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l. Estrategia de
inversion 2025




| 1. Ao de gestion 2024

Rentabilidad 2024 (*)

>=20%
>=15% a <20%

>=10% a <15%
>=5% a <10%

>=Constantfons (***) a <5%

>=0% a <Constantfons

<0%

TOTAL

(*) Rentabilidad de la clase de acciones con mds patrimonio
(**) Fondos de Inversién ES. Suponen el 72,9% del importe gestionado por GVC Gaesco Gestion, SGIIC

(***) Rentabilidad Constantfons, FI en 2024: 3,09%

FONDOS
ES (* *)
existentes

a
31/12/23

15

17

FONDOS
ES
creados
en
2024

TOTAL FONDOS
ES
Gestionados

15

17

12

61

(****) Fondos de inversién ES, Sicavs, Fondos Internacionales gestionados por nosotros y Fondos de Pensiones.

Otro buen afo de gestion de inversiones
cQueé rentabilidad hemos obtenido en 2024 en la Gestora?

TOTAL TOTAL

lICs (****) liCs

existentes creadas
a en

31/12/23 2024

3 _____
9 _____
£ S S
23—
s e
7 —_———
6 2

TOTAL
| (o
Gestionadas

19

23

15

84




| 2. Evolucién inversor en fondos de inversion GVC Gaesco clase minorista ‘ @ GVC Gaesco

EVOLUCION 450 Valor: 420,95
INVERSOR

EQUIPONDERANDO Rent: 320,95%
FONDOS GVC 400 . : .
DESDE INICIO CICLO Volat: 12,74%
(31.03.2009) HASTA 350 | A

31.12.2024

15,75 ANOS 200 ) i (valor: 258,87 )

CLASE MINORISTA Rent: 158,87%

250 — ""‘f’ﬁ TAE: 6,22%
M /W  Volat: 10,84%
N MW V
150 W' ¥ Rent: 9,05%
“_&

TAE: 0,55%

i

]00 T I 1 I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I . o,
® ® 0 O = E 4 O ® o ¥ F WL OO NN®O®OND OO0 0 5 8 NV O ¥ Volat: 1,19%
@ T T L LT LT T T T T g e qhgh g g gt o
s 5 5 O 5 0 5 0 5 80 5 0 5 g 5 Q 5 0 5 0 v g 5 9 2 g = g < g
5 $ 39 02 9 g9 08 o8 o 8 o g 92 92 a3 2% o5 o §5 &
€ o £ © E o £ o £ o £ 0o £ o E o £ o ¢ o £ 2 € o € o £ &

——Fondo Equiponderado ——Fondos menos rentable Fondo mds rentable*

* Media de dos fondos equirentables



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

SHEE
817143

d 0 480

4 H 4917, 88

}(EE Index 99 Graficos suga'i:luf 6 Acc -
[12/31/20100 01707 20z5]

l[l_.BlIHEH'

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

Revalorizacion Eurostoxx-50
de 31/12/19 a 31/12/24: +30,7%
(+52,4% con reinversion dividendos)

2020
Australis 61
Jopan &1 3 45

Eir'
Sinaspo

14 54 Max Sunarnl'l' [

1 5511

L 4845,

89 Prew 459595

i Camb -

Med may Eventos clave

Tabla

o
9000 Eurape -1--1- :|'| 735
2 1000 12

+ [@tos pertinentes -

Grafico de lineas

# # Cmb grafico 2

—2025 17:5&:21



| 4. Reuniones mantenidas con empresas cotizadas en 2024. Récord. () evcaesco

POR GESTORES DE GVC p . . -
GAESCO GESTION SGIIC ¢Con cuantas empresas cotizadas nos reunimos cada ano?
DESDE 01.01.2020 HASTA
31.12.2024 NOMERO °?c(|:sl?o
EMPRESAS y ;Io
DISTINTAS PRESIDENT
2024 351 21 218 167 n7 8 62,7%
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
2. Profundizar en el conocimiento de la empresa [ sector
3. Conocer la situacion econdmica agregada de primera mano

Caso IPO Next Geosolutions (+33,1% 2024): las empresas también nos seleccionan...



| 5. EI PIB mundial ya superé en 2021 al del 2019 ¢y las perspectivas para 2025? () evcaesco

ULTIMAS PROYECCIONES
ECONOMICAS DELFONDO
MON ETARIO WORLD ECONOMIC OUTLOOK OCTOBER 2022

INTERNACIONAL. GROWTH PROJECTIONS

GLOBAL ADVANCED EMERGING MARKET &

OCt u b re 2 0 24. ECONOMY ECONOMIES DEVELOPING ECONOMIES
. . 6.0 s
Crecimiento

6.6
5.2
. 3.2 2.9 5 3.7 3.7
estabilizado . 1.1 !

2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023

Proyecciones FMI octubre 22 Proyecciones FMI octubre 24

WORLD ECONOMIC OUTLOOK OCTOBER 2024

GROWTH PROJECTIONS

GLOBAL ADVANCED EMERGING MARKET &
ECONOMY ECONOMIES DEVELOPING ECONOMIES

INTERNATIONAL MONETARY FUND IMF.org #WEO INTERNATIONAL MONETARY FUND

Préxima Proyeccién FMI: 17/1/25

a,Bienes o servicios? Esta Fig. 3: US Private Consumption Expenditure: Goods Fig. 4: US Private Consumption Expenditure: Services
es la cuestion S0, n S0, bn

6,000 4 9,000
cdpuqno—CEo Mqrriot: 5,400 - P re-COVID trend — A CTLIA| 8,600
Recuperacién plena,
nhaturaleza humana

s Pre-COVID trend s Actual

4,800 A 8,200

4,200 A

Nasseta- CEO Hilton: 3600 |
¢Aumentode la g?

7.800

7,400

3,000 . T r r . 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



| 6. :DoNnde estd la recesion pronosticada por el consenso desde junio de 2022?

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

53

51

49

47

The ISM Manufacturing and Services PMIs

70 Recession
PMI > 50 = Expansior}

PMI < 50 = Contraction _M“.”“"‘”“””‘J

¥
65 —Services

45 / \
No Inversion & Inversiof + Contraction
40 No Contraction in Services in Manufacturing
No Iaversion & e
{ | & Services
No Contragtion in Services
35
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

‘ @ GVC Gaesco

PMI/ ISM Promedio | Promedio | Promedio
servicios 2022 2023 2024
USA 50,5 51,6 54,5
Japon 50,4 53,5 525
UK 53,7 52,0 52,8
Zona Euro 52,1 51,2 51,5
China 48,2 53,7 52,1

Promedio [ 51,0 52,4 52,7 ]

>50 Expansion



7. 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




8. Las tasas de paro permanecen muy bajas, en minimos histéricos

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

10 30 IM 6N YID 1A 54 Mix Mensmlw i Tal + Datos perti EETEETTI ¢ .~ Crbgrifo &

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




9. Evolucion 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

S5 1 Index Acc » b Gréfico de lineas
G (12731 2010kl 133120241 .

