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Estrategia de Inversion 2024
¢Para cudndo el viento del Este?

Ni Oppenheimer (¢IA?), ni Barbie (¢Greenwashing?): Mary Poppins

Jaume Puig. CEO & CIO GVC Gaesco Gestion
Barcelonaq, 22 de enero 2024




. Un gran ejercicio... 2023

T




| 1. Ao de gestién 2023 ‘ @ GVC Gaesco

Un gran aino de gestidn de inversiones
cQueé rentabilidad hemos obtenido en 2023 en la Gestora?

FONDOS FONDOS TOTAL TOTAL TOTAL
ES (*) ES TOTALFONDOS lICs (***) liCs llcs
1 existentes creados ES existentes creadas .
Rentabilidad 2023 p en Gestionados Gestionadas
31/12/22 2023

>=20% 6 - 6 9 - 9
>=15% a <20% 6 2 8 1 2 13
>=10% a <15% n - n 3 == 13

- [=0 o
>=5% a <10% 13 2 15 18 3 21

— * % 0,
>=Constantfons (**) a <5% 3 : 9 12 : 13

—

= O,
>=0% a <Constantfons 3 5 10 3 5 10
<0% 2 2 4 3 2 5
TOTAL 54 9 63 74 10 84

(*) Fondos de Inversion ES. Suponen el 75,5% del importe gestionado por GVC Gaesco Gestion, SGIIC 31/12/23(****) GVC GAESCO SECTOR

(**) Rentabilidad Constantfons, FI en 2023: 2,61%

(***) Fondos de inversioén ES, Sicavs, Fondos Internacionales gestionados por nosotros y Fondos de Pensiones. o % fondos RV: 39,6 5% 15,97%

(****) Datos de Inverco

- % fondosRF: 6,85% 22,86% 3




| 2.Renta variable 2023: Un gran afo, alta rentabilidad con baja volatilidad ‘ @ GVC Gaesco

50

40

30

20

10

-20

-30

-40

-50

- ' A

El cuarto mejor afio bursatil de las Gltimas tres décadas

Eurostoxx-50: Revalorizacion y volatilidad 3 dltimas décadas

—e—Reval —e—Vol

Solo 3 afos, 1996, 2005 y 2019 han tenido, simultaneamente, una mayor revalorizaciéon y una menor volatilidad




3. Evolucion bursatil de los Ultimos cinco anos: Eurostoxx-50

Han pasado muchas cosas por
el camino, y de naturalezas muy
diversas, pero....

Revalorizacion Eurostoxx-50 de
31/12/18 a 31/12/23; +50,6%

SX5E 4495.4 +26.44 A0
B A 10:25 04481, H4510. L4481, Pre 4468.9
SKSE Index 4 Discover - 9 Acc + 7} Camb -

12/31/201510 12,20/ X3 Diviza loce R L

D 3 IMOGM YD 1 54 Mix Semamal ¥ & 1 - Tabla

© Australia 61 2

Japan &1 3

Singapore 65 6212

Eventos clave

1000

+ Datos pertinentes «

Grafico de lineas

ISR ¢ . Cmh grifico 4%




4. Aprovechamiento de los descensos de mercados mediante nuestros fondos: Covid

COMPRA DE NUESTROS
FONDOS (CLASE A) TRAS
INICIO PANDEMIA

FONDOS DE INVERSION

GVC GAESCO EUROPA, F..
GVC GAESCO MULTINACIONAL, F.I.

GVC GAESCO FONDO DE FONDOS, F..
GVC GAESCO SMALL CAPS, F..

GVC GAESCO 300 PLACES WORLDWIDE, F.l.
GVC GAESCO BOLSALIDER, F.I.

GVC GAESCO JAPON, F.I.

GVC GAESCO SOSTENIBLE, FI

GVC GAESCO RETORNO ABSOLUTO, F..
GVC GAESCO DIVIDEND FOCUS, F.l.

BONA - RENDA, F.l.

GVC GAESCO EMERGENTFOND, F.l.

GVC GAESCO OPORTUNIDAD EMPR. INMOB.

GVC GAESCO T.F.T, F.l.

GVC GAESCO RENTA VALOR, F.I.

GVC GAESCO PATRIMONIALISTA, F.I.
GVC GAESCO RENTA FLEXIBLE, F.I.

GVC GAESCO CONSTANTFONS, F.I.
GVC GAESCO RENTA FIJA, F.I.

GVC GAESCO FONDO FONDTESORO, F.I.

% Rentabilidad
18.03.2020 -31.12.2023

165,41%
155,94%
99,99%
92,93%
88,38%
7913%
62,16%
52,15%
4914%
46,82%
45,97%
40,64%
36,69%
25,77%
13,44%
12,56%
8,45%
1,38%
118%
0,35%

Marzo 20:

Oportunidad de
compra histérica



5. Aprovechamiento de los descensos de mercado mediante nuestros fondos: Ucrania

COMPRA DE NUESTROS
FONDOS (CLASE A) TRAS
INICIO GUERRA RUSO-
UCRANIANA

FONDOS DE INVERSION

% Rentabilidad

08.03.2022 -31.12.2023

GVC GAESCO EUROPA, F.I.
GVC GAESCO BOLSALIDER, F..

GVC GAESCO SMALL CAPS, F.I.

GVC GAESCO GLOBAL EQUITY DS

GVC GAESCO 300 PLACES WORLDWIDE, F..
GVC GAESCO MULTINACIONAL F..

GVC GAESCO JAPON, F.I.

GVC GAESCO FONDO DE FONDOS, F.l.
GVC GAESCO DIVIDEND FOCUS, F.l.

GVC GAESCO SOSTENIBLE, F

BONA - RENDA, F.I.

GVC GAESCO RETORNO ABSOLUTO, F..
GVC GAESCO RENTA VALOR, F.I.

GVC GAESCO CONSTANTFONS, F.I.

GVC GAESCO FONDO FONDTESORO, F..
GVC GAESCO RENTA FLEXIBLE, F.I.

GVC GAESCO VALUE MINUS GROWTH MN
GVC GAESCO RENTA FIJA, F.I.

GVC GAESCO PATRIMONIALISTA, F.I.

GVC GAESCO OPORTUNIDAD EMPR. INMOB.

GVC GAESCO ASIAN FIXED INC FUND
GVC GAESCO EMERGENTFOND, F.I.
GVC GAESCO T.R.T, F.lL

35,49%
31,37%
28,34%
25,94%
22,02%
21,78%
18,64%
16,62%
14,61%
10,87%
9,07%
8,46%
4,16%
2,50%
1,96%
1,09%
-0,09%
-0,21%
-113%
=114%
-413%
-4,44%
-11,30%

Marzo 22:

Guerra Ucrania



. Estrategia de inversion 20
Continuista “in vigilando”




| 6. Reuniones mantenidas con empresas cotizadas en 2023 ‘ @GVCGaesco

POR GESTORES DE GVC
GAESCO GESTION SGIIC. . . . ~
:Con cudntas empresas cotizadas nos reunimos cada afo?
DESDE 01.01.2020 HASTA ¢ P
31.12.2023
NUMERO
EMPRESAS
2023 269 16 160 110 119 12 64,7%
2022 222 14 138 64 66 18 49,5%
2021 265 20 149 110 107 14 64,5%
2020 190 15 87 63 68 15 58,9%

v Fase Il de nuestro proceso inversor

v' Objetivos, por orden:
1. Categorizar al “management” de la empresa (De 0 a 5)
2. Profundizar en el conocimiento de la empresa [ sector
3. Conocer la situaciéon econédmica agregada de primera mano



| 7. Objetivo tercero de las reuniones: Conocer la situacién econémica agregada de primera mano ‘ @GVCGaesco

Denominadores comunes en las reuniones mantenidas

a)
b)

La reactivacion pospandémica persiste, las ventas y los pedidos siguen sélidos, especialmente en servicios.
En 2023 las empresas han operado con mayor normalidad operativa que 2022. Repercusiéon positiva en los margenes:

i) Wizzair
i) Deceuninck, ..

