después de tres afios de mejor
comportamiento americano, las altas valoraciones alcanzadas
y la concentracién de los inversores en las grandes compafiias
tecnoldgicas ha hecho parecer las primeras fallas en esas
apuestas. El efecto Trump préacticamente ha desaparecido de
las bolsas, y empiezan a manifestarse las primeras dudas
sobre la marcha de la economia americana, y que las politicas
alocadas en cuanto a aranceles de la nueva administracién
americana, descarrilen su buena marcha. Por el contrario,
tenemos que los dos mercados mas denostados como eran el
europeo y el chino, hayan llamado de repente la atencion de
los inversores. El resultado de las elecciones alemanas, con
una seguramente mayor predisposicién al gasto del nuevo
gobierno, y los avances en Inteligencia Artificial mas barata
por parte de las tecnoldgicas chinas estan detrds de este
mejor comportamiento. El principal sector al alza esta siendo
el sector bancario con alzas superiores al 25% en estos dos
meses, mientras que el sector tecnoldgico esta siendo el
principal freno en los indices. Fuera de las bolsas, en las
divisas seguimos contemplando una debilidad del délar frente
al resto de las monedas, y una nueva caida de los tipos de
interés a largo en Estados Unidos, a pesar de que la inflacidn
no parezca remitir. El miedo a una posible recesion empieza a
ponderar.

Attitude Opportunities ha alcanzado una revalorizacion
mensual del 0.98%, llevando la rentabilidad de los dos
primeros meses del afio al 3.37%. La cartera de acciones nos
ha dado un 0.60% en el mes, gracias a nuestro
posicionamiento en algunas acciones chinas como Tencent (
via Prosus) o Alibaba. En el caso de esta ultima hemos
desecho por completo la posicién después de subir un 50%.
Hemos cerrado también la posicidon en México tras la
recuperacion experimentada en este principio de afio ( no lo
planteamos de forma tactica y no estratégica) y tomamos
posiciones en tres empresas de caracter defensivo muy
castigadas ( Heineken, Merck. Lockheed Martin). El bitcoin ha
sido nuestro principal lastre con una minusvalia del 0.46% de
la cartera, mientras que la apuesta por la compra del largo
plazo americano nos ha dado un 0.31%. En Trading de futuros
hemos obtenido un 0.41%.

De cara al futuro inmediato, pensamos que las bolsas estan
excesivamente caras en general, y que la subida de
probabilidad de una recesién en Estados Unidos nos hace
apostar por incrementar la posicidn en renta fija americana.
Por el contrario, no vemos ningun valor en la renta fija
europea, donde las expectativas de gasto mayor de los
gobiernos en defensa, pueden hacer que los inversores
requieran tipos mas altos para cubrir la mayor oferta de
bonos.
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Analisis de Rentabilidad

Rentabilidad desde Inicio

Rentabilidad anualizada desde inicio

Rentabilidad afio en curso

Rentabilidad ultimo mes
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Porcentaje de meses en positivo
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*Las rentabilidades pasadas no son garantia de futuras ganancias.

Perfil

Fondo de Retorno Absoluto

Inversion en activos liquidos

Posiciones Intensivas en derivados

Sin apalancamiento

Aproximacion corto plazo
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Rentabilidad Mensual*

% Febrero Marzo Agosto Septiemb. Octubre Noviemb. Diciemb. Ao
2011 - - - - 0,73% 0,82% -1,41% 1,20% 3,05% 1,98% -1,90% 1,74% (W 1:579
2Lkl 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%
2013 IRyl -0,37% 0,37% -0,94% 0,38% 0,36% -0,43% 1,11% 1,60% 0,50% 0,81% -0,34% 4,43%
Pl 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%
loklsy  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%
7A0kNsE  0,24% -0,41% 0,38% 0,57% 0,15% 1,27% 0,63% 0,42% -0,69% 0,08% -0,53% 0,41% 2,54%
Plivs  -0,26% -0,49% 0,20% -0,30% -0,38% 0,33% -0,36% 0,02% 0,48% 0,13% -0,83%  -0,39% | ERS
Lokl -0,17% 0,35% -0,96% 0,27% 0,48% 0,50% 0,64% -0,61% -0,51% -0,42% 0,22% -0,56% | vaEA
Ploklel  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%
loplel  -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%
lopkl -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%
lopkl -1,84% -1,49% -0,82% -2,33% 2,19% -2,42% 2,04% -1,97% -1,55% -0,02% 1,15% -0,33% | e
Plopkf  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%
loplil -0,30% 1,54% 2,09% -1,03% -0,11% -0,70% 1,30% 0,55% 0,69% 0,69% 0,80% -0,55% 5,04%
okl 2,37% 0,98% -- -- -- - - - - - -- -- 3,37%

(*) 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 garantia 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 evolucién 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 inversion, 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 inversidn 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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