NOVAREX

( ) GVC Gaesco N° Registro CNMV: 2479
Informe SEMESTRAL del 1er. Semestre de 2026

Gestora GVC GAESCO GESTION SGIIC, SA Depositario BNP PARIBAS SUCURSAL EN
Grupo Gestora GVC GAESCO Grupo Depositario BNP PARIBAS
Auditor PRICEWATERHOUSECOOPERS Rating depositario A+

Sociedad por compartimentos NO

El presente informe, junto con los Gltimos informes periddicos, se encuentran disponibles por medios telematicos en https://fondos.
gvcgaesco.es/.

La Sociedad de Inversion o, en su caso, la Entidad Gestora atendera las consultas de los clientes, relacionada con la IIC en:

Direccion
C/ Doctor Ferran 3-5 Planta 1 08034 Barcelona

Correo electrénico info@gvcgaesco.es

Asimismo cuenta con un departamento o servicio de atencion al cliente encargado de resolver las quejas y reclamaciones. La
CNMY también pone a su disposicion la Oficina de Atencion al Inversor (902 149 200, e-mail: inversores@cnmv.es).

INFORMACION SICAV

Fecha de registro:  12/09/2002

1. Politica de inversion y divisa de denominacion
Categoria

Tipo de Sociedad: Sociedad que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Vocacion Inversora:  Global
Perfil de riesgo: 4

La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general
NOVAREX A.M., S.I.C.A.V., mantiene una politica de inversion Global. Puede invertir en valores de renta variable nacional e
internacional y en renta fijade emisores publicos o privados de cualquier pais.

Operativa en instrumentos derivados
Podra invertir en instrumentos derivados negociados en mercados organizados y OTC, con finalidad de cobertura e inversion.

La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso.

Una informacion mas detallada sobre la politica de inversion de la sociedad se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominaciéon: EUR

2. Datos economicos

2.1. Datos generales.
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

N° de acciones en circulacion 1.250.567,00 1.250.867,00
N° de accionistas 141 141
Dividendos brutos distribuidos por acciéon

JDistribuye dividendos? NO



Patrimonio fin de Valor liquidativo

Fecha periodo (miles de . . . .
EUR) Fin del periodo Minimo Maximo

Periodo del informe 33.762 26,9977 23,4572 27,1864
2025 31.345 25,0590 18,5489 25,0986
2024 27.525 20,8592 17,5870 21,0012
2023 25.592 18,1315 14,8998 18,1440

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestion

% efectivamente cobrado et i Sistema
imputaci

s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio s/resultados Total
0,02 0,02 0,02 0,02 patrimonio al fondo

Comision de depositario

% efectivamente cobrado = o]
ase de calculo

0,03 | 0,03 | patrimonio
Indice de rotacién de la cartera (%) 0,06 0,09 0,06 0,08
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,54 1,33 0,54 1,62

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, este dato y el de patrimonio
se refieren a los ultimos disponibles.

2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco
A) Individual
Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado ler 3er

2026 TZ‘“:‘*S‘]"e Trimestre | T;:;;‘S“tre Trimestre 2025 2024 2023 2021
CHa 2026 2025

7,74 | 12,51 | 4,24 | 6,15 | 5,90 | 20,13 | 15,04 | 21,69 | 21,92

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulado ler 3er

2026 TK'C‘;ef;lre e |- T;:)‘;‘;*s"e Trimestre 2025 2024 2023
- 2026 2025

0,06 0,20

0,11 | 0,05 | 0,05 0,06 | 0,22 | 0,26 | 0,18

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comision de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo
gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de
sociedades/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también los gastos soportados indirectamente, derivados de estas
inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.
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2.3 Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Distribucion del patrimonio

| |I I||||
g — m -III.I---

Fin periodo actual Fin periodo anterior

m oo - St
. . Importe . .
patrimonio patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 32.096 95,06 29.780 95,00
* Cartera interior 2.890 8,56 2.484 7,92
* Cartera exterior 29.206 86,50 27.296 87,08
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 1.387 4,11 1.364 4,35
(+/-) RESTO 280 0,83 202 0,64
TOTAL PATRIMONIO 33.763 100,00 31.346 100,00
Notas:

El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.

