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| 1. Reuniones mantenidas con empresas cotizadas

Por gestores de GVC Gaesco Gestion SGIIC. Desde 1/1/20 hasta 15/4/25

éCon cudantas empresas cotizadas nos reunimos cada afio?

v Fase Il de nhuestro proceso inversor
v Obijetivos, por orden:

1. Categorizar al “management”
de la empresa

2. Profundizar en el
conocimiento de la empresa /[
sector

3. Conocer la situacion
econdmica agregada de
primera mano
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2. Evolucion bursatil desde 31/12/2019: Eurostoxx-50 ‘ (%) evc Gaesco
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Han pasado muchas cosas por
el camino, y de naturalezas muy
diversas, pero....

Revalorizacién Eurostoxx-50 de 31/2019 a
23/4/25: +36,1% (+60,1% con reinversién
dividendos)

Australis 61
Jopan &1 3 45




| 3.El problema de Trump.... Los NIIP (Net International Investment Position)

Pais [ NIIP 3Q24 GDP 2024 | % NIIP/ GDP NIIP3Q24 | GDP2024 | % NIIP/ GDP
Regién USD Mil USD Mil USD Mil USD Mil
Acreedor Mill. Mill. Mill. Mill.

heto
Alemania 3.708 4.710 72,3% Francia -801 3.174 -24,7%
Japon 3.587 4.070 78,7% Espaia -859 1.731 -49,0%
China 3.182 18.273 16,4% Brasil -98I1 2.188 -39,6%
Suiza 1.082 942 105,7% Reino -1.122 3.568 -25,7%
Unién 1.08] 19.403 5 5% Unido
Europea Estados -23.603 29.168 -79,5%

Unidos

NIIP: Diferencia entre los activos internacionales (inversiones del pais enel extrclniero) y
los pasivos internacionales de un pais (inversiones extranjeras en el pais)

Fuente: BCFA based on IMF Data. Capital Financial Advisors March 10, 2025




4. Amenaza arancelaria de Trump: Supuesto I: Arma de Negociacion.

No creer a Trump, sino interpretario

éQué quiere Trump, en realidad?

A) China:
=  Segunda potencia mundial que quiere ser la
primera. Auténtico punto de mira de Trump
=  Cuota china mundial de exportaciones frenadas en
el primer mandato Trump en el 15%-17%
= De 21% del total importaciones EEUU al 12%
= Dominio Tierras Raras (60%-70% mundial)

B) México:
=  Desarrollo de maquilas como alternativa a China
=  Empresas de EEUU principales propietarios de las
maquilas. Perjudicadas si aranceles
=  Mas control de fronteras por no aranceles

C) Vietham:

=  Desarrollo de Vietham como alternativa a China

=  Empresas en Vietham propiedad principalmente de
EEUU, Japdén y Corea del Sur. Aliados

= De 2% del total importaciones EEUU al 5%

= Que no seda un coladero de mercancia China
derivada

=  Parte del cinturén de contencion de China

D) Expulsién inmigrantes irregulares en EEUU:
=  Falta mucha mano de obra en EEUU
=  Seguros privados para ilegales. Ok Trumpistas

E) Europa:
=  America and “its allies” first. MAGA, pero no sdla.
=  Muchas plantas en EEUU de empresas europeas
=  Aumento del gasto militar por no aranceles
= Aumento de importaciones energia de EEUU

F) Taiwan:
= Infima probabilidad de ataque militar chino
= Ejercito chino sin experiencia de combate
= Método chino de absorcidn progresiva
= De 15% exportaciones de Taiwan a 44%

G) Ucrania [ Rusia:
= ¢Parar ataque a cambio de territorio y no a OTAN?
= Putin necesita el declive econémico de Ucrania

H) Israel [ Hamaés - Hezbola - IrGn
=  Solucidn de los dos Estados, mds lejos que nunca



| 5. Amenaza de Trump: Supuesto II: Implantara los aranceles en su totalidad y
los paises responderan en igual medida

cQueé efecto tendria sobre el crecimiento de la economia mundial?

NUESTROS CALCULOS (7/4/2025):

Aumento medio de los aranceles en EUUU y reciprocos
X
Cuota comercio mundial de EEUU
X
Efecto marginal 1% aumento aranceles sobre el crecimiento
econémico:

Efecto negativo TOTAL entre un -0,25% y un -0,65%

Antiguo crecimiento mundial 2025 y 2026: 3,3%

Nuevo Crecimiento mundial: Rango de 2,65% a 3,05%



| 6. El PIB mundial de 2021 ya superé al del 2019 ¢y las perspectivas para 2024 y siguientes? () evcaesco

0LTIM{-\S PROYECCIONES
ECONOMICAS DEL FONDO
MONETARIO INTERNACIONAL.

Abril 2025. Ha bajado 5
décimas el crecimiento

mundial de 2025y 3
décimas el del 2026

écBienes o servicios?

Capuano-CEO
Marriot:
Recuperacion plena

Nasseta- CEO
Hilton:
¢Aumentode la g?

Proyecciones FMI enero 25

GROWTH PROJECTIONS

1.7 1.9 1.8

2024 2025 2026 2024 2025 2026 2024 2025 2026

IMF.org/pubs

Proyecciones FMI 22 Abril 25

Fig. 3: US Private Consumption Expenditure: Goods
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Fuentes: Fondo Monetario Internacional y Nomura Asset Management

Fig. 4: US Private Consumption Expenditure: Services
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| 7. ¢Dbénde estd la recesién pronosticada por el consenso desde junio de 2022? ‘ @GVCGaesco

NO HAY RECESION
SIN CONTRACCION
DE LOS SERVICIOS

Las recesiones necesitan
de una contraccion de los
servicios, que no se esta
dando.

Peso de los Servicios
>70% del PIB en Europa y
Estados Unidos y
alrededor de los 2/3 del
PIB en el conjunto del
mundo

55

51

49

47

The ISM Manufacturing and Services PMIs

70 Recession
PMI > 50 = Expansior}
PMI < 50 = Contraction —Manufacturing
-
65 —Services

No Inversion & versiofh + Contraction
| No Contraction in Services in Manufacturing
o Inversion & .
{ | & Services
No Contragtion in Services

98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22
Dates: 1998 Through 2022
S Institute for Supply Chain Management, National Bureau of Economic Research, Game of Trades

Evolucion PMI Servicios (1/22 a 12/24)
EEUV, China, Z.Euro, Japén, Reino Unido

M\
\/

1/22

PMI/ ISM Promedio Promedio Promedio Promedio

servicios 2022 2023 2024 Mar 2025

USA 50,5 51,6 54,3 52,7
Japén 50,4 53,5 575 52,1
UK 53,7 52,0 52,8 51,7
Zona Euro 52,1 51,2 51,5 50,8
China 48,2 53,7 52,1 51,2
Promedio [ 51,0 52,4 52,6 51,7 ]

>50 Expansion



8. La cantidad de dinero en circulacién (oferta monetaria) se ha disparado tras la Covid

M2: Billetes y monedas, cuentas corrientes y depositos bancarios de corto plazo

Se ha producido un fuerte incremento de la oferta monetaria tras la aparicion de la Covid...

EEVUU:

Datos en Depositos

mm euros -
Hogares espafioles

Dic. 2019 869,9
Dic. 2020 934,6
Dic. 2021 976,4
Dic. 2022 1.022,6
Dic. 2023 1.019,0
Sep. 2024 1.035,6

Fuente: Inverco (Ahorro financiero de las familias espafolas 2724) y Bloomberg

----- +39,9%
Incremento M2
dic/19 anov/24

alavistay a plazo Variacion

+46,4
+64,7
+41,8
+46,2

-3,6
+16,6

+5,6
+7,4%
+4,5%
+4,8%
-0,4%
+1,6%

Zona Euro: +25,5%

Activos
Financ.
Familias

2.530,8
2.641,1
2.780,7
2.741,8

2.936,9

3.074,3
+21,5%

+156,5
+110,3
+139,6
-38,9
+195/]
+137,4

47,09
47,34
47,43
47,94

48,59
48,91

53.744
55.790
58.627
57.192

60.442
62.856




9. Las tasas de paro permanecen muy bajas, en minimos historicos

Tasa de paro en EEUU, en la Zona Euro y en el conjunto de paises avanzados

Desde 12/1979 hasta actualidad

Ao Grifico de lineas
v Labajatasa Earalese el s s, T« # o ©
de paro
financia el
apetito
consumidor

v Los servicios
son
intensivos
en mano de
obra

TREND (1980-2029)

Percent
10

8

6 /

2 Conjunto Paises Avanzados: 4,6%
(Media 1980-2023: 6,6%)

I T T T T T O I T T T S IR I I
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

Fuente: Fondo Monetario Internacional y Bloomberg

v
2025

UMRTEMU  6.3%

Eurostat Unemployment
. Grafico de lineas
(117301070 El 114307202400 g e ave
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Andorra, Australia, Austna, Belgium, Canada, Cyprus, Czech
Republic, Denmark, Estonia, Finland, France, Germany,
Greece, Hong Kong SAR, Iceland, Ireland, Israel, ltaly,

Japan, Korea, Republic of, Latvia, Lithuania, Luxembourg,
Macao SAR, Malta, Netherlands, New Zealand, Norway,
Portugal, Puerto Rico, San Marino, Singapore, Slovak Republic,
Sloveria, Spain, Sweden, Switzerland, Taiwan Province of
China, United Kingdom, United States

1



10. Evolucién de los costes: Materias primas y transporte de contenedores

MATERIAS PRIMAS ESTABILIZADAS Y
PRECIOS DEL TRANSPORTE DE
CONTENEDORES AL ALZA

Commodit reh Bureau
CRE CMDT
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Fuente: Bloomberg

1D 30 1M &M YTD 14 54 Max Semenal ¥ B Tabla

Grifico de lineas

+ Datos perti « # onb grifico %

12



. Disminucion de costes generalizada: Precio del petrdleo: Rango correcto entre 80 USD por barril ‘ @GVCGaeSCQ
y 120 USD por barril

Los precios que
soportan los
presupuestos
puablicosde la
mayoria de paises
productores de
petréleo se sitian
entrelos 40USDy
los 85 USD por barril

Qatar: 40(E) a 43(F)

Arabia Saudi: 81(E)
-96 (F)

Demanda Mundial:

2019:100,7 Mill. Barril

2023:102,0 Mill. Barril

2024:102,8 Mill Barril

2025E: 103,8 Mill Barril
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01/01/2022 01/04/2022 30/06/202228/09/2022 27/12/2022 27/03/2023 25/06/202323/09/2023 22/12/2023 21/03/2024 19/06/2024 17/09/2024 16/12/2024 16/03/2025

Precio limite Petréleo 2022:107,4
(11,4 Ex-post)

Precio limite Petroleo 2023:114,5 Precio limite Petroleo 2024E:117,0 Precio limite
(112,6 Ex-post) (17,3 Expost) Petréleo
2024E: 121,90
+,2,2

’1"‘ “’m H )»‘"T“ ’
W

—Brent Spot —Year average -——Limit price

Fuente: Elaboracién propia, FMI. (F): Fiscal Breakeven price: fiscal balance is zero. (E): External Breakeven price: Current Account balance is zero. 13



12. Curva de tipos de interés comparada. 31/12/24 vs 31/12/23: 2024, El afio de la cruz

Vel leta] Curva personalizada Acc = Tabla Exportar « Parametros - Curva personahzada Acc « Tabla Exportar + Pardametros -
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125 US Treasury Actives Curve Ultima Med YTN 16:14:24 16 Curva soberana Alemania FUR Ultima Med YTM
125 US Treasury Actives Curve 12/31/23 Med YTH 116 Curva soberana Alemania EUR 12/31/23 Med YTM

Change
125 Mad YT (Uitimna-12/31/23)

Tipos cortos a la baja simultaneamente con tipos largos al alza




| 13. Expectativas del comportamiento de la tasa de inflacién

La que denomindbamos la pauta probable de comportamiento de la inflacion se estd cumpliendo

CPI Inflation (Y/Y%) Mid 2023:
Labor market
10.00 likely to puta
Total under core
inflation
8.00 Core around 3.5%

6.00

4.00

Late'22/early'23:

Negative base
effects, inverted
commodity curves,

2.00

0.00 supply chain
normalization
-2.00
L] ha ] [ae] [ [ ]
[S] =] =] =] S =] S
- - —_ ha N ~ %3
~l -] p=] o — %] W

Source: Haver, JEF Economics

Motivos del descenso, ya esperado, de la inflacion:

Descenso del precio de las materias primas
Descenso coste energético

Accidn concertada de los bancos centrales
Normalizacion de inventarios

Rapidez subida tipos hipotecarios

Efecto base

Acciones presupuestarias

ANANENENENENEN

R. Unido
Francia
Alemania
EEUU
Japdn
Italia
Canadd
Z.Euro
Espana

MEDIA:

Mes IPC

Maximo

Octubre/22
Octubre/22
Octubre/22
Junio/22
Enero/23
Octubre/22
Junio/22
Octubre/22
Julio/22

Breakeven inflation rates:

UK
Alemania
Francia

Estados Unidos

3,5%
2,0%
1,7%
2,6%

11%

6,2%
8,8%
9,1%

4,3%
12,6%
81%
10,6%
10,8%
9,1%

_IPC
Ultimo
24/04/25
2,6%
0,8%
2,2%
2,4%
3,6%
2,1%
2,3%
2,2%
2,3%
2,3%

3,3%
1,9%
21%
2,3%

Dif. s/
Maximo

-8,5%
-5,4%
-6,6%
-6,7%
-0,7%
-10,5%
-5,8%
-8,4%

\ ~85%
-6,8%

20/25/30
anos

3,2%
1,9%
22%

2,2%




14. ;Cuéndo hardn

TODA LA ATENCION
CENTRADA EN LA
INFLACION
SUBYACENTE, LA
ESTRUCTURAL

Fuente: Bloomberg

maximos los tipos de interés?