123120100 12/27 /202 4[M L 2=t P WDivisa loczid

1 30 IM &M YD 14 S8 Max Semamaly k= Tabla B + Datos pertic LR & # ombogrificn &

Fuente: Bloomberg

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

Grifico de lineas

+ Datos perti « # onb grifico %




| 10. Disminucidn de costes: Precio del petréleo: Rango correcto entre 80 USD y 120 USD por barril ‘ @evceaesco

Los precios que soportan
los presupuestos publicos
de la mayoria de paises
productores de petréleo se
sitGan entrelos 40 USD y
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.

2024e:102,8 Mill Barril.
2025e:103,8 Mill Barril.

140

Precio limite Petréleo 2022: Precio limite Petroleo 2023: Precio limite Petroleo 2024E: Precio limite Petréleo 2025E:

120 107,4 (11,4 Ex-post) 14,5 (112,6 Ex-post) 17,0 (117,3 Expost) 121,9 +- 2,2

120 ,'

|
. Tas
!IT Hl"ll
o |l iy

:: y"j'}“'m J"" _),»‘"T‘.

70

60
01/01/2022 01/04/2022 30/06/202228/09/2022 27/12/2022 27/03/2023 25/06/2023 23/09/2023 22/12/2023 21/03/2024 19/06/2024 17/09/2024 16/12/2024

——Precio Brent Spot ~——Media Anual Brent = ——Precio limite

Fuente: Elaboracién propia, FMI. (F): Fiscal Breakeven price: Balanza Fiscal neutra. (E): External Breakeven price: Balanza por Cuenta 12

Corriente neutra.



11. Curva de tipos de interés comparada. 31/12/24 vs 31/12/23: El afo de la cruz

Y Netary Curva personalizada Acc -~ Tabla Exportar « Parametros - i Curva pefsonahzada Acc «+ Tabla Exportar + Parametros »

X CEEEEC tieY (EKACN - Oivi-= (B pcs EEIN Eje Eje ' EE e pcs BN
Fica PRSUEEHN © Relztiva Olma 10 1S 1M Modificar ; 3 Dthma 10 1S 1N Modificar

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 YTM (Ultima-12/31/23)

Tipos cortos a la baja simultaneamente con tipos largos al alza




| 12. Expectativas del comportamiento de la tasa de inflacién () evcaesco

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

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

Late'22/early'23:

2.00 Negative base Japén Enero/23 4,3% 2,9% -1,4%
effects, |r_'1verted
0.00 commodity cures, Italia Octubre/22 12,6% 14% -11,2%
R supply chain
normalization Canadd Junio/22 8,1% 1,9% -6,2%
-2.00
3 8 8 3 N N 5 Z.Euro Octubre/22 10,6% 2,4% -8,2%
~ [=] o o - LN =
Source: Haver, JEF Economics ESpGﬁG JUI|0/22 ]018% 218% \ _8'0% j
MEDIA: 9,1% 2,3% -6,8%
Motivos del descenso, ya esperado, de la inflacion: Breakeven inflation rates:
v Descenso del precio de las materias primas Breakeven Inflation 20/25/30
v' Descenso coste energético afios
v" Accibén concertada de los bancos centrales UK 359 359 339
v Normalizacion de inventarios :
v Rapidez subida tipos hipotecarios Alemania 16% 1.9% 21%
v Efecto base Francia 18% 2,0% 2,3%
v

Acciones presupuestarias Estados Unidos 25% 2,4% 2.4%




13. ¢Cudndo han hecho maximos los tipos de interés? ‘ @GVCGaesco

TODA LA ATENCION

INFLACION Tasas de inflacién 2022

SUBYACENTE, LA , > : :

ESTRUCTURAL. Tasas de inflacidén subyacente US:2022 [ Z.EUR: 2023
Tipos hipotecarios US:2022 / Z.EUR: 2023

Tipos oficiales corto plazo Segundo semestre 2023

SEHA

ESTABILIZADO, Tipos de largo plazo 2025 Est.

NO DESCIENDE MAS

100 Encuesta --

U tat Eurc u o I t

CP| UY Index () Grafico de lineas
31/2015 0 12/31 /20730 ==t P | = M Med e

W 30 M 6N YID 18 SA Max b + Datos pertic « # omb grifico 2

%) Acc + 97 Caml Gréfico de lineas
312015 K0 13731 /50220 Last Px | Med mdv
W 30 M 6N VD I

54 Hax MensElY = Tabl ) + Datos pertis « # omb grifico &

cY silos bienes
repuntaran en
20257

Fuente: Bloomberg



| 14.¢Y los tipos de interés largos? (1) Estén buscando el equilibrio: Volatilidades ya normalizadas ‘ @GVCGaesco

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

La volatilidad de la Renta Fija Terminal rate (de subida) - 2023
(T.Bond, Bund, Gilt) ytd se asimila
ya a la media histérica

Volat. Volat Volat.
2023 2024 histor

EEUU: 5,50% (26/7/23 a 18/9/24) a 4,50% actual
Zona Euro: 4,50% (14/9/23 a 5/6/24) a 3,50% menos 0,35%: 3,15%

Media histéricade
los tipos cortos
EEUU (1926-2022): 3,2%

T-Bond 13,65 10,80 10,96 Z. Euro: Jun24
EEUU: Set24
Bund 9,48 6,01 5,93
Gilt 12,79 8,95 9,18
Terminal rate (de bajada) — 2025 E
EEUU & Zona Euro ¢3,75% & 2,75%?
CONSENSO:

1. Los Terminal Rates (de subida) se alcanzaron en el Segundo Semestre 2023
2. Lostipos de interés de corto plazo han empezado ya a bajar
3

Sea cual sea el ritmo de descenso, los tipos de interés cortos bajaran. Los Terminal Rates (de bajada), como minimo, llegardn hasta el

entorno del 3,0% [ 3,75%
4. 2,75% [ 3,75% = inflacién del 2,25% [ 3,25% + tipos reales positivos histéricos del 0,5%

16



| 15.¢Y los tipos de interés largos? (1)

COMBINAMOS LA
EXPECTATIVA DE LOS
TIPOS DE INTERES
CORTOS CON LOS
ACTUALES TIPOS DE
INTERES LARGOS DE
MERCADO (7/1/25)

éDonde esta la prima
de riesgo temporal?

