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l. Estrategia de
inversion 2029




| 1. Reuniones mantenidas con empresas cotizadas en 2025 y afos anteriores

Por gestores de GVC
Gaesco Gestion SGIIC.

Desde 01.01.2020 hasta
31.12.2025

v" Fase ll 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 situaciéon
econbémica agregada
de primera mano

<Con cudntas empresas cotizadas
nos hemos reunido cada ano?

2025

2024

2023

2022

2021

2020

NUMERO
EMPRESAS
DISTINTAS

367

351

269

222

265

190

2] 22] 175 144 10

2]

16

14

20

15

218

160

138

149

87

167

110

64

110

63

17

119

66

107

68

12

18

14

15

% CEO y/o CFO

y/o PRESIDENT

60,5%

62,7%

64,7%

49,5%

64,5%

58,9%



|2.

El afo 2025 ha sido un muy buen ano bursatil, aunque, para el inversor en euros, ha sido el afo

de las bolsas europeas

El inversor, en euros, que ha invertido
en todas las bolsas mundiales ha
obtenido soloun +5,37% de
rentabilidad

Mejores bolsas en 2025 para un
inversor en euros: las bolsas
europeasy el Ibex-35 en especial

Peores bolsas en 2025 para un inversor
en euros: las bolsas norteamericanas

Variacion indices bursatiles

2025

MSCI World Index
S&P 500
Eurostoxx-50
Stoxx 600
llbex-35

Nikkei- 225
Footsie - 100

MSCI Emerging Markets

+19,49%
+16,39%
+18,29%
+16,66%
+49,27%
+26,84%
+21,51%
+30,58%

.

+5,37%
+2,63%
+18,29%
+16,66%
+49,27%
+12,14%
+15,14%
+15,15%

‘ ( E ’GVC Gaesco




3. Evolucion bursatil desde 31/12/2019 hasta 30/12/25: Eurostoxx-50 y Stoxx-600

Han pasado muchas cosas SXSE 96.22 +44.51  _sans” — -
° e A 17:50 d 0 5748.9 B802.9 746.36 Prev -
por el camino, de naturalezas e et AR
muy diversas, pero... 112/31/2010 I 12730,2025 ERNEEEESY S = Med mév Eventos clave
ID 30 1M SM YT 14 S5A Max Semamal ¥ k2 | - Tabla

Los mercados bursatiles estan
en maximos historicos

Revalorizacidon Eurostoxx-50 de
31/12/2019 a 30/12/25: +54,8%
(+86,2% con reinversién
dividendos)

Revalorizacidén Stoxx-600 de
31/12/2019 a 30/12/25: +42,5%
(+72,6% con reinversién
dividendos)

2020
Australia
Tapan &1

+ Datos pertinentes -

Grafico de lineas

“ o Cmb grifico

025 15:19:45

Fuente: Bloomberg



| 4. Todos los mdaximos histéricos previos han sido plenamente recuperados.

Evolucion de los indices desde 5 afios antes de su previo maximo hasta su recuperacion plena. Base 100 afio 0

140

Nikkei 225 -> 29/12/1989

120 Eurostoxx50 -> 06/03/2000

100

80
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20

30

5 10 15 20 25
—— Nikkei 225 Eurostoxx 50 Ibex 35 MSCI Emerging Market ~ ———Nasdaq 2




| 5. Mercados en maximos histéricos. Las diferentes magnitudes de resultados empresariales ‘ @GVCGaesco
también en maximos.

Ventas 258,03 273,74 306,06 263,94 348,06
Ebit 31,48 30,25 26,51 20,01 54,40
Ebitda 47,16 45,15 43,32 37,76 69,99

Margen Ebitda 17,61% 16,13% 13,85% 13,86% 20,10%
Beneficios 20,35 20,57 22,52 18,39 35,67

sspB00 | 2008 | 20 | 205 | 220 | 205

Ventas 813,07 923,67 1.129,73 1.338,22 1.974,13
Ebit 110,06 115,55 139,06 146,26 333,21
Ebitda 159,91 165,79 198,94 237,65 419,70
Margen Ebitda 18,83% 17,89% 17,48% 17,41% 21,25%

Beneficios 72,16 83,89 120,37 142,02 273,11



| 6. Un Diente de Sierra en 2025: amenaza arancelaria de Trump.
Impacto en el crecimiento mundial si hubiera derivado en guerra comercial

¢Cudl seria el efecto
sobre la economia
mundial si la amenaza
arancelaria hubiera
derivado en una guerra
comercial?

NUESTROS CALCULOS (publicados el 7/4/2025):

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

Efecto negativo TOTAL estimado en el crecimiento mundial
entreun-0,25%y un -0,65%

Antiguo crecimiento mundial 2025 y 2026: 3,3%

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




|7.

