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1. Politica de inversion y divisa de denominacion
Categoria

Tipo de Fondo: Otros
Vocacion Inversora:  Renta Variable Internacional

Perfil de riesgo: 5

Descripcion general

GVC Gaesco Europa FI es un fondo de inversion que invierte en renta variable europea. El indice bursatil de referencia es el D.J.
Europe Stoxx, que engloba a mas de 600 empresas, seleccionadas entre las mas importantes de Europa, las cuales son altamente
representativas de todos los los sectores econdmicos. Es un fondo que va a estar permanentemente invertido con un minimo del 85%
en renta variable. Su vocacion es maximizar el capital final de los participes a medio-largo plazo. Para la politica de inversion se
utilizan técnicas cuantitativa dirigidas a detectar aquellos titulos que estan cotizando con un mayor descuento respecto a su valor por
fundamentales, a efectos de sobreponderarlos en la cartera.

Operativa en instrumentos derivados
Podra invertir en instrumentos derivados negociados en mercados organizados y O.T.C. 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 del fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacion: EUR

2. Datos economicos

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

N° de participaciones 3.825.059,89 3.861.616,93
N° de participes 1.296 1.272

Beneficios brutos distribuidos por participacion (EUR)

Inversion Minima |

.Distribuye dividendos? NO



Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo

Periodo del informe 30.500 7,9738
2025 27.158 7,1104
2024 22.587 5,6241
2023 24.942 5,3440

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestion

% efectivamente cobrado e Gt s Sistema
imputacién

s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio s/resultados Total
0,57 0,57 1,68 1,68 patrimonio al fondo

Comision de depositario

% efectivamente cobrado T e T
ase de calculo

0,03 | 0,07 | patrimonio
Indice de rotacion de la cartera (%) 0,00 0,00 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,40 1,34 1,38 1,32

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)

Tgﬁﬁs;lre Trimestre | Trimestre | Trimestre 2024 2023 2021

Rentabilidad | 12,14 | -2,48 | 15,05 | -0,05 | 4,95 26 43 5,2 18, 95

Trimestre Actual Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas(i)

Rentabilidad minima (%) -2,41 | 08/07/2026 -3,74 03/03/2026 -6,10 04/04/2025
Rentabilidad maxima (%) 1,451 02/07/2026 4,18 08/04/2026 4,301 10/04/2025

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién inversora.

Se refiere a las rentabilidades maximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria. Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. S6lo se informa si se ha
mantenido una politica de inversion homogénea en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

I

Trimestr .
TUMESHe | rimestre | Trimestre | Trimestre | 2025 2024 2023 2021
Actual 2025

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 15,46 11,40 16,81 17,45 9,93 16,84 12,65 15,91
Ibex-35 17,26 13,00 18,63 19,59 11,55 16,23 13,29 13,93
Letra Tesoro 1 aiio 0,10 0,11 0,12 0,08 0,08 0,11 0,12 0,13
DOW JONES EUROPE STOXX 13,16 9,06 15,15 14,61 9,61 14,12 10,32 11,35
VaR histéricoliii) 9,70 9,70 9,81 10,21 10,00 10,00 11,04 13,16



) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la volatilidad de distintas
referencias. Solo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

) VaR histérico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento de la IIC de los
ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulado Trimest 2% Trimest ler 4° Trimest
2026 FHMESEre FIMESITE ] 1 rimestre rimestrel - 5025 2024 2023 2021
Actual 2026 2025
2026
1,78 | 0,60 | 0,59 0,58 0,60 | 2.35 | 2,38

, | 2,38 2,39

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 fondos/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 la compraventa de valores.

Evolucion del valor liquidativo de los ultimos S afios Rentabilidad trimestral de los tltimos 3 afios
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B) Comparativa

Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media de los fondos gestionados por la Sociedad Gestora se presenta en el cuadro
adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacion inversora.