2.4 Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio

Variacion del

% variacion
respecto fin
periodo
anterior

Variacion
acumulada
anual

Variacion del

periodo actual periodo

anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 31.345 27.886 31.345
+- Compra/venta de acciones (neto) -0,02 0,00 -0,02 0,00
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Rendimientos netos 7,58 11,65 7,58 166,14
(+) Rendimientos de gestion 7,99 11,89 7,99 9,54
+ Intereses 0,02 0,02 0,02 -6,09
+ Dividendos 2,02 0,69 2,02 216,76
+- Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en renta variable (realizadas o no) 4,67 9,72 4,67 -48,31
+- Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en derivados (realizadas o no) 0,71 0,00 0,71 0,00
+- Resultados en IIC (realizadas o no) 0,63 1,06 0,63 -35,78
+- Otros resultados -0,06 0,40 -0,06 -117,04
+- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,42 -0,25 -0,42 95,11
- Comision de sociedad gestora -0,02 -0,02 -0,02 -1,63
- Comisién de depositario -0,03 -0,03 -0,03 4,86
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,01 -15,55
- Otros gastos de gestion corriente -0,01 -0,01 -0,01 -2,00
- Otros gastos repercutidos -0,35 -0,18 -0,35 109,43
(+) Ingresos 0,01 0,01 0,01 61,49
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,01 0,01 0,01 61,49
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por enajenacion 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 33.762 31.345 33.762




Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
3. Inversiones financieras

3.1. Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el
patrimonio, al cierre del periodo