¢Qué ha ocurrido cuando se ha constatado que la amenaza arancelaria sélo ha
derivado en una subida arancelaria?

OLTIM{-\S PROYECCIONES
ECONOMICAS DEL FONDO
MONETARIO INTERNACIONAL.

Abril 2025. Bajo 5 décimas el
crecimiento mundial de 2025 y
3 décimas el del 2026

Octubre 2025. Subid 4 décimas el
crecimiento mundial de 2025y 1
décima el del 2026

Enero 2026. Subid 1 décimas el
crecimiento mundial de 2025 y
2 décimas el del 2026

Estimacion crecimientos
25y 26 enero 2025 =
Estimacion crecimientos
25y 26 enero 2026.

Proyecciones FMI
enero 25

WORLD ECONOMIC OUTLOOK UPDATE JANUARY

GROWTH PROJECTIONS

Proyecciones FMI
octubre 25

Proyecciones FMI 22
abril 25

Proyecciones FMI
enero 26

GLOBAL GROWTH FORECAST:

3.3%

in 202

Fuentes: Fondo Monetario Internacional




| 8. ¢Bienes o servicios?, esta sigue siendo la cuestion

Fig. 3: US Private Consumption Expenditure: Goods

UsD, bn
5,000 -

— Pre-COVID trend

5|4OD | —h[;tua'

4,800 -

4,200 -

3,600 -

3.000 : : : . .
Mar-10 Mar-12 Mar-14 Mar-16 Mar-18 Mar-20

Capuano-CEO Marriot:

(nov-22): Recuperacién plena del turismo.
Naturaleza humana

Fuente; Nomura Asset Management y WTTC Rhiyad nov-22

Fig. 4: US Private Consumption Expenditure: Services

USD, bn
9,000 -

s Prig-COWID trend s Actual

8,600 -

8,200 -

7,800 4

7,400 4

7,000

Mar-10 Mar-12 Mar-14 Mar-16 Mar-18 Mar-20

Nasseta- CEO Hilton:

(nov-22): ;Aumento de la “g"? El tiempo le
esta dando la razon...



| 9. ¢Donde estd la recesion pronosticada por el consenso desde junio de 2022?

Los servicios siguen muy fuertes

No hay recesion sin
contraccionde los
servicios, que siguen
en plena expansion

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 Manufacturingand Services PMls

70

PMI > 50
PMI < 50

Expansior|
Contractian

—Manufacturing

Recession

"
>ervices

No Inversion &

Inversigh + Contraction

98 00 02

Evolucion PMI Servicios (1/22 a 12/25)

EEUV, Chinaq, Z.Euro, Japén, Reino Unido

No Contraction in Services in Manufacturing
No laversion & as 3
4 L wenvices
No Contraglion in Services
04 06 08 10 12 14 16 18 20 22

v

1/22

10/23

‘ @ GVC Gaesco

PMI/ ISM Promedio | Promedio | Promedio | Promedio
servicios 2022 2023 2024 2025
50,5 51,6 54,3 53,5

USA , , / '
Japdén 50,4 53,5 52,5 52,6

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

>50 Expansion

[l



10. jEsperando al lobo de la recesidon! Miedo a una hipotética ‘ @GVCGaeSCO
recesion desde junio 2022, hace ya 3,5 aios.

" . 2 SX5E Index Parametros [£ Retornos comparativos
Se ha perdido mucho mas ntery EIEDERE - FIETEGEE Pz TN Periodos 1270 dia(s) 105

dinero intentando anticipar
correcciones, que en las
correcciones en si mismas”

Divisa Cambio en precio Fetomo tot Diferencia
F &7 77

- B.91%

Peter Lynch
Gestor fondo Magellan
de 1977 a 1990

En estos 3,5 anos,

el indice que mas rentabilidad
ha proporcionado ha sido el
Ibex-35, conun 29,52% TAE con
reinversion de dividendos

AL
El indice que menos %

o L NN
rentabilidad ha proporcionado PSP -SSRt o

ha sido el Nikkei-225, con un
13,97% TAE con reinversion de

dividendos

Fuente: Bloomberg



1. La demanda de servicios no se estd financiando con ahorro. No para de crecer... ‘ @evceaesco

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

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

EEUU:
+45,4%

Incremento M2
dic/19 a nov/25

Zona Euro: +31,2%

Depositos Activos
Datos en . e sz -
alavistay a plazo Variacion Financ.
mm euros ~ Ay
Hogares espanoles Familias
Dic. 2019 869,9 +46,4 +5,6 2.530,8 +156,5 47,09 53.744
Dic. 2020 934,6 +64,7 +7,4% 2.641,1 +110,3 47,34 55.790
Dic. 2021 976,4 +41,8 +4,5% 2.780,7 +139,6 47,43 58.627
Dic. 2022 1.022,6 +46,2 +4,8% 2.741,8 -38,9 47,94 57.192
Dic. 2023 1.019,0 -3,6 -0,4% 2:986:¢ +195/] 48,59 60.442
Dic. 2024 1.100,9 +81,9 +8,0% 3.131,9 +195,0 49,08 63.812
Jun. 2025 1131,2  CEAY) +30,3 +2,8% 3.283,9 +152,0 49,32 66.583
2019
Fuente: Inverco (Ahorro financiero de las familias espanolas 2T25) y Bloomberg
13