Los niveles de inventarios superiores a los “just in time” finalizardn, de forma generalizada, en 2024: el proceso de
normalizacidon de inventarios ha sido largo y duradero.

Sigue existiendo una escasez de personal generalizada. Existen pocas excepciones:

i) Barret Development
Defender los margenes empresariales en 2023 ha sido mas facil: los descensos en los precios de venta de las materias
primas, los costes energéticos y los transportes, han compensado las subidas de salarios, y no se han reflejado en los

precios de venta.

No existe un exceso de euforia empresarial, pese a los buenos resultados de estos afos pasados. Las empresas
mantienen los pies en el suelo.

i) Proporcion del flujo de caja libre dedicado a Capex
i) Destino del Capex
10



| 8.EI PIB mundial de 2021 ya super6 al del 2019 ¢y las perspectivas para 2023 y siguientes? ‘ @GVCGaesco

Oltimas Proyecciones
economicas del Fondo
Monetario Internacional.

Octubre 2023.
Superiores a las de
un ano antes, en
unas tres décimas

¢Bienes o servicios?

Capuano-CEO
Marriot:
Recuperacion plena

Nasseta- CEO
Hilton:
¢Aumentode la g?

Proyecciones FMI octubre 22 Proyecciones FMI octubre 23

WORLD ECONOMIC OUTLOOK OCTOBER 2022

GROWTH PROJECTIONS

WORLD ECONOMIC OUTLOOK OCTOBER 2023

GROWTH PROJECTIONS

GLOBAL ADVANCED EMERGING MARKET &
ECONOMY ECONOMIES DEVFIOPING FCONOMIES

GLOBAL ADVANCED EMERGING MARKET &
ECONOMY ECONOMIES DEVELOPING ECONOMIES

6.0 6.6

5.2 35 41 4.0 4.0

mm 30 29 2.6 N

l B 15 14

2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024

3.2 2.7 2.4

:
11
2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023

INTERNATIONAL MONETARY FUND IMF.org #WEO INTERNATIONAL MONETARY FUND IMF.org #WEO

Fig. 3: US Private Consumption Expenditure: Goods Fig. 4: US Private Consumption Expenditure: Services
USD, bn UsD, bn
6,000 -

9,000

5.400 w— Pre-COVID trend — ACtual s Pria-GOVID trend s Actual

8,600

4,800 A 8,200

4,200 A 7,800

3,600 A 7.400

3,000 T T T - : 7,000 T r T T T
Mar-10 Mar-12 Mar-14 Mar-16 Mar-18 Mar-20 Mar-10 Mar-12 Mar-14 Mar-16 Mar-18 Mar-20

Fuentes: Fondo Monetario Internacional y Nomura Asset Management



| 9. ¢Dbénde estd la recesién pronosticada por el consenso en junio de 2022?

No hay recesion sin
contraccionde los 70
servicios

PMI

PMI < 5(

H‘

No Inversion &

No Contraghion in Services

The ISM Manufacturing and Services PMls

_ Recession
> 50 = Expansion

) = Contraction —Ma:.mi.‘u".turln(_;

W .'f' )

| / '
i]n: Inversion ‘ /

No Inversion & Inversiof + Contraction
No Contraction in Services in Manufacturing
& Services

98

00 02

tes: 1998 Through 2022
ce: Institute for

04 06 08 10 12 14 16 18 20 22

Supply Chain Management, Nz

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

PMI/ISM

servicios
USA
Japdon
UK
Zona Euro
China

Promedio

50,6 52,8
51,5 53,5
53,4 52,0
48,8 51,2
52,9 53,7
51,4 52,6
>50

12



10. La cantidad de dinero en circulacién (oferta monetaria) se ha disparado tras la Covidl9

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

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

As 0f 11730 Billion
rve United States M Federal Reserve

11/30/2017ER 11/50,202360 10 2x — [owisa loce SRRV

W MM YD I Mk Newalv

Datos en
mm
euros

Dic. 2019

Dic. 2020
Dic. 2021

Dic. 2022
Mar. 2023
Jun. 2023
Sep. 2023

Grfico de lineas

Tabla + Datos pertir ENERIIGERE 4 4 ombgrdfco %

+35,5%
Incremento M2
Dic/19 a Nov/23

Zona Euro: +21,6%

Depéositos Activ.

alavistayaplazo | Variacion Financ.

Hogares espanoles Familias
868,8 +44,4 +5,6 2.462,7 +50,7 47,09 52.298
933,4 +64,8 +7,4% 2.598,6 +135,9 47,34 54.892
975,6 +42,2 +4,5% 2.730,9 +132,3 47,43 57.577
1.021,2 +45,6 +4,7% 2.716,1 -14,8 47,94 56.656
Slere el -22,3 -2,2% 2.746,4 +30,3 48,06 56.510
1.006,2 +7,3 +0,7% 2.816,4 +70,0 48,21 58.419
999,0 -7,2 -0,7% 2.798,4 -18,0 48,44 57.770

ECHAM 15052496 As
ECB Money Supply M2
ECHAN2 Index

01716/ 2015E0 113020k Lest 2] v lave
3D WM YD 1 5 Hix Henswlw + Datos pertir [ERTRER ¢ # Crbgéfco 8

Grdfico de lineas

Indicar que la actual fortaleza del
consumo es a costa del ahorro
pandémico es una falacia
econémica

2023 - De depésitos a:
1) Fondos RF B&H
Il) Letras Tesoro
III) Amortizacién Hipoteca



11. Las tasas de paro permanecen muy bajas, en minimos historicos ‘ @GVCGaesco

Tasa de paro en EEUU, en la Zona Euro y en el conjunto de paises avanzados
Desde 12/1979 hasta actualidad

USURTD 3.7% P/ Dec

d C 01 Encuesta -
o U-3 US Unemployment Rate ta BuUTEau o tatist
v La baja tasa USURTOT Incex ik Grdficode ineas _ Grdficode ineas
[ESTEEE] s -FEFEIEAEE : (S BN 1 et o/ . (e -FOFDIRAEE - (S BNl
de pq ro M W MG YD 1A SA Mix Mensalw ¥ Taba + Datos pertir [ESIMCRC « / (mb oréfico £ M W M M YD 1A SA Wi Trimestal [ Tabl + Dates pertir [ERTMEIRCH (  Cmb oréfico £
. °
financiael
°
apetito
°
consumidor

TREND (1980-2028)

Percent

b Andorra, Australia, Austna, Belgium, Canada, Cyprus, Czech q

8 Republic, Denmark, Estonia, Finland, France, Germany,

Greece, Hong Kong SAR, Iceland, Ireland, Israel, ltaly,

Japan, Korea, Republic of, Latvia, Lithuania, Luxembourg,

4 Macao SAR, Malta, Netherlands, New Zealand, Norway,

conju nto Paises Avanzados: 4'4% Elortug_al, gue_rtoSRigz, Saré N'!arin?, E:;n%!apore, F?lovf'::k Rep;ublic,
. _ . o ovenia, Spain, Sweden, Switzerland, Taiwan Province o