Fatrimonio Rentabilidad
Vocacién inversora gestionado* N° de participes® | _ . .
2 trimestral media**
(miles de euros)

Monetario
Renta Fija Euro 67.080 1.600 -0,53
Renta Fija Internacional 164.330 3.671 -1,76
Renta Fija Mixta Euro 73.384 1.535 -0,42
Renta Fija Mixta Internacional 30.717 198 -0,47
Renta Variable Mixta Euro 42.305 85 -0,79
Renta Variable Mixta Internacional 211.934 4,551 -0,29
Renta Variable Euro 121.146 5.166 0,63
Renta Variable Internacional 362.428 13.158 -2,22
IIC de gestion Pasiva(l) 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 59.992 1.566 -2,67
Global 237.079 2.335 -0,14
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Constante de Deuda 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 253.753 12.796 0,42
IIC que replica un Indice 0 0 0,00
11C con objetivo concreto de Rentabilidad no Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 1.624.149 46.661 -0,79



* Medias.
(1): Incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.
** Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada FI en el periodo

2.3. Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior

Distribucién del patrimonio % sobre % sobre
Importe . : Importe . q
patrimonio patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 29.821 97,78 31.097 98,49
* Cartera interior 5.713 18,73 6.763 21,42
* Cartera exterior 24.108 79,05 24.334 77,07
* 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 (TESORERIJA) 546 1,79 277 0,88
(+/-) RESTO 132 0,43 200 0,63
TOTAL PATRIMONIO 30.499 100,00 31.574 100,00
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 variacién patrimonial

% sobre patrimonio medio %, variacién
(\}

., Variacién del | Variacién respecto fin
Variacion del . jodo
et e perlo-do acumulada perioc
anterior anual anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 31.575 28.446 27.158

+- Suscripciones/reembolsos (neto) -0,95 -3,58 -0,12 -72,84

- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00

+- Rendimientos netos -2,51 13,87 11,27 14.654,11

(+) Rendimientos de gestion -1,91 14,72 13,33 14.764,84

+ Intereses 0,00 0,00 0,01 10,67

+ Dividendos 0,53 2,66 3,80 -79,50

+- Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

+- Resultados en renta variable (realizadas o no) -2,45 12,06 9,50 -120,86

+- Resultados en depdsitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

+- Resultados en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

+- Resultados en IIC (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

+- Otros resultados 0,00 0,00 0,00 -76,30

+- Otros rendimientos 0,01 0,00 0,02 15.030,83

(-) Gastos repercutidos -0,60 -0,85 -2,06 -110,73

- Comision de gestion -0,57 -0,56 -1,68 3,69

- Comision de depositario -0,03 -0,02 -0,07 3,69

- Gastos por servicios exteriores 0,00 0,00 -0,01 1,10

- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 0,00 -17,56

- Otros gastos repercutidos 0,00 -0,27 -0,30 -101,65

(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00

+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00

+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00

+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 30.500 31.575 30.500

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

3. Inversiones financieras

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

Periodo actual Periodo anterior Periodo actual

Descripcion de la inversion y emisor i 7 ; Descripcion de la inversién y emisor I ;. ;.
N it ersion y emiso i Valor de 5 Valor de A CEUpRbIice ersion y emiso ¢ Valor de 5 Valor de 5
Yo %o Yo Yo
mercado mercado mercado mercado

ES0105065009 - Acciones| TALGO EUR 252 0,83 271 0,88 DE0005565204 - Acciones| DUERR AG EUR 449 1,47 470 1,49

ES0113860A34 - Acciones BANCO DE SABADELL EUR 1.607 5,27 1.782 5,64 DE0007231334 - Acciones|SIXT AG EUR 481 1,58 463 1,47
ES0137650018 - Acciones|FLUIDRA EUR 318 1,04 356 1,13 DEO00SAFHO01 - Acciones|SAF HOLLAND EUR 1.090 3,57 1.013 321
ES0176252718 - Acciones|SOL MELIA EUR 2333 7,65 2.734 8,66 GBO0BH4HKS39 - AccionesVODAFONE GROUP PLC GBP 1.578 517 1.273 4,03
ES0178430E18 - Acciones TELEFONICA EUR 751 2,46 791 2,51 1T0005594418 - Acciones]NEXT GEOSOLUTIONS EUR 890 2,92 879 2,78
ES0183746314 - Acciones| VIDRALA EUR 0 0,00 420 1,33 NO0010196140 - Acciones NORWEGIAN AIR SHUTTLE AS NOK 28 0,09 33 0,10
ES0105777017 - Acciones|PUIG BRANDS EUR 452 1,48 403 1,28 BE0003874915 - Acciones| ARSEUS EUR 814 2,67 844 2,67