Descripcion de la inversién y emisor Valor de ) Valor de . Descripcién de la inversion y emisor ; Valor de Valor de
mercado % mercado ° mercado mercado %
ES0105065009 - Acciones| TALGO 265 | o078 280 | 089 US6541061031 - AccionesINIKE 35 | 102 520 | 166
ES0113211835 - AccionesBANCO BILBAO VIZCAYA EUR 1007 | 298 923 | 294  US8816242098 - Acciones| TEVA PHARMACEUTICAL USD 667 | 198 so8 | 191
ES0132105018 - Acciones| ACERINOX EUR 200 | 06 239 | 076  IP3734800000 - AccionesNIDEC CORPORATION »Y 86 | 025 70 | 02
ES0178430E18 - Acciones|TELEFONICA EUR 668 | 198 451 | 144 BMG49IBTI088 - AccionesINVESCO USD ss6 | 173 s67 | 181
5?311)21300137 - Acciones|BANCO SANTANDER CENTRAL EUR a1 | 145 409 | 130 DE0005552004 - Acciones| DEUTSCHE POST AG EUR 839 | 248 738 | 236
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 2721 | 805 2302 | 733 DEOOOBASFI11 - AccionesBASF EUR 351 | 104 333 | 106
TOTAL RENTA VARIABLE 2721 | 805 2302 | 733 DEOOOSAFHO0I - Acciones|SAF HOLLAND EUR 397 | 118 300 | 096
g%fﬁf_fo” = AR EEETEOVC A RO VALUINRUS ||y 170 | 050 182 | 058  DEO0OTUAGSO0S - Acciones|TUI AG EUR 27 | o4 270 | 086
TOTAL IIC 170 | 050 182 | 058 FRO000133308 - AccionesORANGE EUR 314 | 093 270 | 06
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 2891 | 855 2484 | 791 GBO030913577 - Acciones|BT GROUP PLC GBP 254 | 075 w3 | 07
BMGO!12X1056 - Acciones AEGON EUR 1o10 | 2.9 902 | 288 HK0941009539 - Acciones|CHINA MOBILE HKD | 1o 358 | 114
CH0023405456 - Acciones|DUFRY AG CHF 52 | 155 452 | 144 US00206R1023 - Acciones|AT&T INC. USD 145 | 043 169 | o054
DE0005140008 - Acciones| DEUTSCHE BK EUR 1526 | 452 1705 | 544 US02376R1023 - Acciones AMERICAN AIRLINES GROUP USD 569 | 169 235 | 075
g&(aoswoooa = ACEITE| SAVARR(O I W OUGRAN WNAILE ||y s | 170 031 | 297  US0970231058 - Acciones|BOEING UsD 801 | 264 868 | 277
DE0008430026 - Acciones MUENCHENER RUECKVER EUR 977 | 289 1124 | 359 US4781601046 - AccionesTOHNSON & JOHNSON USD 65 | 184 493 | 157
DK0062498333 - AccionesNOVO NORDISK A/S DKK 362 | 107 0| 000  US9182041080 - Acciones|VF CORPORATION USD 190 | 0.6 200 | o064
FR0000120404 - Acciones|ACCOR EUR 468 | 139 444 | 142 US5004584018 - Acciones KOMATSU USD 488 | 145 36 | 110
FRO000120628 - Acciones|AXA EUR o989 | 293 924 | 295  US8807701029 - Acciones TERADYNE INC USD 1482 | 439 74 | 247
FR0000121014 - Acciones|LVMH EUR 666 | 197 597 | 190  USS9156R1086 - AccionesMETLIFE USD 593 | 176 537 | 1m
FR0000125007 - Acciones|COMPAGNIE DE SAINT-GOBAIN EUR 1346 | 3.9 1478 | 472 BMG200471036 - Acciones CARNIVAL CORP LTD USD 1511 | 447 0| o000
FRO000131104 - AccionesBANQUE NATIONALE DE PARIS EUR sas | 251 671 | 214  TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 26232 | 77.69 24258 | 77,39
TE0004906560 - AccionesKERRY GROUP EUR 996 | 295 79 | 239 TOTAL RENTA VARIABLE 26232 | 77.69 24258 | 77,39
IEOOBTNIY115 - Acciones MEDTRONIC PLC UsD 664 | 197 793 | 253 LU0039217434 - Participaciones|HSBC CHINESE EQUITY USD 350 | 104 343 | 109
JEOBNS74F90 - Acciones|WIZZ AIR HOLDINGS PLC GBP 207 | oss 176 | 0se Y Agcsg‘s(gfgl = AT T PAR SR GUEGASED EUR 2225 | 659 2041 | 651
JP3633400001 - Acciones| TOYOTA MOTOR CORPORATION Y 044 | 280 1168 | 373 LUI775947333 - ParticipacionesINVESCO ASEAN EQUITY AAD | USD 402 | 119 395 | 126
1P3802400006 - AccionesFANUC Y 498 | 147 414 | 132 US46090E1038 - AccionesPOWERSHARES QQQ NASDAQ 100 | USD o | 000 261 | o083
LUI598757687 - Acciones)ARCELORMITTAL EUR 1054 | a2 782 | 249 TOTAL IIC 2077 | 882 3040 | 9,69
NL0009432491 - Acciones)VOPAK. EUR 1232 | 365 1023 | 326 TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 29209 | 86,51 27.298 | 87,08
NO0010063308 - Acciones TELENOR ASA RESEARCHES NOK 169 | 0.0 167 | 053 TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 32100 | 95,06 29782 | 9499
PAI1436583006 - AccionesCARNIVAL CORPORATION USD o] o000 1570 | so1
Detalle de inversiones dudosas, morosas o en litigio (miles de EUR):
US01609W1027 - Acciones|ALIBABA GROUP HOLDING-SP ADR | USD 202 | o060 299 | 096
US3682872078 - Acciones|OAO GAZPROM USD o | 000 0| o000
Notas: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segiin sea el caso.
3.2. Distribucion de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio total
Sector Econémico Pais
. CONSUMO CICLICO 19,1 % . ALEMANIA 14,6 %
. CONSUMO NO CICLICO 11,9 % . ESPANA 16,5 %
. FINANCIERO 332 % . ESTADOS UNIDOS DE AMERICA 26,7 %
. INDUSTRIAL 142 % . FRANCIA 13,8 %
[Jorros 216 % [Jorros 284 %
Total 1000 % Total 100.0 %
Divisas Tipo de Valor
[ porar usa 306 % [ Acciones 865 %
I :uro 590 % [l ronvos DE INVERSION 94 %
. LIBRA ESTERLINA 1,6 % . LIQUIDEZ 4,1 %
. OTROS 42 % Total 100,0 %
D YEN JAPONES 4.6 %
Total 100,0 %