‘ ‘ E 'GVC Gaesco

Tasas de inflacidn
Tasas de inflacion subyacente
Tipos hipotecarios
Tipos oficiales corto plazo

Tipos de largo plazo

Grafico de lineas
D B
54 Mix Mensml¥ i Tabla

+ Datos perts @ o ombgrafico 2
70

2022
US:2022 [ Z.EUR: 2023
US:2022 [/ Z.EUR: 2023
Segundo semestre 2023

2025 Est.

CPEX] ndex § g
02/31/2010 I8 033172025
30 IM &M YID 14 54 Max  Mensuol

Gréfico de lineas

T} Ay

+ Datos pertis « . Cmb grifico %
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| 15.¢Y los tipos de interés largos? (lll)

Tipos de interés a 10
afos: queda margen de

subida adn

El diferencial de tipos no
recoge el riesgo de plazo

Tipos a10 Afos —

Tipos a 2 afos

24[/04[25
EEUU

Alemania
Espana
Reino Unido

Japdon

" s2pb )
77 pb
122 pb
65 pb

Tipos largos inferiores a la media histérica:

Media tipos a 10 afios EEUU (1926-2022): 5,2%

Pese a la subida, los tipos largos ni siquiera se han

normalizado adn

¢Y la prima de riesgo temporal?

\_ 64 pb )

24/4/25 4,36% 2,47% 3,12%
31/12/24 4,53% 2,37% 3,06%
31/12/23 3,88% 2,02% 2,98%
31/12/22 3,88% 2,56% 3,65%
31/12/21 1,49% -0,19% 0,56%
31/12/20 0,88% -0,57% 0,04%
Aumento 25 s/ 20 +3,48% +3,04% +3,08%




16. Evolucién comparativa desde el inicio de la fase “value” (6/11/20) hasta actualidad (31/12/24) ‘ @GVCGaesco

EVIDENCIA DE LA FILOSOFIA “VALUE”. CONSISTENCIA DE ESTILO

GAESQUS, § GVC Gaesco Europaq, Fl:
Parametros R E——— +90,95%
Intery IFEEIEREN S - FEFERREDECIE Plazo BESCEE © Periocdos 1516 dia(s)
Valor Dinvisa Cambio en m ] R iferenc
Ry " 3 2 0% 658 MSCI Europe Value TR: +82,49%

Eurostoxx 50 TR: +73,62%

Stoxx 600 TR: +58,21%

MSCI Europe Growth TR:
+37,58%

4 afios ya de duracion del ciclo
“value”

Sop [hc

Europe 44 20
1000 1.5,

202 ra F e L.F
1 CET GMT+L:00 badddd— —Tan—2025 15:16:11

Fuente: Bloomberg 18



17. OPA a MALAYSIA AIRPORTS (MALASIA). Mayo 2024. Opada por el Fondo Soberano de Malasia, ‘ @ GVC Gacsco
el principal accionista

GVC Gaesco 300 Places Worldwide, Fl

MAHE MK MYR T 1058 +0, 10 P k1,

. Ao d Wal 1,135.490 0 10.48K H 10.60K L 1 3
94 Graficos sugeridos - 98 Acc - %) Camb - Grafico de lineas
|12/20/2023 08 1731 ‘Z072[=R | 2t e | s ™ Med mov Eventos clave . . .

D 3 M o VD I S M Darbw = i . Tada + Datos pertinentes - « #ombgrafeo B 2024: Proliferan las OPAS, jdesde

dentro!
X "I ik et
L T "'L,I 1 fLER] R .
) P ' Prima: +49,5% s/ precio 31/12/23

Opante: Khazanah Nasional Berhad (40%),
liderando un consorcio con EPF -
Employees Provident Fund - (30%) , GIP -
Global Infraestructure Partners-y ADIA -
Abu Dhabi Investment Authority - (30%
restante)

Accionista de control (33%)

Acudimos a la OPA

Jun
2034
Australis & SE00 Brezil 5% 00 Europe 44 20
Japen S1 3 456 Singepore 6212 1000 I

C-2024 15 :45:34

Fuente: Bloomberg



| 18. El otro dia, mientras estaba parado en un semaforo, fotografié al coche de delante...

IM PRI A Hpsy
WA BLI R A I Ar s

— \ok/) When everyone thinks aslike,
No one is actually thinking.

éQuién lo dijo?... Mucha gente clarividente, en realidad:

“If we all think alike, no one is “If anybody is thinking alike, then “Where all think alike, no one
thinking” somebody isn't thinking” thinks very much”
Benjamin Franklin General George S. Patton Walter Lippmann
(1706-1790) (1884-1945) (1889-1974)

20



| 19. Comparativa de Mdltiplos EEUU con Europa: 2002 a 2024. EEUU, la dltima moda. ‘ @GVCGaesco
El Gnico sintoma de euforia

EV/EBITDA EEUU MENOS EV/EBITDA EUROPA PER EEUU MENOS PER EUROPA

Gran 5
alineacion
— 0 ‘

pro-EEUU mgsw!2=sﬂsaehezgaagg

8228888’838383¢888¢s¢88¢8¢8¢8¢8
-6 -20
% DIV EEUU MENOS % DIV EUROPA MSCI World Index. 31/12/24

COUNTRY WEIGHTS

EEVUU:

74% MSCI

World Index

2 5 United States 7294% i |apan 5.36% @ United Kingdom 2.43% i Canada 3%
r

@ France 2.56% @ Other 11.72%

Fuente: Elaboracién propia, MSCI 21



| 20. Exponenciales geogrdficas: Evolucion indices desde 5 afos antes del maximo. ‘ @ GVC Gaesco
Valor maximo: 100 afio Cero

Nikkei 225 -> 29[12/1989

140
Eurostoxx 50 -> 06/03/2000 MSCIEmerging Markets -> 29/10/2007

120

Nasdaq 100 - lI-- -> 16/12/2024

100

80

60

40

20

-5 0 5 10 15 20 25 30 35
Estamos dispuestos a correr el riesgo de mercado, no el de sobrevaloracion
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21. Las Small Caps se han quedado atrds respecto a las grandes empresas ‘ @GVCGaesco
en los dltimos anos: Zona Euro

MSCI EMU Small Caps TR Frente a Eurostoxx 50TR

MCLOEMU  C 496.0866 --

El 21-fpr d Wol @0 -- H-- L -- Prev 494,079 Las Small qus de Ia zona euro han

HCLDEMU Index Parametros [4 Retornos comparativos

Lot S _ RN L. EEEEN - o 12 <iacc) BN sido menos rentables que las

: g ase ; grandes empresas en los ltimos
afos. 22/4/2020 a 17/04/2025.

La diferencia se ha gestado,

sobretodo, en los ltimos afnos dos

afos y medio.

Rentabilidad MSCI EMU Small Caps TR:
68,84%

Rentabilidad Eurostoxx 50 TR: 103,17%

Diferencia: -34,32%

Australia & I Brazil 5511 2345 (H ]
Japan S1 3 Zinaapore 65 6212 1000

r—2025 16:46:01

Fuente: Bloomberg



22. GVC Gaesco Small Caps, Fl - 43 Empresas opadas desde 2003 hasta la actualidad: ‘ @GVCGaesco
1,95 por ano
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| 23: Los emergentes entran en escena a partir del 2524

% Descuento fundamental délar/euro por PPA vs MSCI Emerging
Markets Index-MXEF
31/12/1986 a 31/8/2024

16 DOLAR

4

DOLAR CARO

1

%) > Q a9 ™ © o) Q Q% 03 () Q Q Q2 3 © ¢e) Q )
(&) (e, (&) (&) (&) Q Q Q Q Q N\ \ \ N\ N\ Q%
I SIS GO S S e S I I
N\
N % DESCUENTO e MXEF

40,00% II
30,00%
20,00%
10,00%
0,00%
-10,00%
-20,00%

-30,00%

-40,00%

‘ @ GVC Gaesco

La fortaleza del délar/euro podria
revertir, segun la Paridad del Poder
Adquisitivo:

+ % dareadolarcaro: 58,5%

% éareadoélar barato: 41,5%

Una debilidad del dblar se asocia con
una fortaleza de los mercados
emergentes.
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| 24. Estrategia de Inversién 2025 () evcaesco

Estrategias aplicadas a nuestra gestion de inversiones para 2025

v/ Evitar las duraciones altas hasta que la curva de tipos de interés se haya estabilizado
v' En Renta fija: No comprar vencimientos largos.
v' En Renta variable: No comprar mdltiples elevados: Evitar el “Growth”
v En Renta fija priorizar gobiernos frente a crédito. Spreads insuficientes
v No invertir en negocios de contador: Aquellos que afrontan la inflacién Gnicamente con subidas de precios y no de volumenes
v Invertir en “value”: Ingentes descuentos de valoracién, y el entorno de subida de tipos de interés largos les favorece
v Invertir en aquellos sectores de actividad a los cuales la normalizacién de tipos de interés les beneficia
v Invertir en paises que han estado esperando largamente la inflacién: Japdn
v Invertir en aquellos sectores de actividad inmersos en la recuperacion pospandémica, muy especialmente en turismo global
v Invertir en Small Caps. Acumulan un fuerte retraso retraso. Zona Euro y EEUU

v" Ano favorable para el Retorno Absoluto cuantitativo

v" NUEVO PARA 2025: Vender el 30% de empresas americanas en exponencial.
v NUEVO PARA 2025 USD/EUR: Vender USD

v" NUEVO PARA 2025: Invertir en mercados emergentes
26
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| 25. Rentabilidades de los Fondos de Inversion de H

Rentabilidades a 22/4/2025 y afios anteriores.

Rentabilidades Fondos GVC Gaesco a 22 de Abril de 2025

GVC GAESCO 300 PLACES WORLDWIDE CLASE |, FI -17,24% 15,31% 26,97% -12,23% 6,39%

PROMEDIO RENTABILIDADES -17,24% 15,31% 26,97% -12,23% 6,39%

GVC GAESCO RETORNO ABSOLUTO CLASE, FI a4/7 -2,12% 9,00% 6,32% -6,36% 10,48%

PROMEDIO RENTABILIDADES -2,12% 9,00% 6,32% -6,36% 10,48%

GVC GAESCO SOSTENIBLE, FI (50% RV) 3/7 -3,35% 8,87% 10,92% -6,13% 14,50%

PROMEDIO RENTABILIDADES -3,35% 8,87% 10,92% -6,13% 14,50%

PROMEDIO SIMPLE RENTABILIDADES -7,57% 11,06% 14,74%

-8,24% 10,46%

GVC Gaesco




| GVC GAESCO 300 PLACES WORLDWIDE, FI

Fondo de Renta Variable Internacional que invierte en
aquellas empresas cuya actividad esta relacionada con un
segmento en particular de la actividad turistica, el Turismo
Global, es decir, el turismo que se desplaza a otro pais distinto
del pais de origen.