Periodo actual Periodo anterior Periodo actual

Descripcion de la inversion y em Descripcién de la inversion y emisor

Valor de Valor de Valor de Valor de
mercado mercado mercado mercado
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 5713 | 18,73 6.763 | 21,43 DEO0OSTABILS - Acciones|STABILUS GMBH EUR 83 0,27 76 0,24
TOTAL RENTA VARIABLE 5.713 18,73 6.763 | 21,43 GB00B2425G68 - Acciones| CRANEWARE GBP 64 0,21 78 0,25
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 5713 | 18,73 6.763 | 21,43 GBOOBKFBIC65 - AccionesM&G PLC GBP 1.237 4,05 1.289 4,08
BE0974293251 - Accionest ANHEUSER BUSCH INBEV NV EUR 980 321 1.090 345 GB00OBPQY8MS0 - Acciones|AVIVA PLC GBP 642 2,10 604 1,91
CH0023405456 - Acciones] DUFRY AG CHF 2.320 7,61 2.926 9,27 1E0000669501 - Acciones| GLANBIA EUR 432 1,42 538 1,70
DEO0OATEWWWO - Acciones|ADIDAS AG EUR 436 1,43 538 1,70 1T0003261697 - Acciones| AZIMUT HOLDING SPA EUR 778 2,55 710 2,25
FR0000077919 - Acciones|JC DECAUX EUR 986 323 770 2,44 NL0000852531 - Acciones KENDRION EUR 364 1,19 350 1,11
FR0000120628 - Acciones| AXA EUR 145 0,47 149 0,47 LU2290523658 - Accioness HOMETOGO EUR 55 0,18 82 0,26
FR0000131104 - Acciones BANQUE NATIONALE DE PARIS EUR 542 1,78 582 1,84 BE0003699130 - Acciones|GIMV NV EUR 314 1,03 313 0,99
GBOOBF8Q6K64 - Acciones|STANDARD LIFE ABERDEEN PLC GBP 1.597 524 1.522 4,82 SE0021309614 - Acciones]AUTOLIV SDB SEK 299 0,98 308 0,98
1E0004906560 - Acciones KERRY GROUP EUR 639 2,10 603 1,91 SE0005308558 - Acciones| CLAVISTER AB SEK 785 2,57 905 2,86
IE00BYTBXV33 - AccionesRYANAIR HOLDINGS EUR 940 3,08 1.094 346 CH1499059983 - AccionesROCHE HOLDING CHF 737 2,41 721 2,28
1T0005162406 - Acciones TECHNOGYM SPA EUR 295 0,97 334 1,06 FR0000121667 - AccionesESSILOR INTERNATIONAL EUR 364 1,19 0 0,00
1T0005378143 - Acciones|PATTERN SPA EUR 310 1,02 346 1,10 TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 24.110 | 79,02 24.335 | 77,06
JEOOBNS574F90 - Acciones|WIZZ AIR HOLDINGS PLC GBP 874 2,86 981 3,11 TOTAL RENTA VARIABLE 24.110 | 79,02 24335 | 77,06
NL0009432491 - Acciones|VOPAK EUR 143 0,47 137 0,43 TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 24.110 | 79,02 24.335 | 77,06
NLO00150003E1 - Acciones|FUGRO N.V. EUR 101 0,33 118 0,37 TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 29.823 | 97,75 31.098 | 98,49
PTCOROAEO0006 - Acciones| CORTICEIRA AMORIM EUR 781 2,56 703 2,23
Detalle de inversiones dudosas, morosas o en litigio (miles de EUR):
NLO0015001KT6 - Acciones BREMBO EUR 609 2,00 614 1,95
DE0007608606 - Acciones| VECTRON SYSTEMS AG EUR 0 0,00 0 0,00
BE0003789063 - Acciones DECEUNINCK NV EUR 424 1,39 371 1,18
US00941P4037 - Acciones| AIRNET COMMUNICATIONS Usb 0 0,00 0 0,00
BE0974258874 - Acciones BEKAERT NV EUR 504 1,65 508 1,61

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 Economico Paises
. CONSUMO CICLICO 27,0 % . BELGICA 10,0 %
. CONSUMO NO CICLICO 146 % . ESPANA 188 %
. FINANCIERO 302 % . OTROS 414 %
. INDUSTRIAL 10,1 % . REINO UNIDO 198 %
D OTROS 18,0 % D SUIZA 10,1 %
Total 100,0 % Total 100,0 %
Divisas Tipo de Valor
. CORONA SUECA 3,6 % . ACCIONES 98,2 %
. EURO 66,5 % . LIQUIDEZ 1,8 %
. FRANCO SUIZO 10,1 % Total 100,0 %
. LIBRA ESTERLINA 19,7 %
[Jorros 0.1 %
Total 100,0 %

4. Hechos relevantes

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c¢. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

Sustitucion de la sociedad gestora

Sustitucion de la entidad depositaria

e.
f.
g. Cambio de control de la sociedad gestora
h.

Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusion

H
><><><><><><><><><><E

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplica



6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

- s [we ]

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%)

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segtn articulo 4 de la LMV)

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 o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor, o X
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 o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo X
g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o X

gastos satisfechos por la 1IC

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 687,90 euros, lo que supone un 0,00% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de
referencia.

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 tercer trimestre de 2026, las principales bolsas mundiales registraron un comportamiento desigual, aunque con un sesgo
generalmente favorable en los indices més expuestos a tecnologia e inteligencia artificial. El mercado estuvo respaldado por la
solidez de la inversion empresarial, especialmente en inteligencia artificial, unos beneficios corporativos resistentes y unos datos de
actividad mejores de lo previsto. Sin embargo, el repunte de la inflacion energética, la subida de las rentabilidades de la deuda
publica y el endurecimiento monetario limitaron las ganancias durante septiembre. Sectorialmente, tecnologia y servicios de
comunicacion fueron los segmentos mas fuertes al final del trimestre, mientras que utilities, inmobiliario, consumo discrecional y
otros sectores sensibles a los tipos de interés se vieron penalizados por el aumento de las rentabilidades de los bonos. El sector
energético también mantuvo un comportamiento destacado, favorecido por el fuerte encarecimiento del petroleo. Por su parte, el VIX
se mantuvo la mayor parte del periodo en niveles relativamente contenidos, aunque repuntd puntualmente alrededor de las reuniones
de los bancos centrales y ante el aumento de las tensiones geopoliticas y energéticas, cerrando septiembre en torno a 16 puntos. Esto
refleja que, pese al deterioro de algunos indicadores de mercado, no se produjo un episodio generalizado de aversion al riesgo.

Los indicadores adelantados mostraron una aceleracion de la actividad tanto en Estados Unidos como en la zona euro. En EE. UU.,
el ISM manufacturero termind septiembre en 54,5 puntos, acumulando nueve meses consecutivos en expansion; destacaron la mejora
de los nuevos pedidos y del empleo, aunque el fuerte aumento del componente de precios pagados, hasta 77,9 puntos, evidencio la
persistencia de presiones inflacionistas. El ultimo dato de ISM de servicios, referente al mes de agost, se situd en 55,4 puntos,
mostrando también fortaleza y expansion econdmica. En la eurozona, el PMI manufacturero alcanzoé 52,9 puntos en septiembre y el
indicador adelantado de servicios subi6 hasta 53,0, frente a 51,6 en agosto, ambos por encima del nivel de expansion de 50.

En politica monetaria, el trimestre estuvo marcado por un giro restrictivo de los dos principales bancos centrales. EIl BCE mantuvo
inicialmente los tipos sin cambios en julio, con la facilidad de deposito en el 2,25%, ante la elevada incertidumbre sobre la duracion y
los efectos indirectos del shock energético. En septiembre, sin embargo, elevo sus tres tipos oficiales en 25 puntos basicos, situando
la facilidad de depdsito en el 2,50%, la tasa de refinanciacion en el 2,65% y la facilidad marginal de crédito en el 2,90%. La decision
respondi6 a la persistencia de las presiones inflacionistas derivadas del conflicto en Oriente Medio, aunque el organismo mantuvo un
enfoque dependiente de los datos y sin comprometer una trayectoria predeterminada. La Reserva Federal mantuvo en julio el rango
objetivo de los fondos federales entre el 3,50% y el 3,75%, aunque tres miembros defendieron ya una subida de 25 puntos basicos.
Finalmente, en septiembre incremento el rango hasta el 3,75%-4,00%, de forma undnime, al considerar que la actividad econémica y
la inversion seguian creciendo a un ritmo sélido y que la inflacion permanecia demasiado elevada. En conjunto, tanto el BCE como
la Reserva Federal priorizaron el control de la inflacion frente a los riesgos para el crecimiento, con un mensaje de cautela ante la
evolucioén de los precios energéticos y las tensiones geopoliticas.