12. .. Se financia con trabajo. Las tasas de paro permanecen muy bajas, en zona de minimos. ‘ @GVCGaesco

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

USURTOT  4.4% UMRTEMU  6.3% P

3 s J1oyme rostat Unemploynent Eurozone § ost:

UMRTEMU Index 94 Gréficos sugeridos - % Acc ~ 97} Camb - Gréfico de lineas
(010171070l 1120/2025 K [Divis= loca RN RN

v ave
10 30 1M &M YD 14 5A Max Mensial¥ 2 Tabla = pertir [ dato « # orbgafico #

Grafico de lineas
01/01r1C7C =il 12 (2025 st O = ave
10 30 1M &M YD 1A = & Tabla + Datos pertir ERERTIEECEINN ¢ 4 Cmb grafico &

v La elevada
demandade
servicios se
mantiene

v Los servicios
son
intensivos
en mano de
obra

TREND (1980-2030) La expectativa del empleo es determinante

. Percent ara el consumo
v La baja tasa P

10

d.e pa I‘? Andorra, Australia, Austna, Belgium, Canada, Cyprus, Czech
financia el 8 Republic, Denmark, Estonia, Finland, France, Germany,
apetito Greece, Hong Kong SAR, Iceland, Ireland, Israel, Italy,

. 6 Japan, Korea, Republic of, Latvia, Lithuania, Luxembourg,
consumidor Macao SAR, Malta, Netherlands, New Zealand, Norway,
4 Paortugal, Puerto Rico, San Marino, Singapore, Slovak Republic,
v éPez que se , Conjunto Paises Avanzados: 4,7% gﬁi‘:‘zma':i’g;"kii::gi"'lf:t'gdegfaﬁ; fawan Province of
muerde la (Media 1980-2025: 6,5%) ' ;
cola? 0

Los servicios son intensivos en mano de obra

[ e
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030 . .
Fuente: Fondo Monetario Internacional y Bloomberg



13. Evolucidon de los costes: Materias primas y transporte de contenedores

Precios de las materias primasy
Precios del transporte de contenedores
estabilizados

CRE CMDT 540.96 Dn 12/30/25
Commodity Research Bureau BL:
CRB CHDT Index

317201908 17/30/2025]1 Med mdy
1.|:| 30 1M &M YTD 1A SA Max Samanalv |_ T.a:»la

]
1] 165 1552.92
HSPSCFI Index N Grificos sugendcr "n} Acc - 91 Camb - Grifico de lineas

512019 W8 17/25,702 5 Med mow
].|:| 30 1M S YID 1A SA Max sarmn'l! l_ r.a»la + Datos pertic SRl ¢ .~ Ombgrifico &

Gréfico de lineas

+ Datos pertit « # cmb grifico &

Fuente: Bloomberg



| 14 - Disminucion de costes generalizada: Precio del petrdleo: Rango correcto
entre 80 USD por barril y 125 USD por barril

Los precios que
soportan los
presupuestos publicos
de la mayoriade los
paises productores de
petroleo se sitaan
entrelos 40 USDy los
85 USD por barril.

Qatar: 40(E) a 43(F)
Arabia Saudi: 81(E) -
96 (F)

Demanda Mundial:
2019:100,7 Mill. Barril.

2023:102,1 Mill. Barril.
2024:103,1 Mill Barril.
2025E:103,9 Mill Barril

2026E:104,8 Mill Barril.

140

130

120

110

100

90

80

70

60

Precio limite Petréleo 2022:
107,4 (110,9 Ex-post)

Precio limite Petréleo 2024:
117,0 (17,0 Ex post)

Precio limite Petréleo 2023:
14,5 (113,4 Ex-post)

126,9 +-1,2

Precio limite Petréleo 2025E:
121,9 (121,8 Ex-post) l—

/ Ll ““ ),"“

¢Y Venezuela? La recuperacion de la produccién
tardard anos. Efecto a corto plazo mdés sobre el
precio del crudo pesado (altas densidad y
viscosidad), mas bajo, y sobre los margenes de
refino

v'-“
'

AN

EXym

ene.-22 abr.-22 jun.-22 sep.-22 dic.-22 mar.-23 jun.-23 sep.-23 dic.-23 mar.-24 jun.-24 sep.-24 dic.-24 mar.-25 jun.-25 sep.-25 dic.-25

—Brent Spot —=Year average

Limit price

Fuente: Elaboracién propia, FMI, 2026 Outlook for Global Energy, Guinness. (F): Fiscal Breakeven price: fiscal balance is zero. (E): External Breakeven price: Current Account balance is zero.