Oferta limitada. Invierte en empresas que prestan sus
servicios en los 300 lugares mas visitados del mundo por el
turista, lugares Unicos y que no se pueden replicar.

Creciente demanda. Incremento de la clase media a nivel
mundial y aparicién de nuevas generaciones para las que el
turismo se ha convertido mds en una necesidad vital que en
un lujo.

El turismo representa el 10% del PIB mundial y se espera que
crezca por encima del 5,8% en los préximos 10 afos.

Empresas que mejoran sus margenes tras el covid-19y
“efecto catch up” debido a los afios de confinamiento y
restricciones.

Lipper /
cartera LSEG e /\ ottom up”
enelqu / \1s empresas
y la mej /
Global Tourism Equity Fund _/
Capital Asset Management Co Lid /
Advised by GVC Gaesco Gestion SGIIC SA < /
Best Fund over 3 Years /' ./
Equity Sector Consumer Discretionary y
VAR
\__ \
A\

Historia

Febrero 2014

Lanzamiento del fondo “GVC
Gaesco 300 Places Worldwide”
Fl en Espana

Junio 2019
Lanzamiento del fondo “World

tourism fund” en Japon

Mayo 2023

Lanzamiento del fondo
“Pareturn GVC Gaesco 300
Places Worldwide Equity Fund”
en Luxemburgo

Octubre 2023

Lanzamiento de un
estructurado a tres anos con
capital garantizado sobre el
fondo GVC Gaesco 300 Places
Worldwide, Fl

GVC Gaesco




Por qué invertir en Turismo Global: Fuerte Demanda (1)

International tourist arrivals and tourism receipts (% change)

1800 1 1,451
1,401

B Asrivals (million)

B Receipts (USD bilion)

P [ SN I N NN Y (U Y S [ Y (N [ N SO (N U T [ (N S_— _——
05 ‘%5 97 88 ‘20 00 ‘01 '02 03 '0d 05 ‘0E OF 08 ‘09 10 11 12 M3 14 115 16 17 18

International tourist arrivals (million) and tourism receipts (USD billion)

Tourism has seen continued expansion over time, despite
occasional shocks, demonstrating the sector’s strength and resilience

8

B 5.2 5.4
4.4
2
0 J
2008 2010 1 2012 2013 2014 2015 201 2017 208

fa

B Arrivals (% change)

B Recaipts (% change, real tarms)

Source: World Tourism Organization (UNWTO)

‘ @ GVC Gaesco

TURISMO GLOBAL vs TURISMO LOCAL

El Turista local efectda turismo en el mismo pais en el que vive. El
Turista global efectiia turismo en un pais distinto en el que vive. No
se limita a ver sitios bonitos, sino Gnicos.

FUERTE DEMANDA

La cifra de 1400 millones de viajeros internacionales esperada para
2020, se consiguid, en 2018, dos afos antes de lo previsto.

TURISMO GLOBAL: Fuerte crecimiento historico

1995-2019:
Crecimiento anualizado PIB Mundial: +3,1%
Crecimiento anualizado Turismo Global: +5,6%

2019:
Crecimiento PIB Mundial: +2,3%
Crecimiento Turismo Global : +8,3%

RAPIDA RECUPERACION ANTE CRISIS ECONOMICAS

En la fuerte crisis econédmica de 2009, el turismo global
se recuperd en un solo ano.
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| 28. Turismo Global: Demanda (ii)

Crecimiento de la poblacion mundial y, sobre todo, del
porcentaje de clase media

Los 8 mil millones de habitantes
que el mundo esperaba para
2026, fueron alcanzados en 2022

En 1950 casi % parte de la
poblacion mundial era clase
media. Hoy casi 2/3 partes lo es.

Y aln asi, séloun 3% de los
habitantes de la India tienen, a
dia de hoy, un pasaporte

Chart 5.5a: Evolution of the World's Middle Class, 1820-2025
Share of Middle class, W ol

% of population

1820 1890 1913 1938 1950 1960 1980 19902000 2006 2020 2025

Source: Perm world Table 6.1; Maddison ({2006). World Bank WDI (2006); International Monetary Fund
WEO (2006 sep). Appendix I for details on constmction of real incomes and middle class.

Table 2, Numbers (millions) and Share (percent) of the Global Middle Class
- Asia Pacific Middle Class increases from 28% to 66% of the world

2009 2020 2030
North America 338 18%) 333 10% 322 %)
Europe 564 36% 703 22% 680 14%)
Central and South America 181 10% 251 8% 313 6%
Asia Pacific 525 | 28%| 1.740 54%| 3228 [ | 66%
Sub-Saharan Africa 32 2% 57 2% 107 2%
Middle East and North Africa 105 5% 165 5% 234 5%
World 1,845 100%]) 3,249 100%] 4,884 100%)

Fuente: United Nations, Department of Economic and Social Affairs. ~http://esa.un.org/wpp/unpp/p2k0data.aspal Affairs.

Second Among Equals: The Middle Class Kingdoms of India and China. Surjit S. Bhalla. May 21, 2007
The Economist. Special Report: The New middle classes in emerging markets. Feb 12" 2009

World Population: 1950-2050

10
p [
8 y 9 Billion
T 7 8 Billion
L2 6 7 Billion
= 5 —— 6 Billion
S 4 5 Billion
= 3 4 Billion
8 - 1 3 Billion
a- |
1
o -
o o o o o o o o o o [=
(Yol o — (=] D o - N o@D b % w
D D D D D o o fe=] o o
~ ~— ~ ~— ~ o N N N o N
Year
Source: U.S. Census Bureau. International Data Base. June 2011 Update.
Table 3. Spending by the Global Middle Class, 2009 to 2030 (billions of 2005 PPP dollars)
- Asia Pacific share of world spending increases from 23% to 59%
2009 2020 2030
North America 5,602 26% 5,063 17%| 5,837 10%
Europe 8,138 38% 10,301 29% 11,337 20%
Central and South America 1,534 7% 2,315 % 3,117 6%
Asia Pacific 4,952 23% 14,798 42%) 32596 || 59%
Sub Saharan Africa 256 1% 448 1%| 827 1%
Middle Eastern and North Africa 796 4% 1,321 4% 1,966 4%|
World 21,278 100% 35,045 100%| 55,680 T00%] !
CFT
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https://www.brookings.edu/research/the-unprecedented-expansion-of-the-global-middle-class-2/

| 29. Turismo Global: Demanda (jii)

Las nuevas
generaciones
viajan mads.
Cambian las
prioridades del
gasto

Baby.

International

Domestic
Total
Anticipated

spendings
Fuente: AARP.ORG/RESEARCH

USD 4’403 USD 5’400 USD 6’621

88 percent of the next billion entrants
into the middle class will be in Asia

By 2030, Asia could represent 2/3 35 O m
of the global middle class population.

in CHINA
@ @

in INDIA

in rest of ASIA

130

in rest of the WORLD

class-él

% de milenials chinos entrevistados*

‘ @ GVC Gaesco

Thinking about the next five years, which two or three of the following are most important to you?

W us Uk W China
42
Traveling Purchasing a Homa Furchasinga Car Paying off Dabt

Viajar 44%
Ahorrar 20%
Comprar un coche 16%
Comprar una casa 13%
Pagar deudas 6%

Fuente: *Millenials Survey airbnb 2019
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Por qué invertir en turismo global: Oferta Limitada (i)

717N

Place Count|

New York
Paris
London
Rome
Walt Disney Orlando
Venice
Las Vegas Strip
Grand Canyon
Florence
Sagrada Familia - Barcelona
San Francisco
Los Angeles
Niagara Falls & Niagara Wine Country
Amsterdam
Washington DC
Lucca and Pisa
Boston
Vienna
South Beach — Miami Beach
The Acropolis — Athens
Chicago
Beijing
Madrid
Sydney Opera House
Hong Kong

USA
France
UK
Italy
USA
Italy
USA
USA
Italy
Spain
USA
USA
Canada
Netherlands
USA
Italy
USA
Austria
USA
Greece
USA
China
Spain
Australia
China

26
27
28
29
30
31

32
33
34
35
36
37
38
39
40
4

42
43
44
45
46
47
48
49
50

Place
Stonehenge
Bangkok
Florida Keys
Beijing
Prague
Edinburg Castle & Festivals
Monaco
The Hills of Tuscany
Tokyo
Istanbul
Yosemite National Park
Oahu & Maui
The Pyramids of Egypt
On and around Piazza del Duomo Milano
The French Riviera
Salzburg
Belgian Chocolate Santorini
Seville
Chichén Itzé and Riviera Maya
Dubai
O Cristo Redendor - Rio de Janeiro
Bavaria Germany’s Beer Culture
Singapore
Yellowstone
Califernia Wine Country

Count
UK
Thailand
USA
China
Czech Republic
Scotland
Monaco
Italy
Japan
Turkey
USA
Hawaii
Egypt
Italy
France
Austria
Belgium
Spain
Mexico
UAE
Brazil
Germany
Singapore
UsA
USA

La oferta es limitada

Los 300 paises mas visitados en el
mundo son localizaciones Unicas

El 85% de los turistas viajan a los 300
lugares mas visitados y las nuevas
generaciones repiten el mismo
patron.

Solo se han anadido dos nuevas
ubicaciones a estos 300 lugares en
los Gltimos 25 afos (Dubaiy Abu
Dhabi)

GVC Gaesco



Turismo Global: Oferta (ii)

Oferta limitada, en zonas

indice de competitividad
turistica

* Los 10 principales destinos reciben el 40% de
las llegadas mundiales y el 50% de los

ingresos totales por turismo.

The top 10 destinations receive 40% of worldwide arrivals The top 10 tourism earners account for aimost 50% of total tourism

receipts
( million  Arrivals in top deslinaﬁorh % change USD billion  Top tourism earners| % change (real terms)
France | E 214 | ted States of America| [ 2
Spain I 7« Spain 4
United States of America | B 67 - France 8
o China [ B 63 N Thalland 5
& I Italy | 52 Il Urited Kingdom 2
« Turkey I Iy | Italy 7
N ] Mexico [ B < Il Australa 11
3 Gemany N Ly | Germany 3
3 Thalland [ B iy | Japan 19
] Urited Kingdom -4 [l o Il China pal

https://www.weforum.org/reports/the-travel-tourism-competitiveness-report-2019

‘ @ GVC Gaesco

« Espana revalida su titulo como el pais mds competitivo del

mundo en materia de Turismo, segln el 'Informe sobre

Competitividad en Viajes y Turismo 2019’ elaborado por el Foro

Econdmico Mundial.

« El pais ocupa esta posicién desde 2015, cuando pasé de la

cuarta posicién a la primera.

1

Spain
France
Germany
Japan
United States
United Kingdom
Australia

Italy

5.4
5.4
5.4
5.4
53
52
5.1

51

9

31
34

63

"~ Country | points

Canada
Switzerland
China
Mexico
Thailand
India

Vietnam

5.1
5.0
49
47
45
44

3.9
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https://www.weforum.org/reports/the-travel-tourism-competitiveness-report-2019

El fondo. ¢D6nde invierte? GVC Gaesco

BOOKING

1. Planificacion T1uiAc

del Viaje SABRE CORP.
SAMSONITE

Estrategia de inversion sostenible

7. Y mucho mas tanto a corto como a largo plazo.

2. Hubs

VO Fondo concentrado en 30 - 60

THE WALT DISNEY AENA empresas.

COMPANY CENTRAL JAPAN RAILWAY

WYNN MACAU AIRPORTS OF THAILAND Enfoque Bottom Up.

VISA Buscamos maximizar el descuento

TRIPADVIESS fundamental.