En el mercado de divisas, el euro se mantuvo practicamente estable frente al dolar durante el trimestre, pasando de aproximadamente
1,139 dolares por euro a finales de junio a 1,136 al cierre de septiembre.

En energia, el Brent repunt6 con fuerza y cerr6 septiembre alrededor de 103 dolares por barril, frente a niveles cercanos a 72 délares
al final de junio, ante la persistencia de las tensiones en Oriente Medio, los riesgos sobre el estrecho de Ormuz y las dudas sobre la
normalizacion de la oferta. El gas europeo TTF también se encarecio notablemente, terminando el trimestre cerca de 72 euros/MWh,
condicionado por la reduccion de los flujos de GNL procedentes del Golfo Pérsico, aunque el aumento de la produccion en
Norteamérica y Africa amortigué parcialmente el impacto.



b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Hemos mantenido durante todo el periodo una elevada exposicion a la renta variable, cercana al 100%, al apreciar la existencia de
unos descuentos fundamentales muy importantes.

¢) Indice de referencia.

La IIC se gestiona activamente conforme a sus objetivos y politica de inversion, de forma que su gestion no esta vinculada ni
limitada por ningun indice de referencia, sino que toma como referencia el comportamiento del indice en términos meramente
informativos o comparativos. El Tracking error o desviacion efectiva de la IIC con respecto a su indice de referencia ha sido del
5,34% durante el trimestre y en los ultimos doce meses ha sido del 6,03%. Un tracking error superior al 4% indica una gestion activa.

La rentabilidad neta de la IIC en el periodo ha sido del -2,48%. En el mismo periodo el indice de referencia ha obtenido una
rentabilidad de -0,72%.

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

Durante el periodo el patrimonio de la IIC ha registrado una variacion negativa del -3,4% y el nimero de participes ha registrado una
variacion positiva de 24 participes, lo que supone una variacion del 1,89%. La rentabilidad neta de la IIC durante el periodo ha sido
del -2,48%, con un impacto total de los gastos soportados en el mismo periodo del 0,60%.

¢) 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 -2,48%, a su vez durante el mismo periodo el conjunto de fondos
gestionados por GVC Gaesco Gestion SGIIC, S.A. ha registrado una rentabilidad media durante el periodo del -0,79%.

En el cuadro del apartado 2.2.B) del informe se puede consultar el rendimiento medio de los fondos agrupados en funcion de su
vocacion gestora.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante el trimestre, aprovechamos el repunte de la cotizacion en Vidrala para deshacer totalmente la posicion con importantes
plusvalias. A pesar de ser un negocio de mucha calidad y muy bien gestionado, encontramos actualmente en el mercado otras
empresas de gran calidad con mayor potencial alcista. Del mismo modo, también empezamos a reducir muy ligeramente la posicion
en Banc Sabadell tras reducirse en gran medida nuestro potencial alcista.

Por el lado de las compras, aprovechamos la debilidad del sector consumo para incluir en cartera una compaiiia de gran calidad, lider
en su sector, importantes y duraderas ventajas competitivas y barata. Estamos hablando de la propietaria de la marca Rayban, Essilor
Luxottica.

Durante todo el periodo, la exposicion en Bolsa ha sido la maxima, entorno el 98% del patrimonio, ya que a pesar de las alzas
bursatiles, no nos cuesta encontrar compaiiias de gran calidad y con potencial alcista segun nuestros modelos de valoracion
fundamental.
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 no se han realizado operaciones en instrmentos derivados.

La remuneracion media obtenida por la liquidez mantenida por la IIC durante el periodo ha sido del 1,40%.

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: HANSA GROUP, AIRNET COMMUNICATIONS, SOLAR PROFIT 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 11,40%. En el mismo periodo el indice de referencia ha registrado una volatilidad
del 7,56%.

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 0,84 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 econémicos 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., TELEFONICA, BANC DE SABADELL, MELIA
HOTELS , , 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.

Muy previsiblemente seguiremos con niveles de inversion muy elevados debido a las numerosas oportunidades de inversion que
encontramos en el actual contexto de mercado, con el objetivo de maximizar la rentabilidad a largo plazo del participe del Fondo.

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).