6,000

Curva de tipos EEUU:
Tipos cortos esperados tras ida y vuelta (al TR de
bajada). Tipos largos de mercado

: >
5500 I Ed Opciénl
5,000 )
4,500 : —
4,000 S
-
3500 |Opcionlk-~
3000 || .-
2,500 :
0 5 10 15 20
EEUU:
5. Silostipos cortos se sittan en el 3,75%. La
curva de tipos quedaria aun demasiado plana
6. Unacurvade tipos plana no puede ser de
equilibrio
7. Enuna curva plana se compran los plazos

cortos: Mejor relacién rentabilidad / riesgo

5,000
4,500
4,000
3,500
3,000
2,500
2,000
1,500
1,000

(&

‘ @ GVC Gaesco

urva de tipos Espaia

Tipos cortos esperados tras ida y vuelta (al TR de
bajada). Tipos largos de mercado

-

1
1
1
1
1
1
1
]

Aa

1

U

1

1

1

1

1

1

-7

I

1

1

1

1

1

1

-
-

Opcionl

5 10 15 20

Opcidn I: Los tipos largos deberdn subir para compensar el riesgo
¢Cudnto deberian subir los tipos largos?
Hasta el rango 5,25% [ 5,75%

Prima histérica Government Bonds (10 afios) vs Treasury Bills (1 afo):
+180 pb / +200 pb

Prima la consideraciéon de la tasa de inflacion

Opcion lI: Los tipos cortos deberdn bajar mas y equilibrarian la
curva. ¢Hasta el 1,25% en EUR y hasta el 2,75% en USD?

Prima la consideracion de la permanencia de tipos reales negativos




| 16. ¢Y los tipos de interés largos? (Ill)

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

31/12/24
EEUU

Alemania
Espana
Reino Unido

Japdon

" 3ipb )
29 pb
81 pb
19 pb

\_ 49 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?

10/1/25 4,76% 2,59% 3,26%
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 24 s[ 20 +3,88% +3,16% +3,22%

18



17. Opa a STERLING CHECK (EEUU). Febrero de 2024 \ @evceaem

GVC Gaesco TFT, FI STER US4 or  FA US Equity EI 11f
ot -:lJIJi para deta =
Opcnte: STER UUS Equi 94 Graficos sugeridos - 9§ Acc - 97 Camb - Grafico de lineas
c et.d |1220/ 2023 =18 1030/ 2024 * B Med mdv Eventos clave
ompetiaor 10 30 1M &M YID 1A 54 Max Dano¥ = b - Tabla + Datos pertinentes - % o omhogrifico 2
FIRST ADVANTAGE
Cash+acciones
AcudimosalaOPA

2024: Proliferan las OPAS,
itambién desde fuera!, aunque
a precios razonables para el
comprador.

No euforia de sobreprecios
adn.

24 16:10:41




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

GVC Gaesco 300 Places Worldwide, Fl

MAHE MK HYR P 10,58 +0, 10 — ke,

. Aooa:t2 d ol 1,135.490 0 10.48K H 1060k L1 1E
94 Graficos sugeridos - 98 Acc - %) Camb - Grafico de lineas
A R Y BT o = * ™ fventos dlave + Datos pertinentas - ESEEEREEY « # Cmb grifico 2 2024: Proliferan las OPAS, jdesde
dentro!
y U i e
WU N = . .
ol Whani et [Ny V Prima: +49,5% s/ precio 31/12/23

g
'

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
Jopan S§1 3 456 Singapore £212 1000 U,z .
C—2024 15:45:34
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19. OPA a ANIMA (ITALIA). Noviembre 2024. Opada por el principal accionista ‘ @GVCGaesco

GVC Gaesco Small Caps, Fi

BHIM IM £ Mercado s ME. 315 /7 6. 69H 2000 = 56

Prev 6,63
AMIM IM Egui 94 Graficos sugeridos - "6 Acc - %) Camb -
1220,/ 20230 1231 2024]d # ¥ Med mov

10 30 14 &4 YID 14 S5A Mix Daro¥ = |} « Tabla

Fab

i
Au=tralia 00 Brezil & Q000 Europe

Jepan S1 3 = 2 1000

Grafico de lineas

NS ST NS 2024: Proliferan las OPAS, jdesde

]
dentro!

.50

Prima: +54,8% s/ precio 31/12/23
Opante: Banca Popolare di Milano (BPM)
Accionista principal (22,4%)

Acudimos a la OPA

124
44
.5

—2024 15:52:10

2]



20. 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

RAESILA ST GVC Gaesco Europaq, Fl:
E1 0#-1; o
Parametros L —— +90,95%
Interv IEEETEREN S - FEFERFEDECIE Plazo BECE © Periocdos 1516 dia(s) |Tabla

Valor Divisa Cambio en precio Retomo tot Ciferencia

7 [ Ty 1 . 00.95% 327% 6.85% MSCI Europe Value TR: +82,49%

15.41%
24.28%

Eurostoxx 50 TR: +73,62%

Stoxx 600 TR: +58,21%

MSCI Europe Growth TR:
+37,58%

4 afios ya de duracion del ciclo

Sop [hc

) . . . o i /4 n
Europe 44 2 =0 7EO0 Ge D 9204 1210 Cong 20977 60 Vqlue
.5, qght 202E

2 1000

an—2025 1&:16:11
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| 21. GVC Gaesco Japodn, Fl: El pais donde la inflacién es una bendicién () evcaesco

Share buyback program announcements (since start of fiscal year)

(¥trm) e FY 24 weger-FY13 FY14 - FY15
TOPIX a“dwEoPS(mmzm 17 —o--FY16 ——FY17 —.—FY18 —o—FY19
160 16 - e Y 20 ——FY21 o—FY22 —8—FY23
140
120 511
- M4 -
Empresas mas baratas, -t % n
° 1200 - 80 e
a igualdad de ROEs, S SgegogeEsze 2
< - o~ . 1
respecto a EEUU 1000 1 ToPIXEPS r 10|
900 9
800
8 4
700 7 J
Subidade las 0 1 6 1
. . 500 A
cotizaciones w0 | 5
acompanada por el 0 | 3
aumento de beneficios 20 1 3
100 1 B
0

74 77 80 B3 8 89 91 94 97 00 03 06 08 11 14 17 20 23
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Fuerte actividad de Latest date point-29 Dec 2023
recompra de acciones
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w—TOMX EFSNTM

Japon esta
redescubriendo la
relacion positiva
existente entre
Inflacion y margenes
empresariales

Fuente: Yearly Summary por 2024.
Nomura 07/01/25
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| 22. El turismo global: En 2024 méximos histéricos de la actividad turistica. AGn hay mas

REGIONES CON MAS
TURISTAS QUE 2019:;

Oriente Medio: +29%
Norte Africa: +18%
América Central: +16%
Caribe: +8%

Sur de Europa: +7%

REGIONES CON MENOS
TURISTAS QUE 2019:

Centro Europa: -21%
Noreste Asia: -19%
Oceania: -17%
Sudeste Asia: -13%
Norteamérica: -7%

