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Comentario 2° trimestre 2024

Hamco Global Value Fund

Modesta rentabilidad positiva

El fondo asesorado por Hamco Financial y gestionado por Andbank Wealth
Management registré un alza promedio mayor al 4% en este primer semestre de
Desde el inicio. el fondo Hamco 2024. Al cierre del primer semestre de 2024 las rentabilidades por clase fueron
Global Value Fund ha tenido una 4,17% en la clase R, 4,47% en la clase | y 4,36% en la clase F". Mientras que el
rentabilidad del 130% en la clase R indice de referencia? (MSCI Daily Net TR World Ex USA Euro), arrojé una rentabilidad
! 0,
1388%enlaclase Fy 174,6%enla ~ 9€818%
clase | Desde el inicio, el fondo Hamco Global Value Fund ha tenido una rentabilidad del

130% en la clase R, 138,8% en la clase F y 174,6% en la clase I. Las rentabilidades

, , anualizadas desde el inicio han sido del 20,77% en la clase R (frente a 6,8% el
indice de referencia), 20,60% desde el inicio en la clase F (frente a 8,1% el indice), y
32,16% desde el inicio en la clase | (frente a 11,5% el indice)®. Estas rentabilidades
anualizadas siguen siendo superiores a las del indice de referencia.

Evolucién de Hamco Global Value Fund vs MSCI Daily Net TR World Ex US (Euros) Index
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[1] Rentabilidad neta relativa al periodo: desde el 31 de diciembre de 2023 hasta el 30 de junio de 2024. Dicha rentabilidad se ha obtenido calculando
la diferencia entre los dos valores liquidativos. La fuente del dato es el valor liquidativo que publica diariamente la gestora del fondo. Célculos de
rentabilidad elaborados internamente por parte del asesor del fondo: Hamco Financial S.L.

[2] La rentabilidad del indice de referencia se ha calculado partiendo de la informacion publicada por Bloomberg. El ticker del indice es MSDEWUSN
Index. Cdlculos de rentabilidad realizados internamente por parte del asesor del fondo. Las fechas de inicio para el célculo de las tasas internas de
retorno son: 07/10/2019 para la clase F; 31/12/2019 para la clase R; y 15/10/2020 para la clase |.
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En el caso de Estados Unidos,
se espera que los recortes
comiencen en este tercer

trimestre del ario

Con respecto a la rentabilidad de nuestra estrategia, observamos que hemos
recomendado la venta de manera anticipada de nuestras inversiones en Argentina y
Turqufa, que han sido inversiones con una buena rentabilidad en lo que va del afo
y que ya no se encuentran en cartera. Por otro lado, las inversiones en Corea del Sur
han mostrado un buen desempefio, mientras que las acciones ciclicas han estado

sufriendo en los Ultimos meses.

Bajadas de tipos de interés en un entorno econémico dificil

Nos encontramos en un entorno econémico desafiante, caracterizado por un
aumento en los riesgos de recesion en Estados Unidos, donde la tasa de desempleo
ha mostrado un claro incremento. Parece que, en respuesta a estos riesgos, muchos
paises han comenzado a recortar los tipos de interés. En el caso de Estados Unidos,
se espera que los recortes comiencen en este tercer trimestre del afo.

Sin embargo, es importante no perder de vista que, histéricamente, los recortes de
tasas de interés no han sido una buena noticia para los inversores en renta variable.
Estas medidas expansivas a nivel monetario suelen producirse en el contexto de un
deterioro en las condiciones econdmicas, lo que puede traducirse en volatilidad en
las bolsas.

Aunque el giro en la politica monetaria de los bancos centrales no serfa una buena
noticia para las bolsas, podria beneficiar a las small caps en términos relativos frente
a las grandes compafiias, debido a mejoras en su acceso a la financiacion. Los datos
histéricos sugieren que las acciones de empresas de pequena capitalizacion tienden
a superar a las de gran capitalizacion después de los recortes en las tasas de interés.

Movimientos en cartera

No hubo una gran rotacion en la cartera respecto al cierre del trimestre pasado. Solo
se recomendd incrementar ligeramente la posicion en empresas de Asia, mientras
que se recomendd reducir la exposicién en empresas de Norteamérica. Las industrias
que han liderado la cartera durante este primer semestre son componentes para
automoviles, servicios de energia, conglomerados industriales y tabaco.

La cartera no tuvo cambios destacables en el dltimo trimestre.

A continuacion, el top 5 de empresas en cartera a cierre de junio de 2024:
1)  Imperial Brands (2,45%)

2) PTIndofood Sukses Makmur Thk (2,34%)

3)  Youngone Corp (2,06%)

4)  GSHoldings (2,01%)

5)  AKHoldings (1,78%)
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Desde Hamco Financial,
creemos que los riesgos de
recesion aun persisten y que un
aterrizaje brusco sigue siendo

posible

11

Seguimos confiando en que

tanto la cartera actual como
las empresas en nuestra lista
de la compra son sélidas a

mediano y largo plazo

Expectativas para al futuro

Aunqgue el mercado sigue confiando en los avances en inteligencia artificial y la
posibilidad de un “aterrizaje suave” o incluso la ausencia de una recesion en Estados
Unidos, la situacion en Europa es diferente, pues ya se ven indicios de estanflacion
(estancamiento econdmico junto con inflacion). Desde Hamco Financial, creemos
que los riesgos de recesion aun persisten y que un aterrizaje brusco sigue siendo
posible. De hecho, en Estados Unidos ya comienzan a verse signos claros de
debilidad en el mercado laboral.