(Media 1980-2023: 6,6%) China, United Kingdom, United States

6

Fuente: Fondo Monetario “H.‘.‘.".‘.‘.‘.“H.L‘.‘.‘.HL.‘.‘.“‘->

Internacional y Bloomberg 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025




12. Disminucidn de costes generalizada: Materias primas, energiaq, transporte,...

Los precios del
transporte de los
“Containers”
como sintoma de
normalizacion de
las cadenas de
suministros

SHSPSCF  2206.03 +3f 2206.0 ,2206.0

At 1712 0 2206.0 H 2206.0 L 2206.0 Pre 1896.6 Vo
¥ Acc + 10 Camb «

VT S - TR R BN - @ Med mdv.# M Eventos clave

D 30 IN 6N YD L 54 Mix Semamal¥ & Tabla

CRE CHD In 01712

Commodity Research Bureau BLS/US Spot All Commodities
0 Ace -

o121/ 20151 0112/ Z24[sl [Uivica loc: DR

D 30 IN 64 YD 14 SA Mix Semamal ¥ & Tabla

Grifico de lineas Grifico de lineas

+ Dates pertir « # mb grifico £

+ Datos pertir [ERIMAEHNE { 4 Ch grafion ¢

Ay

!\J""‘\/‘ W\\_{( \‘rf\"f\"\
\

/ -
/

J
Py

.
RSAWs

140 s peis
Precio limite Petréleo 2022:107,4 (111,4 Ex-post) Precio limite Petréleo 2023: 114,5 (112,6 Ex-post) ~ Precio limite
120 Petroleo
[POA 2024E:117,0
100 B LA i il
o~
80 W 'W Precios
presupuesto
60 s paises
01/01/2022 01/04/2022 30/06/2022 28/09/2022 27/12/2022 27/03/2023 25/06/2023 23/09/2023 22/12/2023 petroleros:
40-80

Precio Petrbleo Media Anual Precio Petréleo Precio limite

Fuente: Bloomberg, elaboracién propia, Guinnes Global Investors
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| 13. Expectativas del comportamiento de la tasa de inflacién ‘ @GVCGaesco

La que denomindbamos el afio pasado la pauta probable de comportamiento de la inflacion, se estd cumpliendo

CPI Inflati Y /Y% Mid 2023:
niiation ( /Y 0} Lalbormarket Mes IPC Dif' SI
10.00 likely to puta e == — Maximo Maximo
Total under core
inflation
8.00 Core around 3.5% R. Unido Octubre/22 1,1% 3,9% -7.2%
600 X Francia Octubre/22 6,2% 3,7% -2,5%
. Alemania Octubre/22 8,8% 3,7% -5,1%
4.00
EEUU Junio/22 9,1% 3,4% -5,7%

Late'22/early'23:

2.00 Negative base Japén Enero/23 4,3% 2,8% -1,5%
effects, inve rted
0.0 commodity curves, ltalia Octubre/22 12,6% 0,5% -12,1%
I supply chain
normalization Canadd Junio/22 8,1% 3,4% -4,7%
-2.00
N N S N N 3 N Z. Euro Octubre/22 10,6% 2,9% -7,7%
~ =] At=] (=] - [\ ¥} w
Source: Haver, |EF Economics Equﬁo JUIIO/22 10’8% 3’]% \ _7’7% J
Motivos del descenso, ya esperado, de la inflacién: Breakeven inflation rates:
v'  Descenso del precio de las materias primas Breakeven Inflation mmm
% -
Despfenso coste energético 36% 35% 33%
v Accibn concertada de los bancos centrales
v' Normalizacién de inventarios Alemania 2,3% 2,0% 2,2%
v' Rapidez subida tipos hipotecarios Francia 25% 21% 2 4%
v Efecto base Estados Unid 2,2% 2,3% 2,3%
v Acciones presupuestarias stados Ynidos A S e

16



14. ;Cudndo hardan

Toda la atencion
centradaen la
inflacion
subyacente, la
estructural

Fuente: Bloomberg

maximos los tipos de interés?

‘ @ GVC Gaesco

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

Tipos de largo plazo

(PI XY 3.9% P/ Dec Prdx publicacidn 13 Encue

US CPI Urhan Consumer Foo Bureau of Labor Statistic

W Grafico de lineas
(0111720151 12731 20230 Lsst 2Dy | ed mdv ave

VE
LW MM VD W S Ko Mesely B Tal + Dalos pertr [ESTMETEM « ¢ Crb gaco 3

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

2024 [ 2025 Est.

CPEXEM 3.4% P/ Dec Prdx publi n 17 Encuesta -
Eurostat Eurozone Core MUICP Yo Eurostat
PEXEMUY Index 1 Acc + 90 Camb + Grafico de lineas

(1/11/2018}=0 12/31/ 213 EFERE  Hed miv Eves
D 30 IN 6N YD 1A 5A Mix Mensmly ¢ Taba + Datos pertir [HETRGEE . Cmb gréfica #




| 15.¢Y los tipos de interés largos? (I) Estan buscando el equilibrio ‘ @GVCGaesco

Dependen, sobre todo, de los Terminal Rates (de bajada)

( N . .
o . Terminal rate (de subida) — 2023
La volatilidad de la Renta Fija ( )
(T.Bond, Bund, Gilt) ytd, un 38% EEUU: - Actualidad 5,50% (26/7/23) - 6 meses Tipos cortos superiores a la
superior a la media histérica Zona Euro - Actualidad 4,50% (14/9/23) - 4 meses media historica
EEUU (1926-2022): 3,2%
VOIGt. VOIat. |nc. |
2023 histér (%) meseta
T-Bond 13,65 11,22 22%
Bund 9,48 6,05 57%
Gilt 12,79 9,34 37%
Terminal rate (de bajada) — 2025 E
38% EEUU & Zona Euro ¢3,0%-3,5%7
\_ J
CONSENSO:

1. Los Terminal Rates (de subida) se han alcanzado en el Segundo Semestre 2023
2. lostipos de interés de corto plazo empezardn a bajar en cuanto la inflacidn subyacente esté bajo control.
3

Sea cual sea el ritmo de descenso, los tipos de interés cortos bajardn. Los Terminal Rates (de bojodo), como minimo, llegardn hasta el
entorno del 3,0% [/ 3,5%

4. 3,0% [ 3,5% = inflacion del 2,5% [ 3% + tipos reales positivos histéricos del 0,5%

18




| 16.¢Y los tipos de interés largos? (1) ‘ @GVCGaesco

Combinamos la curva de tipos EEUU: Curva de tipos Esparia
expectativa de los Tipos cortos esperados tras ida y vuelta (al TR de Tipos cortc.)s espel:ados tras iday vuelta (al TRde
tipos de interés bajada). Tipos largos de mercado bajada). Tipos largos de mercado
cortos con los 6,000 6,000
actuales tipos de 5500 2000
interés largos de 2000 .| opciéni »099 e opcién|
mercado (18/1/24)  *°%° i 4,500 i

4,000 ; 4,000 !