Turismo no amenazado por
aranceles

Niamero de visitantes a la Sagrada Familia 2019
1956 4.717.881
Exposicién en el Tinell 53.900 visitantes 2002
Afio Gaudi
@ 1932 2.024.091 2022
Visita de Juan Pablo Il 328.032 N 3.781.945
gaudi
© 2010 2002 o
Dedicacion 2.317.349 Y
O 2021 .
Retirada de las taquillas fisicas 1.011.119 ——
I

\1,:‘['—]

'f ﬂl 1992
e Olimpiadas

658.330

g o

1926 1929 1976

Fallece Exposicion Universal Terminada fachada @
Antoni Gaudi de Barcelona de la Passié

3.021 13.198 199.200 e

4.577 { ‘

b7 | o

1915 [ 1950 1985 2022

FUENTE: Basilica de la Sagrada Familia Anna Monell / LA VANGUARDIA

2023: 4.707.367 visitantes
2024: 4,84 millonesE

Espana:

2023:
« Turistas internacionales: 85 mill. +1,9% s% 2019
« Gasto turistas internacionales 2023: +18,2% s/2019

2024:
« Turistas internacionales: 94 mill. +10,0% turistas
s[2023

« Gasto turistas internacionales: +16,0% s/2023

NGmero de
Ene a Sep 2024 Turistas
s/ 2019 Internacionales

Top 10 Paises

|Turquic1 +13% |

Espana +10%
Reino Unido +4%
Mundo -2%
ltalia -9%
Estados Unidos -10%
Tailandia -12%

WTTC: Gasto turismo
global 2024: +7,5% S/ 2019 E

Maximo historico del turismo
global en 2024
en gasto de turistas

Objetivo a largo plazo del
sector:de 1.500 millones de
turistas globales a 3.000
millones de turistas globales

24



23. Las Small Caps se han quedado atrds respecto a las grandes empresas en los Ultimos ‘ @GVCGaeSCO
anos: Zona Euro

MSCI EMU Small Caps TR Frente a Eurostoxx 50TR

MCLOEMU €

L oeer ate1on Las Small Caps de la zona euro han
HCLDEHU Index Parametros % Retornos comparativos sido menos rentables que las

Intery EEERNERE S - BENERRENEDIE Plazo GEGEEEEEEEN - Periodos 2192 dia(s) AT

Gambioen praco Reorno feranci grandes empresas en los ultimos

38.90%

- anos. 31/12/2018 a 31/12/2024

Rentabilidad MSCI EMU Small Caps TR:
58,45%

Rentabilidad Eurostoxx 50 TR: 97,18%

Diferencia: -38,74%

Australia 6
Japan §1 3

N—-2025 15:22:17

Fuente: Bloomberg



24. Las Small Caps se han quedado atrds respecto a las grandes empresas en los Ultimos

anos: EEUU

Russell 2000 TR Frente a S&P 500 TR

RTY 1 Y - -

El gf-Jan d 0 2236.119 H 2241.886 L 2211.711 Prew 2249, 80
RTY Index Parametros

Interv FEIERNEGE]S - FENERTEDEEIE Flazo EEG-EEEEN = FPericdos 2192

Driwisa Cambio en precio
L= 65.37%
134.62%

0 l.l:l 0 Europe 44 20 73
Joapan S1 3 Si u.s.

Fuente: Bloomberg

Eq amual
10.19%
17 16%

[ Retormos comparativos

—Tan—2025 13 :25:41

‘ ‘ E 'GVC Gaesco

Las Small Caps americanas han
sido menos rentables que las
grandes empresas en los Gltimos
afos. 31/12/2018 a 31/12/2024

Rentabilidad Russell 2000: 79,1%
Rentabilidad S&P500: 158,8%

Diferencia: -79,7%



25. GVC Gaesco Small Caps, FI - 43 Empresas opadas desde 2003 hasta la actualidad: 1,95 por ‘ @GVCGaesco
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‘ @ GVC Gaesco
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| 26. GVC Gaesco Patrimonialista, FI - Evoluci
2023y 2024
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| 27.GVC Gaesco Retorno Absoluto, FI - Evolucion Utilizacién Estrategias hasta 31.12.2024
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% Utility of strategies
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| 28. 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)
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| 29. Comparativa de Mdltiplos EEUU con Europa: 2002 a 2024. EEUU, la dltima moda.

El Unico smtoma de euforia

EV/EBITDA EEUU MENOS EV/EBITDA EUROPA

Gran
alineacion
pro-EEUU

% DIV EEUU MENOS % DIV EUROPA

EEUV:
74% MSCI
World Index

‘ @ GVC Gaesco

PER EEUU MENOS PER EUROPA

MSCI World Index. 31/12/24
COUNTRY WEIGHTS

United States 7294% i |apan 5.36% @ United Kingdom 2.43% i Canada 3%
@ France 2.56% @ Other 11.72%

Fuente: Elaboracién propia, MSCI
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30. Exponenciales geogrdaficas: Evolucion indices desde 5 anos antes del maximo. Valor méximo: ‘ @ GVC Gaesco
100 ano 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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| 31. ¢Serd alguna vez la inversion en criptomonedas apta para inversores? ‘ @GVCGaesco

90,00%

EVOLUCION VOLATILIDAD EUR/USD Y BITCOIN ULTIMOS CINCO ANOS

80,00%

70,00%
60,00%
Possession of crypto-assets, breakdown by country, 2022-24
| 2022
2024
50,00% 16% 15%
14% 13% 14% 134 13% 13% 13%
127% 12% 12% 12% |
° 1%
40,00% oo || - N
r w Para que los grandes inversores invirtieran en criptomonedas
6% b % °
3000% falta que:
U ok R : ion i
I Método de valoracion fiable
20,00% BE DE EE IE GR ES FR HR IT CY LV LT LU MT NL AT PT S SK FI EA
Sources: ECB, calculations based on De Nederlandsche Bank and the Dutch Payments Association (2022, 2023) and oo . oo
theDevtscheBundeshank (2022, 2020 Il. Volatilidad de inversor, no volatilidad de “trader”
ote: Croatia joined the euro area in January 2023, so no data were collected for Croatia in the 2022 survey.
10,00%
0,00%
31/12/2019 18/07/2020 03/02/2021 22/08/2021 10/03/2022 26/09/2022 14/04/2023 31/10/2023 18/05/2024 04/12/2024

amm\/Olatilidad Anual Eurfusd  essm\Volatilidad Anual Bitcoin



| 32. Variacion en la estrategia: Los emergentes entran en escena a partir del 2025 y ‘ @ CVC Gacsco
el dolar situado en zona peligrosa

La fortaleza del délar/euro podria
revertir, segun la Paridad del Poder
16 40,00% Adquisitivo:

Descuento fundamental délar/euro por PPA

Délar Barato

30,00% *  %dias délar caro:53,5%

% dareadoélarcaro: 59,1%
20,00%

10,00% Posibilitando la salida del letargo de
‘f ‘ ‘ los mercados emergentes... lo cual
4 i L | 0,00% sucede antes de la reversion plena
| | de la divisa