STARBUCKS

TECHNOGYM Baja rotacion de la cartera.
3. Por mar Lo :

Capitalizacion de las empresas superior
ROYAL CARIBBEAN CRUISES a 250 millones de euros.
CARNIVAL
6. Hoteles LINDBLAD EXPEDITIONS

indice de referencia: Stoxx Global 1800
Travel & Leisure Index (EUR), aunque
menos de la mitad de las empresas en
cartera pertenecen

MANDARIN ORIENTAL
SHANGRI-LA ASIA
MELIA HOTELS

ACCOR . No utilizamos derivados y no cubrimos
MARRIOT 4. Por aire - Y
la divisa
DALATA SINGAPORE AIRLINES
RYANAIR
WIZZAIR
5. Por carretera AEGEAN

TRIGANO
SIXT



| GVC Gaesco 300 Places Worldwide, FIl. Composicién de Cartera () evcaesco

COMPOSICION CARTERA DE RENTA VARIABLE A 22.04.2025

« Nuestro universo de inversion son

% Renta Vdridble Directd 99,4% 460 empresgs que Cumplen con
NUmero de Holdings 46 Sectores ,% . N L G
Patrimonio | Empresas los siguientes criterios:
UTA (0 al10) 6,8
ESG (0 AL 5) 3,64 Hoteles 26,3% 8 * Exposicion a turismo global
Aerolineas 14,7% 7 ..
i « Dan Servicio a los 300 lugares
» Aeropuertos y autopistas 10,3% 5
Puntuacién (de 0 a10) P— 101% 3 mas visitados del mundo
Value/Growth 5,78 . 0 N . .
\Comercios geropuertos 10,1% 1 « Capitalizacion minima de 250M
Small/Large 5,96 Reservas 5,4% 4
) o ' UsD
Agencias de Vigjes 5,2% 2
Casinos 49% 5  Existen muchos sectores en los
Alquiler de coches 2,4% 1 que invierte el Fondo vinculados
& Nam. Restauracion 2,4% 3 :
Patrimonio | Empresas e al Turismo Global y que no estan
Publicidad 2,1% 1 1 Tndi g ¢ .
. . en el Indice de referencia
Europa 59,1% 19 Servicios Hoteles 2,0% 2
Estados Unidos 24,2% 16 Lujo 1,6% 2 « Aeropuertos, Autopistas de
Asia ex Japén 12,3% 8 Barco de recreo 12% 2 paises turisticos que mucho
Japon 3,4% 2 % .
Pon Autocaravanas 0.8% ] Comercios de Aeropuertos;
Australia 0,4% 1 Parques tematicos 0,4% 1 o
Servicios Financieros 0.2% : Centrales de reservas, Servicios

financieros, Autocaravanas...
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| Principales posiciones

NUESTRAS PRINCIPALES POSICIONES A 22.04.2025

MELIA HOTELS INTERNATIONAL 10,23%
AVOLTA AG 10,10%
CARNIVAL CORP 7,44%
ACCOR SA 6,02%

RYANAIR HOLDINGS PLC 5,19%

TUI AG 4,89%

WIZZ AIR HOLDINGS PLC 4,74%
AIRPORTS OF THAILAND PCL-FOR 3,50%
WYNN MACAU LTD 3,32%

SIXT SE - PRFD 2,41%

Nuestras diez principales posiciones suponen el 56,5% del patrimonio del fondo.




| ¢Se ha recuperado el turismo global? - | GVC Gaesco

Algunos paises han sobrepasado los niveles pre-covid La recuperacién completa ya
es una realidad en algunos

destinos

Nimero de visitantes a la Sagrada Familia 2019 Francia: +10.0% (2024 \AS
o 1956 4,717.881
Exposicion en el Tinell 53.900 visitantes 2002 20] 9)
Afio Gaudi
@ 1932 2.024.091 2022
Visita de Juan Pablo Il 328.032 o 3.781.945
gaudi
© 2010 2002 Sagrada Familia: Numero de
Dedicacion 2.317.349 © 9 T . Espafia: +12.3% (2024 VS
S . visitantes (*)
Retirada de las taquillas fisicas 1.011.119 ? 20] 9)
r‘- m {%ﬁ 1992 [ 2019. 4.717.881
i“’lﬁ e ol OIlmpIadaS eccoce
658.330
g:llzesce é)?pzc?sicién Universal '}engnsinada fachada G 2023. 4.707.367 UK +4'6% (2024 VS 20] 9)
Antoni Gaudi de Barcelona de la Passio ! 2024: 4.833.658
3.021 13.198 199.200 Q
4,577 | q ‘
1915 ‘ 1950 1985 2022
FUENTE: Basilica de la Sagrada Familia Anna Monell / LA VANGUARDIA (*) Que pagan entrada' I'Imlte fISIco

Sources: La Vanguardia & Sagrada Familia



| ¢Se ha recuperado el turismo global? - i GVC Gaesco

Las llegadas internacionales
todavia no se han
recuperado.

En 2024, las llegadas internacionales con estancia adn no
se han recuperado

Llegadas internacionales 2024:
2000 Proyeccion del turismo a 2030 vs llegadas reales - 1.4% vs 2019

1800

-5.1% por debajo de las
1600 proyecciones a 2030 (hechas
en 2010)

1400

1200 Antes del Covid se superaban

las proyecciones.
1000 >

800

600

400 .
=@=Total Arrivals 1995-2024

200

0
1995 2000 2005 2010 2015 2020

Sources: GVC Gaesco & WTTC




| ¢Se ha recuperado el turismo global? - il

Llegadas internacionales por destino

world [, 158

723.2M

Europe, Total
European Union
Asia-Pacific

East Asia & Oceania
East Asia

Americas

Other Europe
Mortheast Asia
Morth America
Southeast Asia
Africa

Middle East

Central & South America
Sub-Saharan Africa
Morth Africa
Caribbean

South Asia

Central Asia

Oceania

Sources: WTTC

544.2M
365.4M
324.4M
307.5M
213.8M
175.0M
1659.5M
146.6M
137.9M
83.1M
78.6M
46.5M
45.4M
37.7M
25.7M
24.1M
16.9M
16.6M

GVC Gaesco

Las llegadas internacionales
todavia no se han
recuperado

REGIONES CON MAS

TURISTAS EN 2024 QUE EN Europa: Principal destino:
2019: Aproximadamente el 50%
del turismo global.
Oriente Medio
Norte Africa Paises rezagados: Tailandiq,
America Central EE.UU,, Italia.
Caribe . .
Sur de Europa Foc_tores clave: Situacion en
Chinaq, Fortaleza del USD,
REGIONES CON MENOS duracién del COVID.
TURISTAS EN 2024 QUEEN
2019:
Europe Central
Noreste de Asia
Oceania
Sudeste Asia

Norte Ameérica



| ¢Se ha recuperado el turismo global? - IV GVC Gaesco

ReVPAR superior al de 2019,

Ingresos por habitacién (RevPAR) y impulsado principalmente
vuelos globales vs. 2019 por el fuerte aumento de las
tarifas , no por la ocupacion

Capacity Percent Changes

asia " Wow wom : Los paises con mayor
mc?}jm?:fii o om incremento en la tarifa media
China Infernational 2% 6% 299, 7% dial‘ia (ADR) desde 2019 son.
RevPAR Growth % vs 2019, cFX, Jan 2025 J;‘L‘ji o b o el Turquio (963%), Egipto (329%),
s i, . Rusia (129%), Brasil (78%), México

Malaysia -2% -21% 0% -28%

(62%), Japoén (61%) y Francia

74%
South Korea 3% -6% 3% 2%
70% Taiwan 0% 0% 10% -8% o
54%).
o N e ses 4% % % Los paises con menor tasa de
Canada 1% 3% 3% -25% (-
50% - e —— ocupacion hotelera comparado
N e con 2019 son:
Seain % TR e% 1% Alemania (-8%), Nueva Zelanda
] I

30% Germany 1% 8% 4% -268%
22%

R I (-7%), Austria (-7%), Bélgica (-

ltaly

South America _ W-oW _ MoM _ YoY v.2019 6%), Singqpur (—5%), JGpén (—5%),

South America Total 5% -3% 0% -2%

Bracl A3 % % % China (-4%), Vietnam (-4%),

Colombia 0% -4% -5% 7%

Middle East W-oW  M-oM _ YoY v.2019 Tailandia (_3%) Yy Paises BCIjOS (‘

20%

10% 7%

- ]

Middle East Total -1% -2% 3% 4%

Global Asia Pacific Americas Europe Middle East / Africa Saudi Arabis 1% 1% B3 P 3% )
United Arab Emirates 0% -2% 7% 23% I. I I b I h
Source: STR, Jefferies Global Total W.oW  MoM  Yo¥ v 2019 Oos vueios globaies han
Global Total 2% 1% 4% -3% o/ 1
Domeste  m 1% m aumer!tado un 4% interanual, .
fntemational BRI 1% ey Uoex pero aun estan un 3% por debajo
Source: Cirium® Hosted Service, Jefferies

de los niveles de 2019.

Sources: Jefferies



| ¢Estd ya descontada la recuperacion del turismo? - | GVC Gaesco

EVOLUCION VALOR LIQUIDATIVO (CLASE 1) DESDE LA PREVISION
HASTA 6.03.2025
MANTENIENDO VALORES FUNDAMENTALES A 30.09.2020

28,00 o
24,00
20,00
16,00
12,00
8,00 { J
) Q
N %
S S
> >
s> ”sY

Sources: GVC Gaesco & WTTC

28,00

24,00

20,00

16,00

12,00

8,00

El valor fundamental del

2906 z .
' fondo (clase 1) estd situado
Rango actual en el rango 26-29 euros.
e valoracion
Las cotizaciones no estdn
25,94
descontando la
recuperacion
VL
Escenario de Consenso
Escenario GVC Gaesco Gestion
Escenario Pesimista
==@==30,/09/2020



| ¢Estd ya descontada la recuperacion del turismo? - |I GVC Gaeseo
Multiplos bajos vs Fuerte crecimiento

El fondo mantiene una
cartera con multiplos bajos
en comparacion con su
potencial de crecimiento a

Ratios largo plazo, lo que
Ponderados representauna
del fond oportunidad significativa
0670372025 de revalorizacién futura.
Estos ratios son previos al
PER 15,1 descenso originado por la

EV/EB|TDA 8.8 82 Amenaza Arancelaria de
' ' Trump

No existen aranceles en los
servicios.

Para que estos se vieran

afectados no es suficiente

con aranceles, sino que
sources: G Gaesco deberia existir una recesion



| ¢Es un problema la deuda financiera neta? - | e Eres

Niveles de deuda razonables sin necesidad de nuevas

ampliaciones de capital No se esperan ampliaciones
de capital. Solo hubo unas
pocas durante los peores anos
de la pandemia.

Fuerte generacion de flujo
de caja libre.
Fondo Deuda Deuda

06/03/2025 | FinancieraNeta | Financiera Las empresas mds
I Neta endeudadas estan ofreciendo

Capitalizacion [ las mejores oportunidades.
bustatil Ebitda 2025

Media Simple

Media 93% 3.7
Ponderada

Sources: GVC Gaesco



¢Es un problema la deuda financiera neta?-

GVC Gaesco

Cuando los inversores se dan cuenta de que no habrd mas
ampliaciones de capital. Ejemplos de 2023

AEGEAN AIRLINES 2023: +114,4%

BEGH A £ ol A10.92 710,968 -«
[ o o16:12 d Vol 88,401 0 10,958 H 11084 L 10,808 Wal
N Graficos sugeridos - 99 Acc + %) Camb
= E m 5l W Med mév Eventos clave
o 30 1|1 aN Diaro ¥ iz 1+ T + Datos pertinentes +  ENERTEEERE] « .~ Cmb grifice &

Gréfico de lineas

F 1400

CARNIVAL 2023: +122,7%

CCL US § - H20.08 £20,09F 10 x4

I A 16:45 d ol 18,896,369 0 20,864 H20.86H L 19.83070 WVal 362.925M
949 Grafices sugeridos - 79 Acc - ?’J}Camb
1373 2 EIf 12202027 Med md Eventos clave
D 30 1M ﬂN 1o lﬂ Sﬂ Mix Semanel ¥ i | . Tahli

Gréfico de lineas

+ Detos pertinentes +  [EERTEEEREE] « mey_iﬁm -]

S
a2 B1 2 9777 3600 Brazil 5511 3395 9000 Europe « 20 7330 7500_GEMENY 49 69 9204 1310 Hong Kong 52 2977 6000

et
Shran 31 dsts thho Singapore 65 5212 1000 U.5.71 212 315 2000 Copurisht 2025 Bloombera Finance L.F.
SN 513051 CET GMT+L:00 bal282-174 O7—her-2025 18:58:07

Sources: GVC Gaesco

Mar = Hay Jun Jul Ago Sap

fustralin 612 9777 8500 Bl Tzt 1 5511 2385 9000 Europe 44 20,7330 7500 Germeny 43 69 3304 1210 Hons kong 852 2877 5000
Sazan sl 4585 bon0 65 6212 1000 1'712 31& 2000 Copuri: Eloomberg Fi LF
SN 513031 CET GMT+1:00 Dalsa-174 07-PEr-2025 19:00:01

Cuando los inversores se den
cuenta de que no habrd nuevas
ampliaciones de capital, los
precios de las acciones se
revalorizardn significativamente.