3,500 A 3,500

3000 | opeiénll =T 3,000 :

2,500 2,500

2,000 l 2,000 H

0 5 L0 15 20
SIGUE EL CONSENSO: FIN DEL CONSENSO:

Opcionl: Los tipos largos deberdn subir para compensar el riesgo

5. Silostipos cortos se sittan en el 3,5%. La curva . ) ) i
¢Cudnto deberian subir los tipos largos?

de tipos quedaria muy plana (Dif: +0,62 US; -
0,25 ES) Prima histérica Government Bonds (10 arios) vs Treasury Bills (1 afo):

6. Una curva de tipos plana no puede ser de +180 pb / +200 pb

equilibrio Prima la consideracion de la tasa de inflacion

7. Enuna curva plana se compran los plazos Opcidn lI: Los tipos cortos deberdn bajar mdas y equilibrarian la
cortos: Misma rentabilidad y menor riesgo de curva. ¢Hasta el 1,5%?
duracion

Prima la consideracion de la permanencia de tipos reales negativos

19



| 17.¢Y los tipos de interés largos? (Ill) ‘ @GVCGaesco

Tipos de interés a 10
anos: queda margen de
subida adn, antes no
entre en el radar de
problemas potenciales

Tipos largos inferiores a la media histoérica:
Tipos a 10 afios EEUU (1926-2022) : 5,2%

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

18/1/24 4,12% 2,33% 3,26%
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 24 sf 20 +3,24% +2,90% +3,22%
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| 18.¢Y los spreads de crédito?

ICE BofA US BBB & High Yield
Index Option - Adjusted Spread.
31/12/1996 a 10/01}2024

En los momentos de bonanza
empresarial, como el actual, los
“spreads” de la renta fija
corporativa son bajos

FRED -~/ — iceBofA BBB US Corporate Index Option-Adjusted Spread

Fercent
S

1998 2000 2002 2004 2006

o] Soag e 002

2008 2010 2012

m

Shaded areas indicate ULS. recessions.

https://fred.stlouisfed.org/series/BAMLCOA4CBBB

FRED -+ — iceBofa Us High Yield Index Option-Adjusted Spread

200
17.5
15.0
125

10.0
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7.5

5.0

25

0.0

2014

01c
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et
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[i]

Source: lce Data Indices, LLC

fred.stlouisfed.org
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0 s 002
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~ L:nu&. pre—

Shaded areas indicate UL5. recessions.

https://fred.stlouisfed.org/series/BAMLHOAOHYM2

2014

01

2016

2013

2020 2022

i
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Source: Ice Data Indices, LLC

fred.stlouisfed.org
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19. Seguimos en una fase value, que ya ha superado los tres afnos de duracion

éComo se comportan los fondos
Value, en las fases Value?

GVC Gaesco Europaq, Fl tras tres
afos value (Duracién media fases
value: 4,2 afios. De 2 a 8 afos)

Desde que se inicid la fase Value, en
Nov/20

El fondo GVC Gaesco Europa ha
obtenido una rentabilidad neta del
+81,46% hasta 31/12/23

EIl MSCI Europe Value TR del +62,67%
El Eurostoxx-50 TR del +55,15%

El Stoxx 600 TR del +44,32%

El MSCI Europe Growth TR del +29,35%

GAESQUA € WL 5.303189 +0.0
El 05 ]
Pardmetros
Intery INETEENS - FEETEEES Plaz DENDENEE: Fenodos 1148 dia(s) [Tabi
: [iviza Camiio en praci 0 Diferencia
7.4

Australis 61

Japan &1 3 4565 &900

Eq anual

[% Retornos comparativos
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20. OPA a EXMAR. Abril 2023

Fondo GVC Gaesco Small Caps

E¥M £ 111,06 +0.0 Lot B11.6,11.6 1717%655
~ERAt 15:4 Vo 107,73 011.6 H11.6 L11.5 Va 1.
ETEEIETE ! Sugoested Charts + 99 Actions « ¥7) Edit «

|12/30/ 2022 |l 04/17/ 2023 ESERE - » Mov Avgs /B Key Events

D 3 W™ N YD 1Y 57 Max Dailyy ¥ if - Table

Australia 61

Tapen 51 3 4

Ling Chart Proliferan las OPAS, jdesde dentro!

4 Related Datz «  [SRNECEI © / Ot Chart 4
Prima: +24,74% s/ Gltimo precio

+ 52,78% s/ precio 31/12/22

Opante: Familia Saveris
Accionista de control (49%)

Acudimos a la OPA

ermend 49 63 9204 1210 Hong K

Copdright 2023 Elool g arce L.F. 23



2]1. OPA a LABOMAR. Mayo 2023

Fondo GVC Gaesco TFT & GVC Gaesco Small Caps

LEN ¢ 10.0 -- H10.0 10, 118000 x122
BRat 14:3 Vo 5,50 010.0MH10.0ML10.0Mva 55,00
LBM IH Equi 11 Suggested Charts » %) Actions + I7) Edit «

12/30/2022 =8 0717/ 2023 s I - » Mov Avgs

v 30 1M oM ¥YID I¥ S5¥ Max Daily¥ [ f -« Table

Australia &

Japan &1 3 456

Line Chart

+ Related Datz - [ENECE ¢ # Edit Chart &

_/‘\Jx_ -

Y
— \-J'

Proliferan las OPAS, jdesde dentro!
Prima: + 14,1% s/ dltimo precio

+ 66,1% - Precio IPO (9/20)

Opante: Accionista Mayoritario

Acudimos a la OPA
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22. OPA a LUCAS BOLS. Octubre 2023 \ @ GVC Gaesco

Fondo GVC Gaesco Small Caps

BOLS € [17.3 -- L[ | A17.3,17.4/3592x476
BR At 15:4 vo 26,071 017.3 H17.4AL17.3 Va 452,53
=T ! Suggested Charts - % Actions « ¥7) Edit - Line Chart .
FEEIEE - - N (ESEC Rl - © Hov fvos ¢ Key Euents Proliferan las OPAS, jdesde dentro!

D03 MM YD I S M Daly¥ i - Table + Related Dotz - [SREEEI ¢ / Gt Chart &

o Prima: +76,5% s/ Gltimo precio

Opante: Nolet Group
Accionista de control (29,9%)

Acudimos a la OPA

CRustralia B GErMENY 49 69 9204 1210 352 2977 £O00

Jopan &1 3 Copyright 202 Fingnce L.F.
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23. OPA a MUSTI GROUP. Diciembre 2023

Fondo GVC Gaesco Small Caps

MUSTI £ R H26.1,26.2 488 x502
BEA 10:12 Vo 2,312 026.2 H26.2 L26.1 Va 60,599

ST ' Discover + % Acc = ¥7) Camb

1779/ 2027 |l 12729/ 2033 BRI - @ Hed mdy Eventos clave

D 30 M M YD LA SA Mix Doy & [} - Tabla

Japan &1 3 4565 $900 Singspore 6212 1000

Grafico de lineas

+ Datos pertinentes -  [RENGMIGIE

Proliferan las OPAS, jdesde dentro!

OPA a 26 EUR
Prima: +27,1% s/ dltimo precio

Opante: Principales ejecutivos
+ Sonae

No acudimos a la OPA.