P

-10,00% - ) .
Una debilidad del délar se asocia con

una fortaleza en los mercados
~2000%  emergentes. Exportaciones mds
baratas
P -30,00%
Dolar Caro Empieza en el transito de délar caro a
] -40,00% ddlar barato, antes de que entre en el
territorio de délar barato

© D Q XV 0 © > Q V 0 © Se) Q 2 0 © Q Q 9% D
o) 3 N N N X N
¥ oF oF oF oF oF oF o o F o o F o O o &
PPN SIS SFN SN SNSP\SFN SN SFN S NEP\NENSIPNSP\ SP N SN S\ El detonante es un descenso de tipos

de interés superior al del resto del
BN % DESCUENTO  emmme MXEF mundo




| 33. ¢Por qué invertir en V.LF. (1)? Mayor crecimiento y aumento de la clase media ‘ (%) cvc Gaeseo

Promedio 2018-2023 X 9 ASEAN
Avenzad

S
A% PIB nominall 4,6% 3,5% 5,6% 6,0% 4,9% 6,3% 6,0 \
. 40 S~
PIB per capita (USD) 16.62958 4777745 | 716126 | 597700 1417585 | 3.88224 §\/
2,0
A% PIB per capita 3,6% 2.9% 4% 27% 4,4% 5,0% - —
| ( ) o5 958 20.3% 05 0 270 28.9% 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Total Inversion (%PIB 5% 8% ,3% 0% 0% ,9%
—— —— Globall Asia emergentes VIF
TASA DE PARO (%) AHORRO NACIONAL BRUTO(% PIB) DEUDA BRUTA (% PIB)
Promedio 2018-2023 Promedio 2018-2023 Promedio 2023
B )
)
8,36 o 71,7 —
561 29,3 60,3
408 49 / 56,3
T P A P B 41,8
o vé\y Q.O% oS A\(<
&
N’ —_ / GLOBAL AVANZADARWERGENTJS ASEAN VIF
. ) RCENY —

(1) V.LF.: Vietnam, Indonesiq, Filipinas
Fuente: GVC Gaesco, FMI, Refinitiv.




‘ @ GVC Gaesco

| 34. ¢Euforias a la vista?. No en empresas. Tampoco en Inversores

PATRIMONIO SUSCRIPCIONES | , .
INDUSTRIA INDUSTRIA NETAS
. total . pat

millares euros millares euros . . . e
MONETARIOS 22189.362 5,57% 1179168 El destino de los Capex é¢Serdan los riesgos geopoliticos
RF CORTO PLAZO 53.245.775 13,37% 14.071.912 02% empresariales y los los que evitan la euforiq,
GARANTIZADOS RF 6.618.240 1,66% -1.122.156 -14,19% precios pngdos en prolongqndo, conello, la
GARANTIZADOS RV 3.482.199 0,87% -1.772.547 -34,40% operaciones duracién de la tendencia
GARANTIA PARCIAL 0 0,00% -6.591 -99,89% . . .
TOTAL MON., RF Y GARANT. 85.535.576 21,48%  22.349.787 36,30% corporativas indican alcista?
RF LARGO PLAZO 72.527.639 18,21% 4733.726 7,34% que no existe euforia
RF INTERNACIONAL 17.937.268 4,50% 2157.435 14,39% empresarial
TOTAL RENTA FIJA 90.464.907 22,72% 6.891.161 8,67%
RF MIXTA 15.323.161 3,85% 5.094.783 50,55%
RV MIXTA 800.807 0,20% -51.778 -5,58%
RV MIXTA INTERNACIONAL 24.017.444 6,03% -1.054.075 -4,51%
RF MIXTA INTERNACIONAL 19.943.869 5,01% -2.941.695 -13,52%
TOTAL MIXTA 60.085.280 15,09% 1.047.234 1,87%
DE GESTION PASIVA 27.910.727 7,01% -293.765 -1,12%
RETORNO ABSOLUTO 7.258.029 1,82% 251.931 3,78% ..
GLOBAL 57.822.714 14,52%  -5.615.364 -9,67% Los flujos inversores
RV NACIONAL 2.682.672 0,67% -726.128 -23,38% generales indican que
RV EURO 3.480.325 0,87% -130.035 -3,83% no existe una euforia
RVI EUROPA 8.025.354 2,02% 269.910 3,70% inversora
RVI EEUU 19.161.161 4,81% 987177 7,05% 2
RVI JAPON 1.021.446 0,26% -138.147 -13,39% gene"camente Lame duck presidency
RVI EMERGENTES 3.328.003 0,84% 148.169 5,19% hablando. g ?
RVI 27.079.441 6,80% -392.658 -1,64%
TOTAL VARIABLE 64.778.402 16,27% 18.287 0,03% Fuertes entradas en
FONDOS DE INV. LIBRE 3.566.618 0,90% -17.815 -0,54% fondos monetarios en
FONDOS DE FIL 798.002 0,20% () 0,00% 2024
TOTAL (30/11/2024) 398.220.255 100% 24.631.455 7,08%
TOTAL (31/12/2023) 347.829.520
INCREMENTO 2024 14,49% 24.631.455 7,08%
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| 35.¢Y TRUMP? El mercado ha descontado que cumplird sus amenazas éLo hard?: Negociacion
clasica en tiempos de la IA

‘ ( E ’GVC Gaesco

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) Vietnam:
= Desarrollo de Vietham como alternativa a
China

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

= De 2% del total importaciones EEUU al 5%

= Parte del cinturon 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
= 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
= De15% exportaciones de Taiwan a 44%

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

H) Israel [ Hamés — Hezbold - Iran
=  Solucién de los dos Estados, mds lejos que
nunca



| 36. Estrategia de Inversion 2025

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 (De 11 a 16)
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 valoracion, y el entorno de subida de tipos de interés largos les favorece (De 17 a 20)
v Invertir en aquellos sectores de actividad a los cuales la normalizaciéon de tipos de interés les beneficia (seguros, banca, etc.)
v Invertir en paises que han estado esperando largamente la inflacién: Japon (21)
v Invertir en aquellos sectores de actividad inmersos en la recuperaciéon pospandémica, muy especialmente en turismo global. (22)
v Invertir en Small Caps. Pese al buen comportamiento en 2023, acumulan un retraso. Zona Euro y EEUU (De 23 a 24)

v Afo favorable para el Retorno Absoluto cuantitativo (De 26 a 27)

v NUEVO PARA 2025: Vender el 30% de empresas americanas en exponencial. (De 28 a 30)
NUEVO PARA 2025 USD/EUR: Vender USD (32)

v| NUEVO PARA 2025: Invertir en mercados emergentes (De 32 a 33)
38




| 37. OPA BBVA SABADELL: Relacion de canje ofertada x4,83. ¢Qué estd cotizando el mercado? ‘ @ GVC Gaesco

OPA BBVA/SAB

: Cuestiones clave:
°1 1) cContinuidad del BBVA

1 adn sin benepldcito de
CNMC (competencia)

2) Grado de aceptacién de
mejoras por parte del
accionista minorista

d-23 e-24 f-24 m-24 a-24 m-24 j-24 j-24 a-24 s-24 0-24 n-24 d-24
BBVA SABADELL emm=CANJE OPA BBVA/SAB




| 38. ¢No se producen ineficiencias? En la vida real si....