3.3. Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)



Importe

Instrumento nominal Objetivo de la inversion
comprometido
DJ EURO STOXX 50 P INDEX Compra Futuro|DJ EURO STOXX 50 P 890 | Inversion
Total subyacente renta variable 890
TOTAL OBLIGACIONES 890

4. Hechos relevantes

T o

a. Suspension temporal de la negociacion de acciones

b. Reanudacion de la negociacion de acciones

c. Reduccion significativa de capital en circulacion

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

f. Imposibilidad de poner mas acciones en circulacion

X
X
X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
X
X
X

g. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplica

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

1 N

a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha actuado
como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo
de la gestora, sociedad de inversion o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, X
asegurador, director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del grupo de

la gestora, sociedad de inversion, depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del X
grupo

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o X

gastos satisfechos por la IIC

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

g.) El importe de los ingresos percibidos por entidades del grupo de la Gestora que tienen como origen comisiones o gastos
satisfechos por la IIC asciende a 1.136,31 euros, lo que supone un 0,00% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de
referencia.

a.) En conformidad con el porcentaje establecido segun el nuevo reglamento de I IC, las participaciones significativas de la sociedad
son: 2 accionistas po oseen el 23,99% y el 63,95% de las acciones de NOVAREX ACTIUS MOBILIARIS, S ICAV.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV
NO APLICA

9. Anexo explicativo del informe periodico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a) Vision de la gestora sobre la situacion de los mercados.

Durante el primer semestre de 2026, los mercados bursatiles internacionales cerraron en términos generales con ganancias. En EE.
UU., el S&P 500 avanzo6 un +9,6%, el Nasdaq un +12,8% y el Dow Jones un +8,9%, apoyados por la fortaleza continuada de la
inversion en inteligencia artificial, unos beneficios empresariales resilientes y unas condiciones financieras todavia favorables. En
Europa, los indices registraron un comportamiento especialmente sélido durante los primeros meses del aflo, impulsados por mejores
perspectivas de crecimiento, planes de inversion en infraestructuras y defensa, y una rotacion de flujos desde EE. UU. hacia
mercados europeos. No obstante, marzo y abril estuvieron marcados por fuertes correcciones derivadas del recrudecimiento de las
tensiones geopoliticas en Oriente Medio y del aumento de las barreras comerciales, factores que elevaron temporalmente la aversion
al riesgo. Sectorialmente, los mejores comportamientos correspondieron a Recursos Basicos, Telecomunicaciones, Petroleo y Gas,



Utilities y Defensa, beneficiados por el alza de las materias primas y el aumento del gasto publico en infraestructuras y seguridad.
Por el contrario, los sectores mas débiles fueron Consumo Discrecional, Lujo, Viajes y Ocio, afectados por la incertidumbre
econdmica y el repunte de los precios energéticos. En cuanto a volatilidad, el VIX repunté con fuerza durante marzo y abril, llegando
a situarse cerca de 30-40 puntos en los momentos de mayor tension, para posteriormente moderarse y terminar junio con una media
cercana a 18 puntos, reflejando una normalizacion del sentimiento inversor.