Nuestro rango de valoracion
26/30 EUR

26



24. GVC Gaesco Small Caps, FlI: Opas recibidas desde 2003 ‘ @ GVC Gaesco

38 Empresas Opadas del fondo desde el afio 2003 hasta la actualidad.
1,81 Opas por ano.

Vendex KBB Grontmij Exmar
> Delta Singular Norbert Labomar
Dentressangle
Portucel Lucas Bols
Faiveley
SNT Groep Wegener €0s Vision Musti Group
. USG People
4 Cimex Arinso Terna GSW
Immobilien
Pharma Internacional SYStems Centrotec
Solvis Bluestar  Guala Etam (120PA) Finlogic
I Closures
Unilog Maritime CFE Va-Q-Tec

3
RIB Software
LBI International Euskaltel
. Sioen (12
Dockwise LTD OPA) Sioen (22
2 OPA)
. a
|ta.|de.5'8“ Norkom Etam (2
Giugiaro Group Telegraph OPA) April
1 I
0
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| 25. Japén: El pais donde la inflacién es una bendicion. GVC Gaesco Japdn ‘ @GVCGaesco

EMPRESAS MAS BARATAS, A IGUALDAD DE ROES ALTOS, RESPECTO A LOS EEUU. UNO DE LOS MERCADOS MAS BARATOS DEL MUNDO

TOPIX and P/E Range PER Comparison of Major Markets(MSCI)
P 3 f L m—TOPIY  =———PER(NTM, 12x%) =—PER{NTM, 15%) 30
Mucho mas que la inflacion que v EPS  EPS EPS EPS  EPS  EPS EPS EPS %
P down up down up down up down up
Japon ha estado esperando o 2
.0x
durante tantos anos... 2500 14.3x 15
12.0% | e sapan PIE 10'g3m,—g3m,'—é3.lai_é3mi_gz
Py 2,000 | e World PIE S - - =
Japon, el gran mercado -
L] L] L]
diversificador —— Europe PE
Ratio of stocks with ROE of 15% or more by valuation — US vs. Japan 1,000
Many Japanese companies have delivered ROE of 15% or more.
500
FFFLFP PP F Y
PER 2 20x
30%
TOPIX and EPS
180 =
e P 15 (2015112=100)
12% 140
120
100 T T T T T T T T T T T T T T T T T
12};375_”“:1“0) 80 7% 77 80 83 8 B89 92 94 97 00 03 06 09 M 4 17 20 23
60 +—T—T—T—T—T"F—
23% 15x > PER 2 10x PP —— % 2eg % 2

L o N PP
R S=9¢g Source: Bloomberg 2
=

1000 - 4 Latest date point:29 Dec 2023

e TOPIX EPS

900 |
14% 800 4
®10x > PER = 5x

700 4
28%

+ Tipos reales negativos

« JPY débil

+  Aumento salarios abril 2024

«  Fuertes flujos de entradas de dinero: Inversores
internacionales y empresas.

+ Recomprade acciones

Fuente: Rediscovering Japan with Nomura Asset Management. May I A ° Reduccion posiciones cruzadas
2022. Japan Equity Market Outlook. Nomura, January 18, 2024

11% 600

500

12% 400 A
1% 300 -

S&P500 ROE=15% TSE Prime ROE=15% 200

100

Source: Bloomberg
Latest date point:29 Dec 2023 28



| 26. El turismo global: ¢Se ha recuperado ya totalmente en 2023? ‘ @ GVC Gaesco

FALTA EL TURISTA - — — Exhibit 3 - China International Seats - Q4 Trending at 42% Below 2019, with Q1:24 Improving to 29% Below
p Namero de visitantes a la Sagrada Familia 2019 2019

ASIATICO EN EUROPA i 2717881 . ~
. icid i ici 2002 '

Y EEUU. MGIGS|G hq o Exposicion en el Tinell 53.900 visitantes i Il S

e e 1982 2.024.091 6.0 BT

sido PGl‘CI Chinaen Visita de Juan Pablo |1 328.032 g 3.781.945 s
” o0 f

2023 lo que Méjico fue © 2010 2002 s PR D e

Dedicacién 2.317.349 N 9
para EEUU en 2022 . -

dn

Saats MMs)
L
=

&
Seats v 2019

ra
=

o

(=
i

: . 554 -20%
gaudi’ II Il
4484 II l I
O 2021 SO g III II I ”
Retirada de las taquillas fisicas 1.011.119 — = . I Il 0%
*—ﬁ— 1ED
- % i : " l 50%
’ ﬁ 4 E 281
4 £} ; Olimpiadas | - -70%
658.330
1926 1929 1976 133 o5
Fallece Exposicion Universal Terminada fachada q 4 - dl&gu.m'.gp
Antoni Gaudi de Barcelona de la Passio u_g_p.uﬂ-ﬂ--ﬂ'-_m-@_mfu.'.-'_ - -II 0%
3.021 13.198 199.200 ;¢ . (UMY 0 meEEEE | II
& . mnannnaniianl o

4.577 ’7 | g L . (O L O . o o o . . i .
el o FHFEA P TS T T I TSI TS FHA TS FE
1915 |1950 |1985 2022 m—This Week  mmmmLast Wesk Thils Week vs. 2019 (RHS)
:l;gNTE: Basilica de la Sagrada Familia Anna MoneII/LAVANGunRDIJ; Source: Cirun Hosted Sendce, Jefferies
. . o Exhibit 1 - Trips Planned for 2024 - Weighted
2023: 4.707.641 visitantes Average of 4.9 Comes in 2% Above 2019
Levels at 4.8 Trips

Average ~45 _
trips

Trafico 2023 Aena: +2,9% s/ 2019

Trafico 2023 Fraport: -15,9% s/ 2019

Source: Jefferies Proprietary Survey; Based on 515
Respondents
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| 27. El turismo global: Ingente potencial. GVC Gaesco 300 Places Wolrwide, Fl ‘ @ GVC Gaesco

EVOLUCION VALOR
LIQUIDATIVO (CLASEI) 29,06
DESDE LA PREVISION 2500 . 2500 Rango actual
HASTA 31.12.2023. ' ’ de valoracign
MANTENIENDO . 25,94
VALORES =
FUNDAMENTALES A 24,00 . 24,00
30.09.2020 .
20,00 2000 __ o
¢ . === Escenario de Consenso
. === Escenario GVC Gaesco Gestion
L Escenario Pesimista
16,00 16,00
—g— 30/09,2020
12,00 12,00
8,00 ) B,00
31/12/2019 31/12/2020 31/12/2021 31/12/2022 31/12/2023
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| 28. El turismo global: Ingente potencial. Nuestra Estrategia 300 Places. 250 millones, 4 vehiculos

PATRIMONIO
ESTRATEGIA “300
PLACES”

MILLONES DE EUROS

World Tourism Equity Fund === GVC Gaesco 300 Places Suma =300 Lux Certificado 300
400
350
300
250
200
150
100
50
M\‘
n———
0
21/02/2014 06/07/2015 17/11/2016 01/04/2018 14/08/2019 26/12/2020 10/05/2022 22/09/2023
é FECHA )
Fecha Lanzamiento
GVC Gaesco 300 Places (ES): 21/02/2014
World Tourism Equity Fund (JP): 26/06/2019
Pareturn GVC Gaesco 300 Places (LU) 30/05/2023
L Certificado Goldman Sachs “300 Places” 19/10/2023 - Ya en diciembre 2023 precio 105,05 )

‘ @ GVC Gaesco
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| 29. Nuestra estrategia cuantitativa “Patrimonialista” se estd activando (1)

-

EVOLUCION

ﬂ
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| 30. Nuestra estrategia cuantitativa “Patrimonialista” se estd activando (1)