(1) Falta de sincronizacién:
Retraso de los refuerzos aliados
rusos debido a la confusiéon
entre el calendario juliano
(utilizado por Rusia en ese
momento) y el calendario
gregoriano (usado en el Imperio
Austriaco y en la mayoria de
Europa Occidentol), de 12 dias

Sitio de UIm: 25/9/1805 a
20/10/1805

El General Karl Mack von
Leiberich se rindio finalmente a
Napoledn, cansado de esperar a
las fuerzas rusas

‘ ( E ’GVC Gaesco

(1) Error de programacién al confundir
millas con kildbmetros: Dos equipos
utilizaron diferentes unidades de medida,
uno utilizaba el sistema anglosajon
(millas) y el otro el sistema métrico
(kilbmetros). La sonda pasd sobre Marte
sOlo a 57 km de altura, en lugar de los
140/150 km previstos

Mars Climate Orbiter de la Nasa.
23/9/1999

La sonda a Marte descendiéo mucho maés
bajo de lo previsto en la atmosfera
marciana y se desintegré



39. En los mercados también: Algin movimiento poco convencionales en la bolsa china... ‘ @GVCGaesco

PINDUODUO Temu owner’s billionaire founder becomes

° ] °
China’s richest person
poD Us % 7 103.45%  +1.03 |
g 1940 4 Waol 2 0101210 H - A AN VENUS FENG, DIANA LI ZHEPING HUANG
PDD US Egui W) Acc - 1T . Grafico de lineas

12,/20,/2022 B I'-' Med mad wentos clay MOBILE APPS
10 30 1M &M 14 54 Max [:|1ar-:|1|r - || = Tabla + [atos pertinentes - |EERNSEER= « . Cmbgrafico £

1000 -

Friday, 09 Aug 2024
1:00 PM MYT

26/8/24. Publicacion de resultados 2T24:

v Récord de ventas historicas

Crecimiento ventas 2024 ytd: +86%
v"  Récord de beneficios histéricos
v' Récord de caja: 37.864 Mill USD

Cotizacion dia 26/8/24: -28,5%

Comunicado de la empresa:

v"  Incertidumbre futura...

v Apareceran competidores...

v" Presion futura sobre los beneficios...

Beneficios esperados por consenso:
v' 2024:16.763 Mill USD. PER24: 9,2

v' 2025:19.543 Mill USD. PER25: 8,0
v' 2026:24.434 Mill USD. PER26: 6,6

9000 Europe 4 2

Austral
T:q::-n -] .
C—2024 19:55:55

éNo sera que Colin Huang no quiere seguir siendo el hombre mas
rico de China? “El clavo que sobresale recibe el martillazo”

Fuente: Bloomberg



| 40. Seleccién de curiosidades reuniones con empresas 2024 ‘ @Gvceaesco

_____Empresa | Pais | lugarReunién | Curiosidad

Shiseido

Fagron

Glanbia

Brembo
Melid
Toyota

BCP

ooooo

Japén
Bélgica
Irlanda

Italia
Espana
Japén

Portugal

Virtual jOjo con los KOL!

Test genéticos para

Su planta de Terrassa . )
medicina personalizada

Paris Boom Proteinas
Sede Empresa cerca o
s b Pirelli
Milan (Bérgamo)
Hotel Torre Melina cQué mueve a un
Barcelona empresario nato?
. Motorizacion futura
Virtual
autos
Lisboa Valor por aflorar



| 41. Rentabilidades de los Fondos de Inversion GVC Gaesco clase Minorista a 31/12/2024

GVC GAESCO MULTINACIONAL 13,70% -2,26% 1612% -463%  2167%  -2075%  1237%  10,50% 5,20% 6,93% 2148%  2340% 268,73% 8,63%
GVC GAESCO JAPON 4/7 16,44% 12,64% 0% 145% -720%  1823%  -1617% 196% 5,33% 18,72% 5,42% 2892%  1398% 193,96% 7,08%
GVC GAESCO 300 PLACES WORLDWIDE 5/7 13,61% 25,08% -1355%  479%  -2397%  1402%  -800%  17,86% 2,69% 15,78% 6,61% - - - -
GVC GAESCO TF.T. 47 12,88% 2,38% -2278%  742% 15,49%  2260%  -970%  1530% 6,28% 12,83% 9,85% 26,19% 13,79% 321,01%

GVC GAESCO DIVIDEND FOCUS 3/7 158% 1,85% -9,01% 1614% -7,22% 1019% - - - - - - - - -
GVC GAESCO OP. EMP. INMOBILIARIAS a7 1,35% 14,35% -2354%  20,13%  -824%  29,26%  -1319%  17,44% -327% 1747%  17,40% 0,94% 24,15% - ---
GVC GAESCO FONDO DE FONDOS a7 10,61% 1,61% -366%  1973%  -602%  2279%  -1236%  7,04% 5,97% 1213% 12,80% 1954%  1594% 320,89%

GVC GAESCO BOLSALIDER 5/7 9,70% 2590%  -1085%  T1189% -11,65% 1301%  -1404%  699% 2,03% -4,19% 4,07% 2903%  -7,64% 51,66% 2,68%
GVC GAESCO GLOBAL EQUITY DS 5/7 9,40% 2381% -0,03% --- - --- --- - --- - --- --- - --- ---
GVC GAESCO EMERGENTFOND al7 6,79% 131% -105%  1463%  -808%  1293%  -960%  10,46% 856% -3,46% 8,35% -710% 15,08% 135,64% 5,59%
GVC GAESCO EUROPA 5/7 5,24% 18,95% 171% 18,31% -N75%  1804%  -2313%  1519% 3,92% -2,05% -130%  2279%  28,57% 185,01% 6,87%
GVC GAESCO ZEBRA US SMALLCAP LOWPOP  5/7 4,97% 2,90% - - - - - - - - - - - - -
GVC GAESCO SMALL CAPS a7 -150% 23,44% -1097%  1412% -855%  1299%  -2525%  2525%  4,63% 1869%  -045%  32,47%  1674% 250,86% 8,29%
GVC GAESCO V.IF. 5/7 -221% - - --- - --- - - --- - - --- - --- ---
PROMEDIO RENTABILIDADES 8,98% 14,46% -8,82%  13,16%  -7,44%  17,79%  -1522%  12,99%  4,67% 9% 6,97%  19,36%  16,00% 215,97% 7.28%
GVC GAESCO RETORNO ABSOLUTO 5,69% -6,92% 9,85% -152% 7,95% -7,70% 6,43% 2,56% 392% 2,61% 13,42% 8,76% 71,51%