Desde el punto de vista macroeconémico, tanto EE. UU. como la Eurozona mostraron un crecimiento moderado, aunque inferior al
esperado a comienzos de afo. En la Eurozona, el BCE reviso sus previsiones de crecimiento para 2026 hasta el 0,8%, afectadas por el
impacto del encarecimiento de la energia, mientras que la inflacion se mantuvo por encima del objetivo, situdndose en el 2,8%
interanual en junio. En EE. UU., la economia sigui6 creciendo, aunque a un ritmo més moderado, con un mercado laboral todavia
solido y una inflacion relativamente contenida pese al shock energético. En el mercado de divisas, el semestre estuvo caracterizado
por una debilidad del délar, favoreciendo la apreciacion del euro frente a la divisa estadounidense, impulsada por mejores
perspectivas relativas para Europa y por unas expectativas de tipos menos favorables al dolar. Por su parte, el Brent protagonizé uno
de los movimientos mas relevantes del semestre: comenzo6 el afio cerca de 60 USD/barril, llegd a superar temporalmente los 120
USD por las disrupciones en el estrecho de Ormuz y las tensiones entre EE. UU., Israel e Iran, para posteriormente corregir y cerrar
junio en torno a 72 USD/barril una vez se normalizo parcialmente el trafico maritimo y las expectativas de oferta.

En materia de politica monetaria, el semestre estuvo marcado por una divergencia moderada entre los principales bancos centrales.
La Reserva Federal mantuvo una postura prudente, conservando los tipos en niveles restrictivos y priorizando la vigilancia de la
inflacion y la evolucion del mercado laboral antes de reanudar un ciclo de bajadas mas agresivo. Por su parte, el Banco Central
Europeo, que habia iniciado anteriormente la normalizacion monetaria, se vio obligado a reaccionar al repunte de los precios
energéticos derivado del conflicto en Oriente Medio y aprobo en junio una subida de 25 puntos bésicos, situando la facilidad de
deposito en el 2,25%, acompafiada de un mensaje de cautela ante los riesgos inflacionistas. En conjunto, el semestre finalizé con
unos bancos centrales todavia centrados en asegurar la convergencia de la inflacion hacia el objetivo del 2%, pero condicionados por
un entorno geopolitico y energético excepcionalmente incierto.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Continuamos con niveles de exposicion en renta variable muy elevados, priorizando las compaiiias de calidad y con mayor
descuento para maximizar el potencial alcista de la Sicav.

¢) Indice de referencia.

La rentabilidad neta de la IIC en el periodo ha sido del 7,74%. En el mismo periodo la Letra del Tesoro ha obtenido una rentabilidad
de 1,19%.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.

Durante el periodo el patrimonio de la IIC ha registrado una variacion positiva del 7,71% y el nimero de accionista ha registrado una

variacion positiva de 0 accionista, lo que supone una variacion del 0%. La rentabilidad neta de la IIC durante el periodo ha sido del
7,74%., con un impacto total de los gastos soportados en el mismo periodo del 0,11%. NOVAREX ACTIUS MOBILIARIS, SICAV,
invierte mas de un 10% en otras IIC y, por tanto, satisface tasas de gestion en las IIC de la cartera. Los gastos indirectos soportados
por la inversion en otras IIC's durante el periodo ascienden a 0,03% del patrimonio medio de la IIC.

¢) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.

La IIC ha obtenido una rentabilidad neta en el periodo de un 7,74%, a su vez durante el mismo periodo el conjunto de sicavs
gestionados por GVC Gaesco Gestion SGIIC, S.A. ha registrado una rentabilidad media durante el periodo del 6,40%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

En renta variable vendimos toda la posicion en el ETF de Invesco QQQ con importantes plusvalias al econtrar oportundiades de
inversion con mejor binomio riesgo/rentabilidad. También empezamos a deshacer posiciones en la compafiia estadounidense
Teradyne tras el buen comportamiento de su cotizacidon y reducirse asi nuestro potencial alcista.