GRADO UTILIZACION
ESTRATEGIAS
31.12.2023

Value

Growth

Large Cap

Small Cap

Emerging

Japan

USA

Europe

0,

7,0

o

0 2,00 4,00 6,00

B Investment Allocation

- |

8,00

No Equity

10,00

12,00

14,00
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| 31. Nuestra estrategia cuantitativa “Retorno Absoluto” estd dejando operar y la caja remunera bien

EVOLUCION
UTILIZACION
ESTRATEGIAS
31.12.2023

% Utility of strategies

95

~
o1

(o))
o1

o1
o1

»
a1

35

25

15

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

e Series]

Date

- Scries?2

‘ @ GVC Gaesco

0,8

0,6

VAR

04

0,2
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| 32.El grado de utilizacién de nuestras estrategias cuantitativas del “Retorno Absoluto” es elevada ‘ @ GVC Gaesco

GRADO UTILIZACION
ESTRATEGIAS
31.12.2023

Media Ojo

0 - Effect
Panic
Investor Flows

CCcC

l Py
o
o

Currencies 0,00
fo25
FIBONACCI

MACD

034
Moving Average

10,35
Trends
0,00
Volatilityo,00
0,00 5,00 10,00 15,00 20,00 25,00 30,00
B Invest allocation No Equity
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| 33.El resultado de la Gltima optimizacion del “Retorno Absoluto”, que incluye los criterioseSG, es 6ptimo

Nueva Optimizacion
1988/2022 con ESG
incluido. Resultados
muy satisfactorios

Antes de aplicar el VAR

Rentabilidad TAE Volatilidad

8,91% 7,96% 1,12 -17,9%

Después de aplicar el VAR

Rentabilidad TAE Volatilidad

8,32% 716% 1,16 -9,99%

Trabajando ya en la nueva estrategia 2024
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34. Las Small Caps se han quedado atrds respecto a las grandes empresas en los Ultimos cinco anos: EUROPA ‘ @ GVC Gaesco

MSCI EUROPE Small Caps TR Frente a Stoxx 600 TR

MIEUSC [ .
BREl 17 0 0509, H509. L501. Pre 504.7 :
MTEUSC Index Pardmetros T o — Las Small Caps europeas han sido

nter RSN - FNEEIEE® rlazo GG Perioos 1604 da(s) bl menos rentables que las grandes
[mnsa Camii &n precio ! J'u 'rn’r Tferencia Fn anil empresas en Ios ﬁltimos cinco

4874

41.56% 66.76% - 0.78% anos.

Rentabilidad MSCI Europe SC: 48,72%

Rentabilidad STOXX 600: 66,76%

Diferencia: -18,05%

rEzil 5511 2395 9000 EUrope &4

Singapore 65 6212 1000 u.5. 212 iy Copyright 2024 Eloombers Finance L.F.
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35. Las Small Caps se han quedado atrds respecto a las grandes empresas en los Ultimos cinco anos: EEUU ‘ @ GVC Gaesco

Rusell 2000 TR Frente a S&P 500 TR

RTY 11915.54+2.377 ma™y .
BR A 20:45 019240 H1926.0 L1901.6 Pre 1913, 18 Las Small Caps americanas han
RTY Index Pardmetros [4 Retornos comparativos sido menos rentables que las
Intesy FERERMERES - RS Plaz DEGSEEEN © Periodos 1604 dia(s) Tabla

[ivisa Camitia en pracio 1 Diferencia

grandes empresas en los Gltimos
cinco ainos.

Rentabilidad Russell 2000: 60,6%

Rentabilidad S&P500:107,04%

Diferencia: -46,44%
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| 36. Nuestra estrategia de Inversion 2024 ‘ @GVCGaesco

Estrategias aplicadas a nuestra gestion de inversiones para 2024

Evitar las duraciones altas hasta que la curva de tipos de interés se haya estabilizado (De 13 a 17)

. En Renta fija: No comprar vencimientos largos.
. En Renta variable: No comprar multiples elevados: Evitar el “Growth”

En Renta fija priorizar gobiernos frente a crédito. Spreads insuficientes (18)

No invertir en negocios de contador: Aquellos que afrontan la inflacién Gnicamente con subidas de precios y no de
volimenes

Invertir en “value”: Ingentes descuentos de valoracion, y el entorno de subida de tipos de interés largos les favorece
(De 19 a 24)

Invertir en aquellos sectores de actividad a los cuales la subida de tipos de interés les beneficia (seguros, banca, etc.)
Invertir en paises que han estado esperando largamente la inflacién: Japon (25)

Invertir en aquellos sectores de actividad inmersos en la recuperacion pospandémica, muy especialmente en turismo
global. (De 26 a 28)

Ano favorable para el Retorno Absoluto cuantitativo (De 29 a 33)
Invertir en Small Caps. Pese al buen comportamiento en 2023, acumulan un retraso. Zona Euro y EEUU (De 34 a 35)

USD/EUR Rango operativo 1,00 a 1,18. Invertir a medida que se vaya acercando a 1,18.
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| 37. Gestora IIC’s: Rentabilidades de los Fondos de Inversion @GVCGaesco