Fuerte generacion de flujo de
caja libre.

Las empresas mas
endeudadas estdn ofreciendo
actualmente las mejores
oportunidades de inversién.



| ¢Es un problema la deuda financiera neta? - il GVC Gaesco

¢Hay mdas compaiiias en cartera listas para despegar?

Deuda Deuda Algunas companias en la

Financiera Financiera Cotizacion | Valoracion Descuento cartera presentan grandes
Neta Neta 03/06/25 | Fundament | Fundament descuentos fundamentales.
/ / al al
Capitalizacién | Ebitda 2025 Central Algunas parecen tener mds
Bursatil deuda financiera neta de la que

realmente tienen.

Melia 162% 4.1x 7.205 13.5
(49%) * (1.4x)* Las empresas mas
Camival  To% 46 2087 400 ondeudadas estan ofrociendo
(4.3x)
TUI 144% 2.3X 7.20 21.4

(112%) * (1.8x) *

(*) with Mark-to-Market asset pricing

Sources: GVC Gaesco



OPAs que nos han efectuado en empresas que teniamos en el fondo ‘ @GVCGaesco

Cuatro OPAs desde la constitucion

Aeropuertos de Malasia Atlantia Dunkin Brands SAVE (aeropuertos de
- Venecia)
- Empresa Opante: Fondo soberano de *  Empresa Opante: Familia Benettony +  Empresa Opante: Inspire Brands . Fecha de la OPA: Abril 2017
Malasi : Blackstone . . .
alasia y consorcio o Fecha de la OPA: Octubre 2020 . Precio de la OPA: 21 eur
+ Fecha de la OPA: Mayo 2025 * Fechadela OPA: Abril 2022 - Precio de Ia OPA: 106,5 USD

* Precio de compra: 12 eur

. i : . Precio de la OPA: 23,75€ i
Precio de la OPA: 1€ . . Forma de pago: Caja . ) e
+  Forma de pago: Caja + Forma de pago: Caja . . o Forma de pago: Caja
: - N o +  Prima respecto a Ultima cotizacion: +20%
«  Prima respecto a 31/12/23: +49,5% +  Prima respecto a dltima cotizacion: +28%
+  Nuestra accién: Acudir *  Nuestraaccién: Acudir

DNKN US ired by 0208044005 on 2020

Click he ee detai

DNKN US Equi 95 Compare %) Actions » 97) Edit » Line Chart
(01/22/2020[204 01/21/30215] EE=TAEE - = Mov Avgs 5

I 30 1M &4 YID I¥ 5 Max Dailyy = || - Table # Edit Chart *

IATL IM Equi ! i Actions « 91 Edit « Line Chart
7,18/ 2022 o 12/07 /200
M0 M OGN YD M S Max Daiyw L - + Related Dota » | EEIEE ¢ it Chart %

o MM,

TA1ET EILOO

Fuente: Bloomberg 47



| Rentabilidad GVC GAESCO 300 PLACES WORLDWIDE, FI. CLASE I. Desde lanzamiento hasta 22/4/24

4
2

feb.-14

Year

2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025
TAE

- GVC Gaesco 300 Places Worldwide Clase |, FI

jun.-15

YTD

17,47%
4,15%
19,65%
-6,46%
15,60%
-22,97%
6,39%
-12,23%
26,97%
15,31%
-17,24%
4,24%

feb.-16

oct.-16 jun.-17
Jan Feb
-0,20%
6,49% 6,31%
-10,23% 3,84%
2,30% 2,07%
3,54% -0,15%
5,58% 1,35%
-6,67% -15,74%
-7,96% 22,82%
3,68% -0,55%
17,28% 1,57%
-0,77% 3,62%
3,40% -2,89%

feb.-18 oct.-18

Mar Apr
-0,68% -1,29%
5,28% -4,24%
3,78% -0,93%
3,30% 3,43%
-2,1% 6,87%
-0,31% 3,20%
-32,99% 12,13%
1,64% -0,49%
-1,35% 2,41%
-3,50% -0,21%
4,60% -3,20%
-11,63% -6,75%

jun.-19 feb.-20  oct-20  jun.-21
May Jun Jul
6,82% -4,21% -1,67%
1,46% -2,75% 4,12%
0,27% -5,36% 4,71%
2,14% 0,27% -1,19%
3,63% -2,02% 0,50%
-8,21% 4,63% 217%
3,46% -3,47% -9,13%
-0,85% -317% -4,52%
-4,93% -16,79% 8,15%
0,96% 8,65% 2,65%
-0,17% 0,52% -4,92%

feb.-22

Aug
1,43%
-5,64%
-0,19%
0,23%
-1,58%
-3,58%
13,12%
1,40%
0,67%
-5,58%
-2,33%

‘ @ GVC Gaesco

Maximo histoérico:18,80236

(6/2/25)

oct-22  jun.-23 feb.-24  oct.-24

Set Oct Nov Dec
-0,10% 0,83% 4,69% 2,51%
-0,49% 9,47% -0,58% -1,96%

1,25% 1,39% 4,31% 2,31%
2,05% 3,10% -0,39% 0,89%
-1,68% -6,14% 2,80% -9,21%

1,93% 2,26% 3,62% 2,87%

-4,94% -2,18% 32,20% 3,31%
4,29% -0,45% -10,33% 7.54%
-11,39% 8,04% 7,76% -5,19%
-4,99% -8,12% 8,32% 10,11%
6,29% 3,54% 4,35% 3,50%



GVC Gaesco 300 Places Worldwide. Métricas ESG 15/4/25 ‘ @evceaesco

ESG - Articulo 6 en fase de conversion a Articulo 8

GVC Gaesco 300 Places, Fl 3,64 3,79 3,60 3,57

Controversials

Rating Sostenibilidad MainStreet

CONTR. YELLOW RED Partners: (1a5)

ACTIVITIES FLAGS FLAGS
420% 19,81% 0,00% Inversion sostenible si ESG Score >3

Principal Adverse Impacts (PAls)

Board
gender
diversity

Carbon Carbon Carbon Carbon .
Controversial

Weapons

Violation
17 SDGs

footprint footprint Intensity Intensity
Absolut Relative Absolut Relative

2,74 2,80 2,67 2,59 0,63 NO 3,46 NO
49



| GVC GAESCO RETORNO ABSOLUTO, FI Machine Learning GVC Gaesco

Descripcion:

Aprovechamiento sistemdatico de las ineficiencias de
comportamiento

|+D: Equipo interno y externo

Optimizacién financiera: Multiestrategia:

* 21 modelos
- 71 técnicas

100% gestién interna.

Liquidez diaria.

indice de Referencia:
Euribor a semana mas 200 puntos bdsicos

Caracteristicas:

* Fondo UCITS
- Mercados Organizados (No OTC)



| Los selectores de fondos y la IA (i): Las estrellas Mornigstar. ¢Tienen capacidad predictiva?

S o 1 ' "

L. 8. 8.1
Average rating
after 10 years:
L 8 & ¢ 3
\ 2.8
25
/\ .
*k 1.9
w

Decay Time

10°

A.L

0 50 100 150 200
Number of months with same rating

Fuente: Elaboracién propia. 28/2/2000 a 28/2/2017

W Percentage of Funds —Bell Curve

* ok *kk Jedkdek Frddkekok

Fuente: Morningstar

No existe una correlacion positiva
entre los fondos con mas estrellas
MorningStar y su rentabilidad
futura.

De hecho existe una correlacion
negativa.

‘ @ GVC Gaesco

STl Average fund statistics for 36 months
following Morningstar Rating:
June 30, 1992, through August 31, 2009

60% -

50

40

30

46%

-1.32%* -1.26%* -1.00%* -0.67%* -0.04%

5-star 4-star 3-star 2-star 1-star

W Average probability of positive excess returns

. Average excess returns

Fuente: Vanguard

Analizando un potente predictor de rentabilidad futura: las

comisiones

Analisis realizados por Morningstar demuestran que la rentabilidad pasada de un fondo respecto a sus competidores no tiene un
fuerte caracter predictivo sobre su rentabilidad relativa futura. Analizamos uno gue si lo es: las comisiones.

250 Gonzalo De Cueto Moreno | 26/06/2015

B=2EE A

https/www.morningstar.es/es/news/139344/analizando-un-potente-predictor-de-rentabilidad- 51

futura-las-comisiones.aspx



| Los selectores de fondos y la IA (ii): Los selectores de fondos invierten mayoritariamente en

4y 5 estrellas Morningstar

o
Do you have an statistic of how many morningstar stars have the funds that institutional
investors buy?

@ ChatGPT

Se habuscado 2 s

- LUSCaa0 £ SO

Institutional investors tend to favor higher—rated funds according to Morningstar's star rating system.

On average, institutional portfolios are significantly weighted towards funds with 4 and 5-star ratings.

These high ratings are indicative of strong risk-adjusted performance and a solid track record.
Specifically, institutional investors often choose funds that have been recognized for their long-term
performance and risk management, aligning with the rigorous selection criteria used in Morningstar's

awards and ratings (Morningstar Newsroom).

Los selectores de fondos institucionales
concentran sus inversiones en fondosde 4y 5
estrellas Morningstar. ;Por qué? De nuevo el
“Behavioral Finance”

‘ @ GVC Gaesco

° Ta

can you name 5 european equity funds with 5 Morningstar Stars?

Here are five European equity funds that currently hold a 5-star rating from Maorningstar:

1. abrdn European Equity Tracker Fund X Acc - This fund focuses on growth by investing
predominantly in stocks across Europe, with a significant allocation in the Eurozone and a
diversified sector approach including industrials, financial services, and healthcare (Morningstar

UK).

2. GAM Star European Equity - With a robust portfolio, this fund invests heavily in the Eurozone,
focusing on sectors such as financial services, industrials, and healthcare. Its top holdings include

Movo Mordisk and UniCredit (Morningstar Funds).

3. Amundi Funds European Equity ESG Improvers - This fund targets companies in Europe that are
improving their environmental, social, and governance (ESG) practices. Key holdings include LVMH

and Deutsche Boerse AG (Morningstar).

4, BlackRock Global Funds - European Equity Income - This income-focused fund invests in a broad
range of European stocks, with significant holdings in MNovo Mordisk, ASML Holding, and Vinci SA. It
has a diversified sector allocation, with industrials and financial services being prominent

(Morningstar Funds).

5. JPMorgan Funds - Europe Dynamic Fund - Known for its dynamic management approach, this fund
seeks growth opportunities across Europe. It focuses on sectors like financial services, industrials,
and consumer cyclical, with key investments in companies such as LVMH and Siemens
(Morningstar UK). N



| Los selectores de fondos y la 1A (iii): Nuestra estrategia cuantitativa que aprovecha esta ineficiencia ‘ @GVCGaesco

Fund Selector Bias Strategy
v" Hemos identificado comportamientos de “behavioural finance”
tanto individuales, a nivel de los selectores de fondos, como a
nivel de la entidad, relacionados con compliance, que lo explican

v" Hemos desarrollado una estrategia cuantitativa para

aprovecharlo
N . .7 . TvToaer 1
Dependeéncia de la correlacio amb p i d wl 1
Model
SSENRSX  ranking merged V1 a5 Sjctzr
-0.6500 ’
. - | MERSS
20 | -0.5000 _ ,‘.”im' ) ] p! |rl
% 25 4 ; I "'f{ Lk"’" #W ,\lu | h'.' i ‘N'lhﬁl !
Z 16 -0.3500 = ] W,Mljy'f I f w\fﬁ | |
élZ -0.2000 M o207 | ‘f‘p‘ ﬁMr‘ | | M!j I %ﬁ
E . 1 .W'Jh JT
, < 1.5 4 . | .'Mllff | mﬂ |
-0.05000 - .’M Hd'l |
1.0 -t el
4 0.1000 1 "'J\'W“/&
o 1 IR 0 B o | R e g 05
2020 16 12 8 4 0 4 8 12 16 20 24 o200 - i . . —
d (mesos) 00 02 04 06 08 10 12 14 16
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| GVC Gaesco Retorno Absoluto, Fl. Grado conjunto de utilizacién de las estrategias.