GVC GAESCO PATRIMONIALISTA 3/7 4,46% 3,00% -7,41% 9,87% -6,76% 3,08% -4,05% 333% -0,61% 2,28% 4,61% 7,36% 6,29% 32,40% 1,80%
GVC GAESCO VALUE MINUS GROWTH MKN 5/7 -12,95% -12,41% 27,30%  -1856% - - - - --- - - --- - --- -
PROMEDIO RENTABILIDADES -0,05% -1,24% 433%  039%  -9,14% 551%  -588%  4,88%  0,98% 3,10% 3,61%  1039%  7,53% 54,96% 2,75%

BONA - RENDA (75%RV) 3/7 18,76% -18,63% 13,48% 573% 13,30% -559% 20,77% 7,20% 4,84% 0,47% 10,98% 8,33% 148,17% 5,94%
GVC GAESCO SOSTENIBLE  (50% RV) 3/7 8,87% 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 4,45% 4,97% -4,82% 3,60% -0,95% 3,72% -4,36% 1,49% 0,33% 1,08% -— -— -— _— _—
PROMEDIO RENTABILIDADES 8,05% 1,55% -9,86% 10,53% 3,57% 1,30% -4,74% 9,24% 5,01% 2,67% 0,47% 10,98% 8,33% 148,17% 5,94%

GVC GAESCO ASIAN FIXED INCOME FUND 3,85% -12,59% 319% -1,30%

GVC GAESCO RF HORIZONTE 2028 FUND 2/7 7,30% 1,21% -—- -—- -—- -—- -—- -—- -— - -—- -— - -— -—
GVC GAESCO RENTA FIJA FLEXIBLE 2[7 5,70% 6,59% -917% 0,91% 1,55% 6,79% -4,0% 0,74% -—- -—- - -— - -— -—
GVC GAESCO RF HORIZONTE 2027 FUND 27 4,66% 5,84% - -—- -—- -—- -—- -—- -— - - -— - -— -—
GVC GAESCO RENTA FIJA 2[7 371% 4,09% -5,77% -0,81% 0,01% 2,34% -1,68% 0,74% 0,19% -1,70% 0,40% 3,15% 2,37% 8,67% 0,55%
PROMEDIO RENTABILIDADES 6,68% 4,32% -9,18% 2,05% 0,09% 4,57% -2,89% 0,74% 0,19% -1,70% 0,40% 3,15% 2,37% 8,67% 0,55%

I N A 0 N T R Tl

GVC GAESCO CONSTANTFONS 3,09% 2,61% -0,22% -057% -0,50% -0N% 0,02% 0,01% 0,00% 0,02% 0,35% 0,74% 0,47% 7,20% 0,44%
GVC GAESCO FONDTESORO 'I/7 2,86% 2,35% -0,54% -0,85% -0,70% -0,21% 0,01% 0,00% 0,00% 0,00% 0,15% 0,50% 0,13% 4,68% 0,29%
PROMEDIO RENTABILIDADES 2,97% 2,48% -0,38% -0,71% -0,60% -0,16% 0,02% 0,01% 0,00% 0,01% 0,25% 0,62% 0,30% 5,94% 0,37%
PROMEDIO SIMPLE RENTABILIDADES 7,36% 9,44% -6,40% 8,58% -4,30% 12,47% -9,68% 8,88% 3,55% 5,76% 4,89% 14,03% 1,36%

(*) TAE calculada desde 31.03.2009 - Inicio de ciclo

( E ’GVC Gaesco
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| 42.ESG en los fondos GVC Gaesco \ (7) evcGaesco

31/12/2024 ESG SCORE | CONTROVERSIALS PRINCIPAL ADVERSE IMPACTS (PAIS)
FONDOS Carbon | Carbon | Carbon | Carbon I Board
DE %COB SE:%%E E S G ig¥;LR YIELLALg\éV Ff E gS E 2% footprint | footprint | Intensity | Intensity F(F)SEII_L \{;oé%cgsn gender Wc;gnté'ns
INVERSION ESP* : ) Absolut Relatiu Absolut Relatiu diversity P
98% 399| 408| 380
(00]
98% 400 | 387| 398 358
9 100% 3.98 377 4.09
8 100% 374 3.88 3.78
\|: 93% 375 3.85 375
2{1 100% 369| 385| 378 373
78% 3.80 3.8l 3.91 3.73
o |GVC Gaesco Europa 98Y% 3.83 3.7 3.84 3.58
O [Fonsglobal Renta 84% | 365 | 375| 364| 379 3.33
8 GVC Gaesco 300 Places 97% [364| 38| 362 353 20.12 3.49
E GVC Small Caps 92% [3857 | 361| 357| 348 341
< [6VC Gaesco Multinacionall 100% | 357 | 360| 360| 353 30.65 3.41
©  |Bona-Renda g2y | 366 | 365| 353 341 355
@)
= |GVC Gaesco Renta Fija Fle 76% [ 356 | 355| 364| 345 3.65
O  |leve Gaesco TFT 93% | 366 | 368| 357| 343 25.36 3.46
'_
% |e6vC Gaesco Op. Imobil. g89% [349 | 336| 333| 364 3.49
5 |GVC Gaesco X MS Quality RV 95% | 348 | 355| 343| 340 26.08 324
9 GVC Gaesco Renta Fija 80% | 347 | 355| 350| 332 17.69 3.63
g) GVC Gaesco Bolsalider 95% [344 | 346| 345| 343 347
é GVC Gaesco Retorno Absoluto | 93% | 341 353| 342| 350 349
" |evc Gaesco Fondo de Fond. 73% | 327
LIMITS <5% | <15% | =0%|>5% >27 >27 >27 >27 <10% [ =0% >3 =0
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| 43. La rentabilidad de los activos financieros a Largo Plazo GVC Gaesco

¢QUE CABE ESPERAR DE
LOS MERCADOS
FINANCIEROS?

® ®
Ibbotson SBBI
Stocks, Bonds, Bills, and Inflation 1926 - 2023

$100,000

$10,000 m | arge Stocks
m long-term Gov't Bonds
m Treasury Bills

$1.000 = Inflation

Compound Annual Return

$14,567
10.3%

5.1%

2.99%0

$100
$10
g} d
$1 o ."g*sn‘g. e ey o

1930 1940 1950

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




| 44. Ahorro para la jubilacion: ¢Qué porcentaje debe invertir en renta variable un inversor con ‘ @GVCGaeSCO
aportaciones periddicas?