RENTABILIDADES 202 v 02~ es 22| Tt

GVC GAESCO BOLSALIDER 5/7 -10,85% 1,89% -1,65% 13,01% -14,04% 6,99% 2,03% -419% 4,07% 29,03% ~7,64% 38,25% 2,22%
C I.AS E M I No R I STA GVC GAESCO 300 PLACES WORLDWIDE 5/7 25,08% -13,55% 4,79% -2397%  14,02% -8,00% 17,86% 2,69% 15,78% 6,61% — — — -—-
DICIEMBRE 2023 Y GVC GAESCO GLOBAL EQUITY DS 5/7 23,81% -0,03% -— -— -— — — — — — — — — —
GVC GAESCO SMALL CAPS af7 23,44% -10,97% 1412% -8,55% 1299%  -2525%  25,25% 4,63% 18,69% -045%  32,47% 16,74% 266,20% | 8,99%
ANTERIORES DESDE GVC GAESCO EUROPA 5/7 18,95% 171% 18,31% -11,75% 18,04% -2313% 15,19% 3,92% -2,05% -1,30% 22,79% 28,57% 170,81% 6,98%
~ GVC GAESCO OP. EMP. INMOBILIARIAS 4/7 14,35% -2354%  20,13% -824%  29,26%  -1319% 17,44% -327% 17,47% 17,40% 0,94% 24,15% - -
I N I C I O C I C LO. 1 5 AN OS GVC GAESCO MULTINACIONAL 5/7 13,70% -2,26% 16,12% -4,63% 267%  -20,75% 12,37% 10,50% 5,20% 6,93% 21,48% 23,40% 215,39% | 8,00% |
GVC GAESCO JAPON a/7 12,64% 0% 145% -7,20% 18,23% -16,17% 1,96% 5,33% 18,72% 5,42% 28,92% 13,98% 152,46% 8,47% |
GVC GAESCO DIVIDEND FOCUS 3/7 11,85% -9,01% 16,14% ~7,22% 10,19% -— -— -— -— -— -— -— -—- — 1
GVC GAESCO FONDO DE FONDOS a7 11,61% -3,66% 19,73% -6,02% 2279%  -12,36% 7,04% 5,97% 12,13% 12,80% 19,54% 15,94% 280,53% | 9,48%
GVC GAESCO ZEBRA US SMALL CAP LOW POP A 5/7 2,90% - - -— - - - - - - - - -— —
GVC GAESCO TFT. 4/7 2,38% -22,78% 7,42% 15,49% 22,60% -9,70% 15,30% 6,28% 12,83% 9,85% 26,19% 1379% 272,98% | 9,33% |
GVC GAESCO EMERGENTFOND 4/7 1,31% -1,05% 14,63% -8,08% 12,93% -9,60% 10,46% 8,56% -3,46% 8,35% -7)0% 15,08% 120,66% 5,51% |
PROMEDIO RENTABILIDADES 14,46% -8,82% 13,16% -7,44%  17,79%  -1522%  12,99% 4,67% 91% 6,97% 19,36%  16,00% 188,41% 7,13%
GVC GAESCO RETORNO ABSOLUTO al7 -6,92% 9,85% -11,52% 7,95% ~7,70% 6,43% 2,56% 392% 2,61% 13,42% 8,76% 63,83% .
GVC GAESCO PATRIMONIALISTA 3/7 3,00% -7,41% 9,87% -6,76% 308% -4,05% 333% -0,61% 2,28% 4,61% 7,36% 6,29% 26,75% 1,62%
GVC GAESCO VALUE MINUS GROWTH MKN 5/7 -12,41% 27,30%  -1856% -— - -— - - - - - - -— -—-
PROMEDIO RENTABILIDADES -1,24% 4,33% 0,39% -9,14% 5,51% -5,88% 4,88% 0,98% 3,10% 3,61% 10,39% 7,53% 45,29% 2,51%
BONA - RENDA (75% RV) 3/7 -18,63% 13,48% 5,73% 13,30% -5,59% 20,77% 7,20% 4,84% 0,47% 10,98% 8,33% 123,89% 5,61%
GVC GAESCO SOSTENIBLE ~ (50% RV) 3/7 10,92% -6,13% 14,50% 5,95% 16,89% -4,27% 5,45% 7,51% 210% - - - -— -—
GVC GAESCO RENTA VALOR  (15% RV) 2/7 4,97% -4,82% 360% -0,95% 372% -4,36% 1,49% 0,33% 1,08% - - - -— -
PROMEDIO RENTABILIDADES 11,55% -9,86% ~ 10,53% 357% 11,30% -4,74% 9,24% 5,01% 2,67% 0,47% 10,98% 8,33% 123,89% 5,61%
GVC GAESCO RENTA FIJA FLEXIBLE 2/7 -9,17% 0,91% 1,55% 6,79% -4]0% 0,74% -— -—-
GVC GAESCO RF HORIZONTE 2027 FUND 2/7 5,84% — — — — — — -— -— — -— - - -—-
GVC GAESCO RENTA FIJA 2/7 4,09% -5,77% -0,81% 0,01% 2,34% -1,68% 0,74% 0,19% -1,70% 0,40% 315% 2,37% 5,15% 0,34%
GVC GAESCO ASIAN FIXED INCOME FUND 3/7 3,85% -12,59% 319% -1,30% -— -— - -— - -— -—- -—- -— -—-
GVC GAESCO RF HORIZONTE 2028 FUND 2/7 121% — — — — — - -— -— — -— - - --
PROMEDIO RENTABILIDADES 4,32% -9,18% 1,10% 0,09% 4,57% -2,89% 0,74% 0,19% -1,70% 0,40% 3,15% 2,37% 5,15% 0,34%
GVC GAESCO CONSTANTFONS 1/7 2,61% -0,22% -0,57% -0,50% 1% 0,02% 0,01% 0,00% 0,02% 0,35% 0,74% 0,47% 3,99% 0,27%
GVC GAESCO FONDTESORO 1/7 2,35% -0,54% -0,85% -0,70% -0,21% 0,01% 0,00% 0,00% 0,00% 0,15% 0,50% 0,13% 1,78% 0,12%
PROMEDIO RENTABILIDADES 2,48% -0,38%  -0,71%  -0,60%  -0,16% 0,02% 0,01% 0,00% 0,01% 0,25% 0,62% 0,30% 2,88% 0,19%
PROMEDIO SIMPLE RENTABILIDADES 9,44% -6,40% ~ 8,15% -4,30%  12,47%  -9,68% 8,88% 3,565% 5,76% 4,89% 14,03% n3e% ~— o

(*) TAE calculada desde 31.03.2009 - Inicio de ciclo
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| 38. Gestora IIC’s: Evolucién inversor fondos GVC Gaesco

EVOLUCION INVERSOR
EQUIPONDERANDO
FONDOS DESDE INICIO
cicLO (31.03.2009)
HASTA 31.12.2023
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.

[ Valor: 240,33

Rent: 140,33%
TAE: 6,12%

Volat: 11,10%
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| 39. ¢Qué porcentaje debe invertir en renta variable un inversor que efectle aportaciones peridédicas? ‘ @ GVC Gaesco

HORIZONTE TEMPORAL: JUBILACION

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

REALIZA APORTACIONES

% Inversion periédica en RV

PERIODICAS 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%

Rentabilidad Anual Media

-10% 4,76% 4,88% 507% 5,40% 5,83%
-20% 5,86% 6,05% 6,32% 6,80% 8,35%
-30% IN% 7,23% 7,64% 8,20% 10,75%
-40% 8,58% 8,70% 9,12% 9,76% 13,48%

Edado: 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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40. Muchos inversores siguen demandando invertir en el mejor mercado de los Ultimos anos: EEUU

La compra por retrovisor es una mala consejera

NKY o

BB~ 7:15 035371, H35728. 135371, Pre 35477.7

NKY Index ) Discover » U0 Acc + 7 Camb «

0101/ 1950 (=R 12,25/ %) 230a] livisz ooz R

0 3 N M YD 1 54 Mix Semamalw = | -

Grafico de lineas

+ Datos pertinentes « # # Cmb grdfico &

v" Desde 1970 hasta 1989:
31/12/70:1.987,14

29/12/89: 38.915,87

x19,6

Anos: 19

TAE: 16,9%

v Desde 1989 hasta 2023:
29/12/23: 33.464,17

x0,86

ARos: 34

TAE: -0,4%

v" Desde 1970 hasta 2023:
x16,8

ARos: 53

TAE: 5,5%

Mas la optimizacion a efectuar segin
la divisa de referencia del inversor
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| 41. En 2023 un solo fondo articulo 8, muy consolidado. En 2024, 22 fondos articulo 8. Inversidn sostenible ‘ @ GVC Gaesco

31/12/2023 ESG SCORE CONTROVERSIALS PRINCIPAL ADVERSE IMPACTS (PAls)
FONDOS ESG YELLOW | RED Carbon | Carbon | Carbon | Carbon FOSSIL | Violation Contr.
DE %COB E S G footprint | footprint | Intensity | Intensity
ESG SCORE INVERSION ESP* SCORE ACTIVITIES| FLAGS | FLAGS Absolut | Relatiu | Absolut | Relatiu 175DGs Weapons

GVC GAESCO DIVIDEND FOCUS 98% 3,93 ] 4,01 3,78
00 |GVC Gaesco Sostenible 100% 3,92 | 3,74 | 4,07
9 Fondguissona 100% 3,84 | 3,73 | 4,06
8 GVC Gaesco Renta Valor 76%| 3,74 | 3,71 | 3,74 | 3,87
\E GVC Gaesco Value Minus Gr 100%| 3,72 | 3,66 | 3,88 | 3,64
<C |Fondguissona Global Bolsa 100%| 3,69 | 3,62 | 3,79 | 3,62