EVOLUCION UTILIZACION
ESTRATEGIAS 31.03.2025

% Utjlity of strategieg

105

o1

o1

o1

o1

o1

o1

N
o1

15

dic.-17may.-18oct.-18 mar.-19ago.-19%ene.-20jun.-20nov.-20abr.-21 sep.-21feb.-22 jul.-22 dic.-22may.-23ct.-23feb.-24 jul.-24 dic.-24

i

Date

=7, Utilizacion Estrategias

e \/AR

0,8

0,6

04

0,2

VAR
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| GVC Gaesco Retorno Absoluto, Fl. Grado Individual de utilizaciéon de las estrategias

GRADO UTILIZACION
ESTRATEGIAS 31.03.2025

Media

0 - Effect

Panic

Investor Flows
CcCcC

Currencies
FIBONACCI
MACD

Moving Average

Trends

Volatility 0,00

q0,27 |

N o,45
0lb
W54

0,00 |

0,00 5,00 10,00 15,00
l Invest allocation O No Equity

20,00

25,00

30,00

b5



| Rentabilidad Fondo desde inicio de operativa en Luxemburgo

220
200
180
160
140
120
100
80
mar.-16
Year
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025
TAE

nov.-16

jul.-17

YTD

7,06%
-7.12%
8,57%
-11,02%
10,48%
-6,36%
6,32%
9,00%
-2,12%
2,15%

mar.-18

Jan

0,65%
0,98%
2,60%
0,23%
-2,07%
-117%
3,65%
0,63%
3,84%

nov.-18 jul.-19 mar.-20 nov.-20 jul.-21 mar.-22 nov.-22 jul-23 mar.-24 nov.-24

-G\ C Gaesco Retorno Absoluto Clase |

Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Set Oct Nov Dec
0,02% 0,54% 0,52% -3,06% 1,48% 0,45% -0,53% 0,09% 4,22% 3,97%
2,78% 1,31% 0,91% -0,93% -066% -016% -0,85% 2,16% 1,45% 0,04% 0,23%
-2,92%  -127% 1,43% -117% -0,36% 1,06% -0,51% 0,81% -3,49% 0,04% -1,81%
1,47% 2,32% 2,08% -4,26% 1,48% -0,49% -2,68% 1,29% 0,60% 2,19% 1,90%
-7,63% -22,02%  517% 313% 0,58% 0,31% 2,69% 0,60% -1,49% 9,23% 1,33%
5,20% 3,40% 1,26% 0,69% -0,18% -0,69% -0,40% -113% 1,79% -1,43% 3,85%
-247%  -0,31% -2,06% 0,79% -3,78% 1,51% -1,07%  -2,54% 3,24% 2,77% -1,18%
0,43% -1,49% 1,65% -0,63% 1,59% 2,89% -1,40% -2,58% -2,96% 3,27% 2,01%
2,44% 2,79% 0,10% 0,42% -1,71% 1,69% -0,79% 1,05% -0,05% 2,06% 0,14%
1,61% -366% -370%

56



| Retorno Absoluto no es un mito... Datos Desde noviembre 2007 hasta 22.04.2025,
desde maximos bursatiles lbex-35

160
150 A
140 A
130 A
120 A
110 A

100 & AWy N\
90 |

80 | h
70 ’f’ . r‘/

60 -
50 -
40 -
30

nov.-07 ene.-09 mar.-10 may.-11 jul.-12 sep.-13 nov.-14 ene.-16 mar-17 may.-18 jul.-19 sep.-20 nov.-21 ene.-23 mar.-24

e— | BEX e EUROSTOXX GVCGAESCO RETORNO ABSOLUTO

Acumulative Return (Marzo 2009 — Abril 2025)
Fondo Fondo Benchmark Dif.

GVC Gaesco Retorno Absoluto, Fl 73,44% 49,05% 24,39%



| Evolucion GVC Gaesco Retorno Absoluto (clase retail) vs HFRXAR Index ‘ (%) cvc Gaeseo
(Conjunto de fondos internacionales RA)desde el inicio

GVC Gaesco Retorno Absoluto

180

160

BN

120

o0 Iy ol \N‘"\"'M

80
60

> »H © A\ > ) Q Q 2 D U &) © Q > 9 Q » )2 > ™

Q N\ A N \ N N \ N N QO Q
N N U N P G\ R G\ NG N RGN
\Q/\ \0/\ \Q/\ \Q/\ \Q/\ \Q/\ \0 \\Q \\Q \\0 \0 \Q \0 \\0 \\0 \\Q \Q/\ \\Q \0/\ \Q/\ \Q/\
Q Q D D D D ) S S N N} N N\ N N Q N\ N S ) N
—— HFRXAR Index ——GVC Gaesco Retorno Absoluto

58



| GVC Gaesco Retorno Absoluto, Fl: Nueva Optimizacion ESG

Nueva optimizacién,
1988/2022, con ESG incluido.

Resultados Muy Satisfactorios Antes de aplicar el VAR
Rentabilidad | Volatilid
TAE ad
8,91% 7,96% -17,9%

Después de aplicar el VAR

Rentabilidad | Volatilid

716% 1,16 -9,99%




GVC Gaesco Retorno Absoluto. Métricas ESG. \ (7) evcGaesco

ESG - Articulo 6 enfase de conversion a articulo 8

GVC Gaesco Retorno Absoluto, Fl 3,49 3,63 3,57 3,59

Controversials

Rating Sostenibilidad MainStreet

CONTR. YELLOW RED Partners: (1a5)

ACTIVITIES FLAGS FLAGS
3,06% 312% 5,30% Inversion sostenible si ESG Score >3

Principal Adverse Impacts (PAls)

Board
gender
diversity

Carbon Carbon Carbon Carbon .
Controversial

Weapons

Violation
17 SDGs

footprint footprint Intensity Intensity
Absolut Relative Absolut Relative

3,17 3,16 3,48 3,41 1,35 0,20 3,41 11
60



| 52. GVC GAESCO SOSTENIBLE ISR, FI GVC Gaesco

GVC Gaesco Sostenible ISR, FI

= Universo de Inversion: Renta Variable Mixta
Internacional

= Fondo articulo 8
= La exposicion a RV serd como mdaximo del 50%

= No hay limite exposicidn a la RF publica o
privada, con una duracién media inferior a 5
anos.

= Los emisores serdn paises OCDE, con sesgo
hacia la zona Euro

= Fecha de constitucién 01/09/2014

= Indice de Referencia: 50% Renta Variable: MSCI
Europe High Dividend Yield Index, 50% Renta Fija:
Barclays Euro Aggregate Bond Index




| GVC Gaesco Sostenible ISR, Fl

COMPOSICION CARTERA
DE RENTA VARIABLE A
22.04.2025

% Renta Variable Directa
NUmero de Holdings

UTA (0 al10)

ESG (0 al 5)

Francia

Alemania
Irlanda
Holanda

Estados Unidos

Japén
Esparia
Italia

Finlandia

%
Patrimonio

10,78%

9,9%
6,5%
5,7%

5,7%
3,85%

1.82%

0,8%

0,6%

45,6%
18
9]

3,88

Nam.
Empresas

4

Puntuacioén (de 0 a10)

Value/Growth
Small/Large

Industrial

Salud
Tecnologia
Inmobiliario

Servicios Financieros

Materiales

Seguros

% Patrimonio

16,00%

8,5%
55%
5,1%

51%
313%

1,60%

6,33

797

Nam.
Empresas

62



| GVC GAESCO SOSTENIBLE ISR, FI

DISTRIBUCION DE PATRIMONIO POR DIVISAS

usD 14,29 %

JPY 4,38 %—\\.

\—EUR B1,33 %

63




| GVC GAESCO SOTENIBLE ISR, FI

COMPOSICION CARTERA RENTA VARIABLE

Divisa Zona geografica

JPY3%— OTROS 1,1%

ITALIA 1,8 % I

ESPARA 3,7 % ——————
JAPON 8,2 % =y o~ FRAMNCIZ 225 %
HOLANDA 12,7 %

USD 28,3 % \

"~ EUREZ5 % ~ 204%
EEUU 13,3 % —

IILAIIJA"IS,I]'I—I

Sectorial Tamano
P —TT YL SMALL 37 % ——————————————

OTROS 13.8% — R PN 2.0 %
SALUDT.6% - " _~ TECHOLOGIA 15,1 % MID 26,8 % =,
seemaiu
INDUSTRIA 39,8 % —————

W clcuco7aé’s M DEFENSNOTE% M SIN CLASIFICACION 138 %

"= INMOE. 114 %
S LARGE £3.5 %
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| GVC Gaesco Sostenible, Fl: Composicién cartera de renta fija

COMPOSICION CARTERA RENTA FIJA

Divisa Sectorial
—— DEUDA CORP. 22,1 %
UIDIIE R~ SERV. FIN. 33,6 % ~_
"= EUR 66,2 %
e INMIOB. 240 %
Rating crediticio Vencimiento
5 7afos 22,1 %
SIM RATING 22,1 "

e ARI3ET <1afo33B%

BBE= MI{H;,_A’I

65




| GVC Gaesco Sostenible, FI. Rentabilidades hasta 22/4/25

200

180

160

140

120

100

80

.m,fb\vw/

nov.-14 jul.-15

Year
2014

2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025
TAE

— GVC Gaesco Sostenible Clase A, Fl

mar.-16

YTD

2,10%
7,51%
5,45%
-4,27%
16,89%
5,95%
14,50%
-6,13%
10,92%
8,87%
-3,35%
5,29%

nov.-16 jul=17
Jan Feb
1,83% 2,72%
-2,23% -0,44%
-0,32% 1,79%
0,57% -0,69%
4,25% 1,54%
-0,03% -3,85%
1,33% 2,55%
-1,75% -2,34%
3,73% 0,21%
0,95% 1,45%
3,80% -0,71%

mar.-18 nov.-18

Mar

0,47%
1,89%
1,38%
-0,74%
1,61%
-7,89%
3,98%
1M%
0,03%
-0,00%
-2,34%

Benchmark

jul-19
Apr

-0,50%
0,29%
0,84%
0,84%
2,82%
557%

-0,03%

-0,95%
0,84%
0,77%

-3,97%

mar.-20
May

0,22%
1,62%
-0,37%
1,28%
-2,84%
2,05%
0,74%
0,14%
0,08%
0,32%

nov.-20

Jun

-1,85%
-1,88%
-0,76%
-0,99%
1,96%
2,47%
0,82%
-4,84%
3,00%
-0,09%

jul.-21

Jul

1,41%
3,62%
-0,56%
1,44%
1,42%
-0,46%
0,40%
4,87%
0,43%
3,62%

mar.-22
Aug

-2,86%
1,14%
-0,30%
-0,13%
-0,29%
2,02%
112%
-2,43%
-0,14%
0,59%

nov.-22

Set

-1,82%
0,21%
2,03%
-0,18%
2,90%
0,57%
-1,51%
-3,37%
-2,52%
1,48%

jul.-23

Oct

3,83%
-0,30%
2,33%
-2,86%
0,71%
-0,49%
1,43%
3,74%
-2,88%
-1,46%

mar.-24 nov.-24

Nov
-0,15%
1,33%
1,88%
-0,68%
1,58%
1,51%
6,80%
-0,54%
1,90%
4,91%
1,38%

Dec
-0,29%
-2,46%

1,61%

0,01%
-4,31%

0,29%

-0,15%
3,46%

-1,92%
3,02%
-0,38%

66



GVC Gaesco Sostenible. Métricas ESG ‘ @GVCGaesco

ESG - Articulo 8

GVC Gaesco Sostenible 3,88 3,87 3,91 4,00

Controversials

Rating Sostenibilidad MainStreet

CONTR. YELLOW Partners: (1a5)

ACTIVITIES FLAGS
0,00% 10,40% 0,00% Inversion sostenible si ESG Score >3

Principal Adverse Impacts (PAls)

Board
gender
diversity

Carbon Carbon Carbon Carbon .
Controversial

Weapons

Violation
17 SDGs

footprint footprint Intensity Intensity
Absolut Relative Absolut Relative

3,49 3,30 3,49 3,40 0,63 NO 3,56 NO
67



el inversor

. Informamones q;rfé$ Jpara




| Rentabilidad de los mercados a largo plazo GVC Gaesco

R r ® ®
¢POR QUE Ibbotson SBBI

INVERTIR EN Stocks, Bonds, Bills, and Inflation 1926 - 2023
SMALL CAPS?