Con la caja disponible, aprovechamos los descensos de los mercados para acumular mas posiciones en American Airlines, Wizz Air
y Kerry Group. Del mismo modo, incrementamos el peso en Telefonica tras la caida de su cotizacion con el anuncio del recorte del
dividendo, ya que pensamos que el equity story de la compaiiia puede mejorar una vez han vendido gran parte de sus negocios en
latinoamérica (excepto Brasil) y focalizarse en Europa donde podria ser protagonista en potenciales movimientos de consolidacion en
el sector. También incluimos en cartera la danesa Novo Nordisk, tras seguirla durante mucho tiempo y dando oportunidad de entrada
con el castigo de su cotizacion, al igual que la francesa LVMH.

Finalmente, no dejamos escapar los dias de mayor volatilidad del mercado durante el mes de marzo con el conflicto en Oriente
Medio para incrementar la exposicion en renta variable con futuros del EuroStoxx, siguiendo con una estrategia de dientes de sierra
que ya utilizamos con anterioridad. En el mes de junio, con la recuperacion de las Bolsas, cerramos la mitad de la posicion.

Como resultado de estas decisiones de inversion, la exposicion total a Bolsa a cierre de semestre se situaba por encima del 97% del
patrimonio.

b) Operativa de préstamo de valores.



La IIC no ha realizado durante el periodo operativa de préstamos de valores.
¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

Durante el periodo el fondo se han realizado operaciones en instrumentos derivados, con finalidad de inversidn, en: futuros sobre
Eurostoxx que han proporcionado un resultado global de 226.600 euros. El nominal comprometido en instrumentos derivados
suponia al final del periodo un 2,62%.

El apalancamiento medio de la IIC durante el periodo ha sido del 2,89%.

La remuneracion media obtenida por la liquidez mantenida por la IIC durante el periodo ha sido del 0,54%.

d) Otra informacion sobre inversiones.

En cuanto a productos estructurados, activos en litigio o activos que se incluyan en el articulo 48.1j del RIIC, la IIC
mantiene en cartera acciones de: GAZPROM ADR con un peso patrimonial de 0%.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
N/A
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La Volatilidad de la IIC en el periodo ha sido del 16,80%. En el mismo periodo el indice de referencia ha registrado una volatilidad
del 0,10%.

GVC Gaesco Gestion SGIIC analiza la profundidad del mercado de los valores en que invierte la IIC, considerando la negociacion
habitual y el volumen invertido. En condiciones normales se tardaria 0,21 dias en liquidar el 90% de la cartera invertida.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

El ejercicio de los derechos politicos y economicos inherentes a los valores que integran las carteras de las IIC gestionadas por GVC
Gaesco Gestion SGIIC se ha hecho, en todo caso, en interés exclusivo de los socios y participes de las IIC. GVC Gaesco Gestion
SGIIC ejerce el derecho de asistencia y voto en las juntas generales que se celebran en Barcelona y Madrid de empresas que estan en
las carteras de las IIC gestionadas, en especial de aquellas sociedades en las que la posicion global de las IIC gestionadas por esta
entidad gestora fuera mayor o igual al 1 por 100 de su capital social y tuvieran una antigiiedad superior a doce meses.
Adicionalmente, la Sociedad Gestora también ejerce el derecho de asistencia y/o voto en aquellos casos en que, no dandose las
circunstancias anteriores, el emisor se hubiera considerado relevante o existieran derechos econdmicos a favor de los inversores, tales
como primas de asistencia a juntas.

En concreto durante el afio se ha votado en las Juntas de: TALGO S.A., BBVA, B.SANTANDER, TELEFONICA, ACERINOX, ,
en todas ellas el sentido del voto ha sido a favor de todas las propuestas del orden del dia.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
N/A

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A
LAS MISMAS.
N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.
Durante el periodo la IIC no ha soportado costes derivados del servicio de analisis.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
De cara a los proximos trimestres, continuaremos realizando un andlisis riguroso del entorno macroecondémico y del comportamiento

empresarial, con el objetivo de ajustar de forma dindmica la asignacion entre los distintos activos y asi maximizar la rentabilidad para
los participes de la SICAV.



10. Informacion sobre la politica de remuneracion.

11. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365).