GVC Gaesco Fondo de Fond. 85%| 3,21
Robust RVMI 89% 3,70 | 3,68 | 3,74
GVC Gaesco Europa 97% 3,69 | 3,62 3,74
Fonsglobal Renta 79% 3,71 3,55 3,82
Novafondisa 78%) 3,58 | 3,62 | 3,62 | 3,48
Bona-Renda 82%| 3,56 | 3,62 | 3,59 | 3,43
No O |GVC Gaesco Renta Fija 87%] 3,55 | 3,53 | 3,60 | 3,43
ho 9 GVC Gaesco Renta Fija Fle 82%| 3,53 | 3,51 | 3,57 | 3,46
greeans Ing 8 GVC Gaesco TFT 91%| 3,52 | 3,69 | 3,57 | 3,31
\E GVC Gaesco Op. Imobil. 90%| 3,52 | 3,42 | 3,41 | 3,65
<C |GVCGaesco Multinacional 100%| 3,51 | 3,64 | 3,44 | 3,52
GVC Gaesco 300 Places 97%| 3,51 | 3,67 | 3,43 | 3,51
GVC Gaesco X MS Quality RVI 95%] 3,50 | 3,59 | 3,43 | 3,47
GVC Small Caps 85%] 3,49 | 3,49 | 3,50 | 3,49
GVC Gaesco Bolsalider 96%| 3,43 | 3,46 | 3,48 | 3,37
GVC Gaesco Retorno Absoluto | 93%] 3,34 | 3,48 | 3,38 | 3,49

LIMITS
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| 42. Si estamos pendientes de si cambia el viento. sTenemos similitudes con los meteorélogos?

CONVERSACIéN CON CHATGPT
Nuestra conversacion con ChatGPT:

- You - What's the relationship between an
equity financial analyst and a weather
forecaster?

- ChatGPT : Gran texto con 320 palabras

- You - Can you write a text to try to
convince some agnostic person that
financial analysts and metereologists
have things in common?

- ChatGPT : Gran texto con 389 palabras

- You - Could I have a similar
comunication for a live audience and not
in a letter format?

- ChatGPT : Gran texto con 372 palabras

- You - Could you do the same in a shorter
way?

- ChatGPT : Texto con 146 palabras

- You - Could you translate it into spanish?

- ChatGPT : Texto con 168 palabras

Buenos [dias/tardes/noches], ja todos!
Hoy exploraremos las sorprendentes similitudes entre los analistas
financieros y los meteordlogos.
Habilidades Analiticas:
Ambas profesiones confian fuertemente en habilidades analiticas.
Los analistas financieros analizan datos financieros, mientras que
los meteordlogos analizan las condiciones atmosféricas.
Prediccion e Incertidumbre:
Los analistas financieros predicen tendencias de mercado, y los
meteordlogos pronostican el tiempo, ambos enfrentdndose a la
incertidumbre.
Decisiones Basadas en Datos:
Tomar decisiones importantes basadas en una gran cantidad de
datos es comun en ambos roles.
Factores Externos:
Factores externos, como politicas econdémicas o patrones
climaticos, influyen significativamente tanto en finanzas como en
meteorologia.
Comunicacion:
La comunicacion efectiva es crucial para ambos, ya sea
transmitiendo conceptos financieros o predicciones
meteoroldgicas.
ilntrigante, ¢verdad? Estas dreas aparentemente no relacionadas
comparten una cantidad sorprendente de similitudes. Enfrentemos la
naturaleza interconectada de las habilidades y exploremos las
fascinantes similitudes entre finanzas y meteorologia.
iGracias por su atencién!
[Su nombre]

‘ @ GVC Gaesco
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| 43. El analista financiero meteorélogo
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| MAS DE 25 PREMIOS EN LOS ULTIMOS 10 ANOS

2022

Fondo: GVC Gaesco 300 places Worldwide FI
Rating Fundspeople 2022

Fondo: GVC Gesco Value Minus Growth
Market Neutral

Morningstar. Fondo alternativo de gestoras
espafiolas mas rentable de 2022.

Fondo: GVC Gesco Value Minus Growth
Market Neutral

Morningstar. 102 fondo mas rentable en 2022
de gestoras espaiolas

2019

Fondo: GVC Gaesco Oportunidades Empresas
Inmobiliarias, Fl

Categoria: Top 20 de Fondos de Inversién
espafioles mas rentables de 2019

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

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 afio

2017

Fondo: GVC Gaesco Small Caps, FI
Categoria: Top 10 de Fondos de Inversion
espafioles mas rentables de 2017

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

Fondo: GVC Gaesco TFT, Fl
Categoria: Fondo Sectorial Espafiol mas
rentable de 201

2015

Fondos:

GVC Gaesco Small Caps, Fl,

GVC Gaesco Op. Empresas Inmobiliarias, Fl
GVC Gaesco Japon, Fl,

GVC Gaesco 300 Places Worldwide, FI

Categoria: Top 20 de Fondos de Inversion
espafioles mas rentables de 2015

2013

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

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

2007

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

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

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

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

2006

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

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

Fondo: Gaesco Fondo de Fondos, FI
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:

Fondo: Fonsglobal Renta, FI
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, FI
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, FI
Premio: Standard&Poor’s — Expansion
Categoria: Mixto Renta Fija

‘ @ GVC Gaesco
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¢POR QUE INVERTIR ¢YAERES PARTEDE ¢AUN NO ERES
CON ? GVC GAESCO? CLIENTE?

Ponte en contacto con tu asesor
ANOS DE HISTORIA patrimonial o escribenos a

Hazte Cliente de GVC Gaesco en
pocos minutos, de forma segura

atencioncliente@gvcgaesco.es y completamente online.

También puedes llamarnos al

932712000 | 911988500 | 900909065. Abrir una cuenta no tiene
asociado ningin coste.

PROFESIONALES

Estaremos encantados

de atenderte
CLIENTES

MILLONES DE EUROS ACCESO CLIENTE HAZTE CLIENTE
ADMINISTRADOS Y GESTIONADOS



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.LI.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 Inversion Colectiva identificada en el mismo, y estén sujetos a cambio sin previo
aviso por parte de la sociedad gestora. GVC Gaesco Gestibn no asume compromiso alguno de comunicar dichos cambios ni de actualizar el contenido del presente documento. GVC Gaesco Gestidon 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 Gestidon 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, invitacién o solicitud de compra, venta o suscripcion de valores o de otros instrumentos o de realizaciéon o cancelacion de inversiones, ni pueden
servir de base para ningln contrato, compromiso o decisién de ningdn 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 ningdn otro tipo de asesoramiento realizado por GVC Gaesco Gestidon 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 posicién 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 procuréndose 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 inversion 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 nhecesario 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 inversion 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 Gestién 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 inversién colectiva y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. GVC Gaesco Gestién 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 publicacion del presente informe, en la medida permitida por la ley aplicable. GVC Gaesco Gestién o cualquier otra
entidad del Grupo GVC Gaesco puede adoptar decisiones de inversion por cuenta propia que sean inconsistentes con la informacioén contenida en el presente documento publicitario.

Ninguna parte de este documento puede ser (i) copiada, fotocopiada o duplicada en ningin modo, forma o medio (ii) redistribuida, o (jii) 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 podré 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 Inversién 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 lIC, ... 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 DFI. La naturaleza 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 inversién 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 0 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 legislacion fiscal aplicable a su situacién personal y puede variar en el futuro.



GVC Gaesco

6O ®O0O06

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