Compound Annual Return
$14,567
ES Iq inversién $10.000 ® |Large Stocks 10.3%
b m Long-term Gov't Bonds 5.1%
mas rentable a u Treasury Bills o
Iqrgo plqzo $1.000 w Inflation 2.9%

$100

Existen ciclos
Large y ciclos

$10
Small que
durande 3 a?7
afnos !

1930 1940 1950 1960 1970

Source: SBBI® Stocks, Bonds, Bills & Inflation®



| Ahorro para la jubilacién: ¢Qué porcentaje debe invertir en renta variable un inversor con oportocion‘esco GVC Gaesco
peridédicas?

HORIZONTE TEMPORAL: JUBILACION

[NVERSIéN EN RENTA VARIBLE
OPTIMA SEGUN LAEDAD YEL

TEMPLE DEL INVERSOR QUE
REALIZA APORTACIONES 2 | 0 | o | e | e

% Inversion periédica en RV

PERléDlCAS REV. IPC -10% 20% 22% 25% 30% 42%
-20% 36% 39% 43% 50% 78%
-30% 54% 56% 62% 70% 112%
-40% 75% 77% 83% 92% 150%
-50% 99% 101% 108% 118% 150%

Rentabilidad Anual Media

-10% 4,76% 4,88% 5,07% 5,40% 5,83%
-20% 5,86% 6,05% 6,32% 6,80% 8,35%
-30% TN% 7,23% 7,64% 8,20% 10,75%
-40% 8,58% 8,70% 9,12% 9,76% 13,48%
-50% 10,26% 10,39% 10,90% 11,61% 13,48%

Edad: Edad inicial del plan de aportaciones periédicas
Temple: Pérdida méxima temporal que un inversor puede tolerar (MDD). Fiabilidad: 90%.
Resto de inversion no RV: Mercado Monetario
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| Ahorro intergeneracional: ¢Qué porcentaje debe invertir en renta variable un inversor que quiera ‘ ( E)GVCGaesco
maximizar la herencia?

HORIZONTE TEMPORAL: HERENCIA

[NVERSI()N EN RENTA VARIBLE
OPTIMA SEGUN LAEDAD YEL

e -
EN LA SIGUIENTE GENERACION ad

% Inversion en RV

-10% 18% 18% 18% 18% 18% 18% 18,3% 20,0%
-20% 34% 34% 34% 34% 34% 34% 34,8% 39,1%
-30% 52% 52% 52% 52% 52% 52% 53,2% 61,2%
-40% 73% 73% 73% 73% 73% 73% 75,0% 86,6%
-50% 98% 98% 98% 98% 98% 98% 100,5% 112,2%

Rentabilidad Anual Media

Temple/Ed 70
ad

-10% 4,70% 4,70% 4,70% 4,72% 4,70% 4,66% 4,64% 4,73%
-20% 5,79% 5,79% 5,79% 5,81% 5,79% 5,76% 5,78% 6,05%
-30% 7,02% 7,02% 7,02% 7,03% 7,03% 7,00% 7,07% 7,58%
-40% 8,45% 8,45% 8,45% 8,46% 8,47% 8,45% 8,56% 9,23%
-50% 10,15% 10,15% 10,15% 10,18% 10,18% 10,16% 10,33% 11,10%

Edad: Edad inicial del plan de aportaciones periédicas
Temple: Pérdida méxima temporal que un inversor puede tolerar (MDD). Fiabilidad: 90%.
Resto de inversion no RV: Mercado Monetario
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| Los Costes de la Gestion Pasiva (ii): Relacion entre la «EMH» y el «behavioural finance»

The Prize in Economic Sciences 2013

The Royal Swedish Academy of Sciences has decided to award the Sveriges Riksbank Prize in Economic
Sciences in Memory of Alfred Nobel for 2013 to

Eugene F. Fama

Lars Peter Hansen
University of Chicago, IL, USA

University of Chicago, IL, USA
“for their empirical analysis of asset prices”

! !

EMH

Robert J. Shiller

Yale University, New Haven, CT, USA

Bubbles /
Discounts

La clave radica en la variable temporal

o b
‘t' ‘ o

Eugene F. Fama

Robert J. Shiller
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| Los Costes de la Gestion Pasiva (i): Gestion Activa vs. Gestion Pasiva ‘ (%) cvc Gaeseo

v Gestion Pasiva: EMH “Efficient Market v Gestion Activa: “Behavioural Finance”.
Hypotesis"”, Teoria econdmica clasica Respaldada por los premios Nobel de
Economia de 2002 (David Kaneman y
Vernon Smith), de 2013 (Robert J. Schiller) y

v Gestion Pasiva: El input Gnico del gestor es el de 2017 (Richard Thaler), entre otros
peso de la empresa en un indice. No andlisis '
de la empresa. Objetivo del Gestor: v' Gestion Activa: Andlisis en profundidad de

Maximizacion de la correlacién con un indice

S . : las empresas en las que se invierte
Minimizando el nUmero de transacciones

. .. . v Asunciones implicitas del inversor en
v" Asunciones implicitas del inversor en Gestién Activa:

Gestion Pasiva:

. . = Suobjetivo es batir al benchmark
= Renunciaa batir al benchmark

» . = Pretende evitarelriesgo de
= Asuncion plenadel riesgo de sobrevaloraciéon

sobrevaloracion

v Gestién Activa [ Pasiva: Se identifica mediante el Tracking
Error (TE):

TE=Std(Rp-Rb):

= SiTE < 0,5% Gestion Pasiva
= Si0,5%<TE<5,0% Gestidon Semiactiva [
Semipasiva
» SiTE>5,0% Gestion Activa 73




| Los Costes de la Gestion Pasiva (jii): ‘ (%) cvc Gaeseo

Costes dela Costes dela
Gestion Activa Gestion Pasiva
Fondo UCIT ETF ’
La clave esta en el

Costes vehiculo - TER %spread, que percibe eI

Costes Fijos del vehiculo: emisor del ETF
Auditoria, regulador, ... CF = CF

Comisién Depositaria %CD = %CD

Tasa de Gestion %TGa > %TGp éSaben que se

retroceden spreads?

Costes fuera vehiculo

Corretaje compra/venta ~ -—--- < %corra .

¢Por que los gestores
e ¢ Hejuee pasivos no utilizan
Spread compra/venta  ----- < %spread /"TGP 'k

%TGA-%TCGP= %quUsSd + ————=——=————————=———————————-
(1+%R/2) * T

T: periodo medio de tenencia en anos ( media 0,25 afos); %R: Rentabilidad del Benchmark periodo T
Ref. Puig Ribera, Jaume. Maig 2018. “Gestid Activa o Passiva? Un esquema de remuneracion basat en el tracking error”
3er Congrés d’Economia i Empresa de Catalunya. Futur del Mercat de Capitals i Sector Financer. CEC. 74



| Mltiples premios en los Gltimos afos

2024

Best Fund over 3 Years.

Premio: Lipper Fund Awards 2025 Japan
Fondo: World Tourism Equity Fund.
Advised by GVC Gaesco Gestion SGIIC

2023

Mejor Fondo de Pensiones Categoria:
Multiactivos Moderado GVC Gaesco
Senior, FP

2022

Fondo: GVC Gaesco Senior FP

Premio: Expansion — Allfunds 2022
Categoria: Plan de pensiones multiactivo
moderado

Fondo: GVC Gaesco Value Minus Growth MN Fl
Fondo alternativo espafiol mds rentable 2022
Morningstar

Fondo: GVC Gaesco 300 Places Worldwide, Fl
Rating Fundspeople 2022

Fondo: GVC Gaesco Sostenible ISR, Fi
Rating Fundspeople 2022

Fondo: GVC Gaesco Value Minus Growth MN Fl
Top 10 fonos de inversion mds rentables 2022
Morningstar

2019

Fondo: GVC Gaesco Constantfons Fl
Premio: Morningstar — Expansion
Categoria: Monetario

Fondo: GVC Gaesco Oportunidades Empresas
Inmobiliarias, FI

Categoria: Top 20 de Fondos de Inversidon
espafoles mads rentables de 2019

2017

Fondo: GVC Gaesco Small Caps, Fl
Categoria: Top 10 de Fondos de Inversion
espafoles mds rentables de 2017

Fondo: Bona-Renda, Fl
Categoria: Top 10 de Fondos de Inversion
Espafioles mixtos mds rentables de 2017

Fondo: GVC Gaesco TFT, Fl
Categoria: Fondo Sectorial Espafiol mas
rentable de 2017

2018

GVC Gaesco Gestion, SGIIC
Premiada por European Funds Trophy como
Mejor Gestora Espafiola de su categoria

Fondo: Pareturn GVC Gaesco Absolute Return
Fund

Sello Funds People en 2018 como producto
destacado del ano

2015

Fondos:
GVC Gaesco Small Caps, Fl,

GVC Gaesco Op. Empresas Inmobiliarias, Fl

GVC Gaesco Japdn, Fl,

GVC Gaesco 300 Places Worldwide, Fl
Categoria: Top 20 de Fondos de Inversion
espanoles mds rentables de 2015

2013

Fondo: GVC Gaesco Retorno Absoluto
Premio: Lipper — Cinco Dias
Categoria: RA Eur Riesgo Alto

Fondo: IM 93 Renta, FI
Premio: Morningstar — El Economista
Categoria: Mixto Flexible Euro

201

Gestor: Jaume Puig — Mejor Gestor
de RV Ultima década

Premio: Interactive Data — Expansion
XXV Aniversario Expansion

GVC Gaesco Small Caps, Fl
Categoria: Renta Variable

2009

Fondo: Bona Renda, Fl
Premio: Eurofonds Fundclass (Le Monde)
Categoria: Mixto Renta Variable

2008

Fondo: Gaesco Fondo de Fondos, Fi
Premio: Eurofonds Fundclass (Le Monde)
Categoria: Renta Variable

‘ @ GVC Gaesco

AN FUNDS
208 ey,
N
< FUNDCLASS

LejEUDl = Tageblatt

ELPAIS LA STAMPA

mm 2.