HORIZONTE TEMPORAL: JUBILACION

[NVERSIéN EN RENTA VARIABLE
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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| 45. Ahorro intergeneracional: ¢Qué porcentaje debe invertir en renta variable un inversor que quiera ‘ @ GVC Gaesco
maximizar la herencia?

HORIZONTE TEMPORAL: HERENCIA

[NVERSIéN EN RENTA VARIABLE % Inversién en RV
OPTIMA SEGUN LA EDAD Y EL ’

EN LA SIGUIENTE GENERACION

-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% 532% 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

-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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| 46. Los Costes de la Gestién Pasiva (ii): Relacién entre la «<EMH» y el «behavioural finance»
Yy

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

The Prize in Economic Sciences 2013

University of Chicago, IL, USA

Lars Peter Hansen
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

]

- Robert J. Shiller

Eugene F. Fama



| 47. Las diferencias entre valor y precio pueden ser muy importantes

Valor Activo
Financiero

' ) Cotizacion




| 48. Los Costes de la Gestién Pasiva (i): Gestién Activa vs. Gestién Pasiva ‘ @GVCGaesco

v Gestion Pasiva: EMH “Efficient Market Hypotesis”,
Teoria econdmica cldsica

v Gestion Pasiva: El input Gnico del gestor es el peso
de la empresa en un indice. No andlisis de la
empresa. Objetivo del Gestor: Maximizacién de la
correlacion con un indice minimizando el nUmero de
transacciones

v Asunciones implicitas del inversor en Gestion
Pasiva:

* Renuncia a batir al benchmark
= Asuncion plena del riesgo de sobrevaloracion

Gestion Activa: “Behavioural Finance”.
Respaldada por los premios Nobel de Economia
de 2002 (David Kahneman y Vernon Smith), de
2013 (Robert J. Schiller) y de 2017 (Richard Thaler),
entre otros

Gestion Activa: Andlisis en profundidad de las
empresas en las que se invierte

Asunciones implicitas del inversor en Gestion
Activa:

* Suobjetivo es batir al benchmark
= Pretende evitar el riesgo de 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% Gestion Semiactiva / Semipasiva

» SiTE>5,0% Gestion Activa




| 49. Los Costes de la Gestion Pasiva (jii): Desenmascarando a los ETFs

Costes dela
Gestion Activ
Fondo UCIT

Costes vehiculo - TER

Costes Fijos del vehiculo:
Auditoria, regulador, .....

Comision Depositaria
Tasa de Gestidon

Costes fuera vehiculo
Corretaje compra/venta
Custodia

Spread compra/venta

Costes dela
a Gestion Pasiva
ETF

CF = CF
%CD = %CD
%TGa > %TGp
_____ < %corra
————— < %qusa
----- < %spread

%corra + %spread

%TGA-%TGp= %qusa +

(1+%R/2) * T

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

‘ ( E ’GVC Gaesco

La clave esta en el
%spread, que percibe el
emisor del ETF

¢Saben que se
retroceden spreads?

éPor qué los gestores
pasivos no utilizan
%TGp=0?



FONDOS DE INVERSION

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

GVC GAESCO FONDO DE FONDOS, F..
GVC GAESCO 300 PLACES WORLDWIDE, F.I.
GVC GAESCO BOLSALIDER, F.I.

GVC GAESCO SMALL CAPS, F..

GVC GAESCO JAPON, F..

GVC GAESCO SOSTENIBLE, FI

GVC GAESCO DIVIDEND FOCUS, F..

BONA - RENDA, F.l.

GVC GAESCO RETORNO ABSOLUTO, F..

GVC GAESCO OPORTUNIDAD EMPR. INMOB.

GVC GAESCO EMERGENTFOND, F.I.

GVC GAESCO T.FT, F.lL

GVC GAESCO RENTA VALOR, F.I.

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

GVC GAESCO RENTA FIJA, F..

GVC GAESCO CONSTANTFONS, F.I.
GVC GAESCO FONDO FONDTESORO, F.I.

50. Rentabilidades de los Fondos de Inversidon — desde minimo Covid

% Rentabilidad
18.03.2020 -31.12.2024

199,23%
179,33%
121,20%
114,01%
96,51%
90,04%
88,83%
65,64%
63,83%
61,81%
61,59%
52,21%
50,19%
41,97%
18,49%
17,58%
14,64%
4,93%
4,52%
3,22%

Marzo 20
Oportunidad de

compra historica.



51. Rentabilidades de los Fondos de Inversion — desde minimo Guerra Ucrania

P % Rentabilidad
SDESDEIRVERSION 08.03.2022 -31.12.2024

GVC GAESCO BOLSALIDER, F.I. 441%
GVC GAESCO EUROPA, F.. 42,59%
GVC GAESCO MULTINACIONAL, F.I. 42,38%
GVC GAESCO 300 PLACES WORLDWIDE, F.I. 38,62%
GVC GAESCO SMALL CAPS, F.. 3815%
GVC GAESCO GLOBAL EQUITY DS 37,77%
GVC GAESCO FONDO DE FONDOS, F.. 28,99%
GVC GAESCO DIVIDEND FOCUS, F.. 27,89%
GVC GAESCO JAPON, F.. 26,41%
BONA - RENDA, F.l. 20,90%
GVC GAESCO SOSTENIBLE, FI 20,70%
GVC GAESCO RETORNO ABSOLUTO, F.I. 17,51%

GVC GAESCO ASIAN FIXED INC FUND 10,08%
GVC GAESCO RENTA VALOR, F.l. 8,79%
GVC GAESCO OPORTUNIDAD EMPR. INMOB. 7,4%

GVC GAESCO RENTA FLEXIBLE, F.. 6,85%
GVC GAESCO PATRIMONIALISTA, F.I. 5,67%
GVC GAESCO FONDO FONDTESORO, F.. 4,87%
GVC GAESCO EMERGENTFOND, F.l. 3,49%
GVC GAESCO CONSTANTFONS, F.I. 3,28%
GVC GAESCO RENTA FIJA, F.l. 2,05%
GVC GAESCO TFT,Fl 0,13%

GVC GAESCO VALUE MINUS GROWTH MN -13,03%



| Mds de 25 premios en los Gltimos 10 afos

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 mas 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 mads rentables 2022
Morningstar

2019

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

Fondo: GVC Gaesco Oportunidades Empresas
Inmobiliarias, Fl

Categoria: Top 20 de Fondos de Inversion
espanoles mds rentables de 2019

2017

Fondo: GVC Gaesco Small Caps, Fl
Categoria: Top 10 de Fondos de Inversion
espanoles 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 mads
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

2011

Gestor: Jaume Puig — Mejor Gestor
de RV dltima década

Premio: Interactive Data — Expansiéon
XXV Aniversario Expansiéon

GVC Gaesco Small Caps, FI
Categoria: Renta Variable

2009

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

2008

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

‘ @ GVC Gaesco
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%
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| Mds de 25 premios en los Ultimos 10 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
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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.
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