Nos encontramos en una fase critica y peligrosa del ciclo econémico. Los bancos
centrales apenas han empezado a recortar las tasas de interés, pero el gran aumento
que hubo durante todo 2023 y principios de 2024 podria empezar a tener un

impacto en la economia.

Por esta razon, mantenemos una postura cautelosa en nuestra estrategia de inversion,
con una posicion de caja notable y una parte de la cartera en empresas defensivas.
Aunque los grandes indices puedan parecer estables en la superficie, observamos
que la mayorfa de las acciones estan teniendo un rendimiento inferior, con muchas
registrando importantes caidas. Esta divergencia entre la estabilidad de los indices
principales y el bajo rendimiento de numerosas acciones puede, eventualmente,
generar oportunidades atractivas.

No obstante, seguimos confiando en que tanto la cartera actual como las empresas
en nuestra lista de la compra son solidas a mediano y largo plazo. Histéricamente,
la estrategia de inversion de Hamco Financial ha demostrado generar los mejores
rendimientos después de periodos de recesiéon, lo que respalda nuestra vision
optimista a largo plazo.

Nuestro proceso continuo de busqueda de buenas comparias a buenos precios nos
permite mantener los bajos multiplos de la cartera respecto al indice de referencia,
como se muestra en la tabla de multiplos proporcionada por Morningstar®.,

HAMCO MSCI ACWI

Métrica Global Value Fund ex USANR USD
Precio/Beneficio (PER) 4,23 13,91
Precio/Valor Contable (PBV) 043 1,71
Precio/Ventas 0,23 1,41
Precio/Cash Flow 1,59 8,70
Rentabilidad por dividendo 4,35% 3,37%
Crecimiento esperado de beneficios 9,61% 10,49%

[3] Datos extraidos de Morningstar https://www.morningstar.es/es/funds/snapshot/snapshot.aspx?id=F000014ACT&tab=3
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Por Ultimo, nos gustaria dar la bienvenida a todos los nuevos participes que se
unieron a lo largo de la primera mitad del afo. Ya somos mas de 3.000 inversores.
Desde Hamco Financial trabajaremos duro para conseguir rendimientos interesantes
en el medio y largo plazo.

Informe realizado por Hamco Financial S.L.

Asesor del fondo Hamco Global Value Fund

Dispone de toda la informacién sobre el comportamiento del fondo en www.andbank.es

El fondo Hamco Global Value Fund (clase R ES0141116030, clase | ES0141116014 y clase F ES0141116006) es un fondo inscrito en el Registro de la
CNMV con el nimero: 5413 y con fecha de inscripcion: 7/10/2019 en la categoria de Fondos de Renta Variable Internacional. El Fondo esta gestionado
por Andbank Wealth Management SGIIC, S.A (Grupo Andbank) y asesorado por Hamco Financial S.L. La entidad depositaria del fondo es Caceis Bank
Spain, S.A, (Grupo Credit Agricole) y la firma auditora del mismo es Deloitte. El contenido de esta nota es meramente informativo y no constituye
solicitud o recomendacién de suscripcion de participaciones de Hamco Global Value Fund. La adquisicién de participaciones por el inversor deberd
efectuarse de conformidad con su Folleto Informativo, Documento con los Datos Fundamentales para el Inversor, asi como con la Ficha del Fondo y
demas documentacion legal en vigor (Informe Semestral y Trimestral, Reglamento de Gestion y CCAA). Toda esta informacion estd disponible, de forma
gratuita y accesible, en la pagina web de la gestora Andbank Wealth Management, SGIIC, S.A.U https://www.andbank.es/andbank-wealth-management/
fondos/ y en la pagina web de la CNMV: https://www.cnmv.es La inversion en mercados financieros puede conllevar, entre otros, un riesgo del mercado
de renta variable, de tipo de interés, de tipo de cambio, de inversién en paises emergentes, asi como de concentracion geografica o sectorial y de
liquidez. Pudiendo representar la pérdida del capital invertido o el de ausencia de rentabilidad. El nivel de riesgo del fondo es indicativo del riesgo del
fondo y esta calculado en base a datos histéricos que, no obstante, puede no constituir una indicacién fiable del futuro perfil de riesgo. Ademas, no hay
garantias de que la categorfa indicada vaya a permanecer inalterable y puede variar a lo largo del tiempo. Puede obtener informacion adicional sobre
dicho fondo y sobre los supuestos y forma de reclamar la garantia y su alcance en https://www.andbank.es.

Andbank Wealth Management, S.G.LI.C,, S.A.U. - CIF: A-78567153 - Calle Serrano, 37 - 12 - Registro Mercantil de Madrid: Tomo 31.045, Folio 5, Seccién 82,
Hoja M-558.774 - Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva de la CNMV: ne 237.
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