T'Opinion

N A vnide
p— mnuuma

201

CincoDias

Interactive Data
Expansion

FINgs 660

STANDARD
&POOR'S

MAORNINGSTAR

intereconomia A%

£ UROFONDS




| Mltiples premios en los Gltimos afos

2007

GVC Gaesco Gestion, SGIIC
Premio: Eurofonds Fundclass (Le Monde)
Categoria: Todos los Fondos

Fondo: Gaesco Fondo de Fondos, Fl
Premio: Eurofonds Fundclass (Le Monde)
Categoria: Renta Variable

Fondo: Catalunya Fons, Fl
Premio: Eurofonds Fundclass (Le Monde)
Categoria: Mixto Renta Variable - Espaia

Fondo: Catalunya Fons, Fl
Premio: Eurofonds Fundclass (Le Monde)
Categoria: Mixto Renta Variable - Europa

2006

GVC Gaesco Gestidon, SGIIC
Premio: Lipper — Cinco Dias
Categoria: Todos los Fondos

Fondo: Gaesco TFT, Fl
Premio: Standard&Poor’s — Expansion
Categoria: Renta Variable

Fondo: Gaesco Fondo de Fondos, Fl
Premio: Morningstar — Intereconomia
Categoria: Renta Variable

Fondo: Cahispa Emergentes, Fl
Premio: Morningstar — Intereconomia
Categoria: Renta Variable

Fondo: Bona Renda, Fl
Premio: Standard&Poor’s — Expansion
Categoria: Mixto Renta Variable

2004

GVC Gaesco Gestion, SGIIC

Premio: Eurofonds Fund Class (Le
Monde)

Categoria: Todos los Fondos

GVC Gaesco Gestion, SGIIC

Premio: Standard&Poor’s — Expansion
Categoria: Mejor Gestora de Renta
Variable

Fondos:

Gaesco Small Caps, Fl,
GaescoQuant, Fl,

Gaesco Emergentfond, Fl,

Gaesco Fondo de Fondos, Fl,
Eurofondo, Fl,

Bolsalider, Fl,

Fondguissona, Fl,

Gaesco TFT, Fl,

Gaesco Multinacional, Fl,

Cahispa Small Caps, Fl,

Cahispa Eurovariable, Fl,

Cahispa Emergentes, Fl,

Cahispa Multifondo, Fl

Fondo: Fonsglobal Renta, Fl
Premio: Standard&Poor’s — Expansion
Categoria: Mixto Renta Variable

Fondo: FonsManlleu Borsa, Fl
Premio: Standard&Poor’s — Expansion
Categoria: Mixto Renta Fija

2002

Fondo: Cahispa Renta, Fl
Premio: Lipper — Cinco Dias
Categoria: Mixto Renta Fija

2001

Fondo: Gaesco Fondo de Fondos, Fl
Premio: Standard&Poor’s — Expansion
Categoria: Renta Variable

Fondo: Cahispa Renta, Fl
Premio: Standard&Poor’s — Expansion
Categoria: Mixto Renta Fija

‘ @ GVC Gaesco

AN FUNDS
208 ey,
N
< FUNDCLASS
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¢POR QUE INVERTIR
CON [4

ANOS DE HISTORIA

PROFESIONALES

CLIENTES

MILLONES DE EUROS
ADMINISTRADOS Y GESTIONADOS

¢YA ERES PARTEDE
GVC GAESCO?

Ponte en contacto con tu asesor
patrimonial o escribenos a

atencioncliente@gvcgaesco.es

También puedes llamarnos al

932712000 | 911988500 | 900909065.

Estaremos encantados
de atenderte

ACCESO CLIENTE

¢AUN NO ERES
CLIENTE?

Hazte Cliente de GVC Gaesco en
pocos minutos, de forma segura
y completamente online.

Abrir una cuenta no tiene
asociado ningln coste.

HAZTE CLIENTE



https://canalonline.gvcgaesco.es/NG_OficinaVirtual/#/acceso/login
https://onboarding.gvcgaesco.es/?hs_step=bienvenida/es

| DISCLAIMER, CONSIDERACIONES LEGALES Y DEFINICIONES

Este documento, asi como los datos, opiniones, estimaciones, previsiones y recomendaciones contenidas en la misma, han sido elaborados por GVC Gaesco Gestion, S.G.L.C., S.A. U. (en adelante "GVC Gaesco
Gestion "), con la finalidad de proporcionar informacién general a la fecha de emisién del documento respecto a la Institucién de Inversién Colectiva identificada en el mismo, y estén sujetos a cambio sin previo
aviso por parte de la sociedad gestora. GVC Gaesco Gestion no asume compromiso alguno de comunicar dichos cambios ni de actualizar el contenido del presente documento. GVC Gaesco Gestion considera que
la informacién y/o las interpretaciones, estimaciones y/u opiniones relacionadas con los instrumentos financieros y/o emisores de los cuales trata este documento publicitario, estén basados en fuentes que se
consideran fiables y de reconocido prestigio, disponibles para el publico en general.

GVC Gaesco Gestion no garantiza la precision, integridad, correccion o el cardcter completo de dichas fuentes, al no haber sido objeto de verificacion independiente por parte de GVC Gaesco Gestion y, en cualquier
caso, los receptores de este documento no deberdn confiar exclusivamente en el mismo, antes de llevar a cabo cualquier decision de inversion. La informacién contenida en el presente documento publicitario hace
o puede hacer referencia a rendimientos pasados o a datos sobre rendimientos pasados de instrumentos financieros, indices financieros, medidas financieras o servicios de inversion, en consecuencia, el receptor
de este documento publicitario es advertido de manera general de que dichas referencias a rendimientos pasados no son, ni pueden servir, como indicador fiable de posibles resultados futuros, ni como garantia de
alcanzar tales resultados .

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud de compra, venta o suscripcién de valores o de otros instrumentos o de realizaciéon o cancelacion de inversiones, ni pueden
servir de base para ningun contrato, compromiso o decisién de ningln tipo. Los comentarios que figuran en este documento publicitario tienen una finalidad meramente divulgativa y no pretenden ser, no son y no
pueden considerarse en ningln caso asesoramiento en materia de inversion ni ningn otro tipo de asesoramiento realizado por GVC Gaesco Gestion o cualquier empresa del Grupo GVC Gaesco.

El receptor que tenga acceso al presente documento publicitario debe ser consciente de que los valores, instrumentos o inversiones a que el mismo se refiere pueden no ser adecuados para sus objetivos
especificos de inversion, su posicion financiera o su perfil de riesgo ya que no han sido tomadas en consideracion para la elaboracion del presente informe, por lo que debe adoptar sus propias decisiones de
inversion teniendo en cuenta dichas circunstancias y procurdndose el asesoramiento especifico y especializado que pueda ser necesario. GVC Gaesco Gestion no asume responsabilidad alguna por cualquier
pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este documento publicitario o de su contenido. El receptor debe tener en cuenta que la evolucién pasada de los valores o instrumentos o los resultados
histéricos de las inversiones, no garantizan la evolucion o resultados futuros. El precio de los valores o instrumentos o los resultados de las inversiones pueden fluctuar en contra del interés del inversor e incluso
suponerle la pérdida de la inversién inicial. Es posible que entre la informacién contenida en el presente documento publicitario existan datos o referencias basadas o que puedan basarse en cifras expresadas en
una divisa distinta de la utilizada en el Estado Miembro de residencia de los destinatarios o receptores posibles del presente documento. En tales casos, es necesario advertir de forma general que cualquier posible
cambio al alza o a la baja en el valor de la divisa utilizada como base de dichas cifras puede provocar directa o indirectamente alteraciones (incrementos o disminuciones) de los resultados de los instrumentos
financieros y/o servicios de inversiéon a los que hace referencia la informacién contenida en el presente documento.

GVC Gaesco Gestion puede realizar por cuenta de institucién de inversion colectiva identificada en el presente documento publicitario, operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003, de
4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva. Para ello GVC Gaesco Gestion ha adoptado procedimientos, recogidos en su Reglamento Interno de Conducta, para evitar conflictos de interés y asegurarse
de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la institucién de inversion colectiva y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. GVC Gaesco Gestion o cualquier otra
entidad del Grupo GVC Gaesco, asi como sus respectivos directores o empleados, pueden tener una posicién en cualquiera de los valores o instrumentos a los que se refiere el presente video o audio, directa o
indirectamente, o en cualesquiera otros relacionados con los mismos; pueden negociar con dichos valores o instrumentos , por cuenta propia o ajena, proporcionar servicios de asesoramiento u otros servicios al
emisor de dichos valores o instrumentos, a empresas relacionadas con los mismos o a sus accionistas, directivos o empleados y pueden tener intereses o llevar a cabo cualesquiera transacciones en dichos valores
o instrumentos o inversiones relacionadas con los mismos, con cardcter previo o posterior a la publicacién del presente informe, en la medida permitida por la ley aplicable. GVC Gaesco Gestidn o cualquier otra
entidad del Grupo GVC Gaesco puede adoptar decisiones de inversion por cuenta propia que sean inconsistentes con la informacién contenida en el presente documento publicitario.

Ninguna parte de este documento puede ser (i) copiada, fotocopiada o duplicada en ningtin modo, forma o medio (ii) redistribuida, o (iii) citada, sin el permiso previo por escrito de GVC Gaesco Gestién. Ninguna
parte de este documento podré reproducirse, llevarse o transmitirse a aquellos Paises (o personas o entidades de los mismos) en los que su distribucién pudiera estar prohibida por la normativa aplicable. El
incumplimiento de estas restricciones podrd constituir infraccion de la legislacion de la jurisdiccion relevante.



| DISCLAIMER, CONSIDERACIONES LEGALES Y DEFINICIONES

Aviso legal: se encuentra a disposicion de los usuarios en la Web un informe completo de los Fondos de Inversion en los que podrd encontrar, entre otras, informacién respecto a rentabilidades histéricas obtenidas
con anterioridad a un cambio sustancial de la politica de inversién de la IIC, series de rentabilidades histéricas anualizadas, detalle de los riesgos asociados a la inversién en IIC, ... Los fondos de inversion implican
determinados riesgos (de mercado, de crédito, de liquidez, de divisq, de tipo de interés, etc.), todos ellos detallados en el Folleto y en el documento de Datos Fundamentales para el Inversor DFL. La haturaleza y el
alcance de los riesgos dependerdn del tipo de fondo, de sus caracteristicas individuales, de la divisa y de los activos en los que se invierta el patrimonio del mismo. En consecuencia, la eleccién entre los distintos
tipos de fondos debe hacerse teniendo en cuenta el deseo y la capacidad de asumir riesgos del inversor, asi como sus expectativas de rentabilidad y su horizonte temporal de inversion.

La informacién contenida en este documento tiene finalidad meramente ilustrativa y no constituye ni una oferta de productos y servicios, ni una recomendacion u oferta de compra o de venta de valores ni de
ningun otro producto de inversion, ni un elemento contractual. Tampoco supone asesoramiento legal, fiscal, ni de otra clase y su contenido no debe servir al usuario para tomar decisiones o realizar inversiones. El
fondo de inversion al que hace referencia es un producto de riesgo elevado y que no resulta adecuado para todos los clientes, por consiguiente, no pretende inducir al usuario a operaciones inadecuadas mediante
la puesta a su disposicién de servicios o accesos a operaciones y mercados que no responden a su perfil de riesgo. Las rentabilidades pasadas no garantizan en modo alguno los resultados futuros. La tributacion
de los rendimientos obtenidos por participes dependerd de la legislacién fiscal aplicable a su situacion personal y puede variar en el futuro.

Datos del Fondo GVC GAESCO 300 PLACES WORLDWIDE, Fl; ISIN: ES0157638000; Entidad Gestora: GVC Gaesco Gestién, SGIIC, SA; Entidad Depositaria: BNP PARIBAS Securities Services; Entidad Comercializadora: GVC
Gaesco Valores S.V, S.A. Acceder a DFI. Riesgo 5/7. Este nimero es indicativo del riesgo del producto, siendo 1/7 indicativo del menor riesgo y 7/7 de mayor riesgo

Datos del Fondo: GVC GAESCO RETORNO ABSOLUTO, F; ISIN: ES0138233038; Entidad Gestora: GVC Gaesco Gestion, SGIIC, SA; Entidad Depositaria: BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES; Entidad Comercializadora: GVC
Gaesco Valores S.V, S.A. Acceder a DFI. Riesgo 4/7. Este nimero es indicativo del riesgo del producto, siendo 1/7 indicativo del menor riesgo y 7/7 de mayor riesgo.

Datos del Fondo: GVC GAESCO SOSTENIBLE ISR, Fi; ISIN: ES0164837009; Entidad Gestora: GVC Gaesco Gestion, SGIIC, SA; Entidad Depositaria: BNP PARIBAS, Entidad Comercializadora: GVC Gaesco Valores S.V,, S.A.
Acceder a DFI. Riesgo 3/7. Este nimero es indicativo del riesgo del producto, siendo 1/7 indicativo del menor riesgo y 7/7 de mayor riesgo


https://services.gvcgaesco.es/SER_DW_FondosPlanes/service/file/10441
https://services.gvcgaesco.es/SER_DW_FondosPlanes/service/file/6540
https://services.gvcgaesco.es/SER_DW_FondosPlanes/service/file/15041

GVC Gaesco

600 ®O0OB6

atencioncliente@gvcgaesco.es | 932 712 000 - 911 988 500 - 900 90 90 65


https://www.facebook.com/gvcgaesco
https://www.ivoox.com/podcast-gvc-gaesco_sq_f1914596_1.html
https://www.linkedin.com/company/gvc-gaesco/
https://twitter.com/GVCGaesco
https://www.youtube.com/user/grupogvcgaesco/videos
https://www.instagram.com/gvcgaesco/
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