Precio limite Petroleo 2026E:

‘ @ GVC Gaesco



15. Opa a Mandarin Oriental (Singapur). Octubre 2025

GVC Gaesco 300 Places
Worldwide, FI

2025: Sigue habiendo OPAS,
idesde dentro!, aunque a
precios razonables para el
comprador.

No euforia de
sobreprecios aln.

Opante:
Accionista
Mayoritario (88%)
Jardine Matheson
Holdings

100% en caja

OPA a 3,35 USD

+40,0% de prima s/
altima cotizacion

HAND 5P 5

IEEEET A 9 Grafices sugeridos - 78 Ace - 97) Camb -

01,/05/2021 0 13 /302025 =l Last P MDivisa loc=lg
Semanal ¥ b L

10

30 1M GSH YTD 1A

58 Max

Med maw
Tabla

4000
Vol 221 400 0 3.315 H 3.31

Ewventos clave

+ [atos pertinentas -

‘ ‘ E 'GVC Gaesco

Grafico de lineas

EEEMEEEReE « # Cmb grafico o

25 17 :45:20

Fuente: Bloomberg
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16. Opa a Dalata Hotel Group (Irlanda). Junio 2025

GVC Gaesco 300 Places
Worldwide, FI

2025: Sigue habiendo OPAS,
idesde dentro!, aunque a
precios razonables para el
comprador.

No euforia de
sobreprecios aln.

Opante:
Accionista
Minoritario

Eiendomsspar +

Pandox

100% en caja

19 OPA: 6,05 EUR
2°OPA: 6,45 EUR

DHG

00,20/2020 =i 00,23 70ZC [l Last P PDivisa locally
semanal ¥ 1 L

1

ID £
& 16:45 4 W :
DHG ID Equi 14) Graficos sug

3D

IM oM YD 1A

5A Max

57 Camb -

Med miv

Tabia

Eventos clave

+ [Etos pertinentes =

Grafico de lingas

« # Cmb grafico o

!
g —

125 170037

Fuente: Bloomberg



17. Opa a Occident. Marzo 2025

Varios Fondos

2025: Sigue habiendo OPAS,
idesde dentro!, aunque a
precios razonables para el
comprador.

No euforia de
sobreprecios ain.

Opante:
Accionista
Mayoritario (62%)
Inocsa

Caja + canje

OPA a 50,00 EUR

+18,3% de prima s/
Gltima cotizacion

GCO SH £

1D 30 1M &M YT 14

SA Max

Diario ¥ = 1}

- El 30-D
[EEET 94 Graficos sugeridos - 9§ Acc -
122721/202 408 11 /25 20250 L ==t P | r

¥ Camb -

Med mdv
Tabla

ec d Prev 45.0

Eventos clave

+ [atos pertinentes -

‘ ‘ E 'GVC Gaesco

Grafico de lineas

EEEEEERe «  Cmbgrafico &

025 11:15:21

Fuente: Bloomberg



| 18. Free Cash Flow Yield Europa Vs. EEUU

Caja operativa generada -

ol S e e

Valor burséatil

Los Free Cash Flow Yields medios histéricos del
Mercado norteamericano (5,0%) se asemejan
mucho a los del Mercado europeo (5,1%)

Los Free Cash Flow Yields en los mercados
norteamericanos estdn en minimos,

a la mitad de su media histérica. O riesgo de
sobrevaloracién o riesgo de retorno del capex

Los Free Cash Flow Yields en los mercados
europeos estdn un poco por debajo de su media
histérica

2008

2010

FREE CASH FLOW YIELD

2012 2014 2016

@ FUROSTOXX-50

e SPX-500

2018

STOXX-600

2020 2022

e NASDAQ-100

2024

20



| 19. Capex 7 Magnificas USA — sAl o Al Washing?

CAPEX ANUAL 7 MAGNIFICAS USA
Millones de USD

700.000
El Capexde las

Siete magnificas 600.000
norteamericanas 500.000
se ha multiplicado 400.000
por x7,3 en los 300.000
ultimos 10 ainos 200.000

100.000

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Total Capex 2019 a 2029 Capex 2029/ Capex 2019

empresarial implica
riesgo... Pero si el Amazon 1.074.147 x10,4
Capexesmucho Alphabet 788.461 x5,7
mayor que la media
histérica, la Meta 685.291 X8,3
probabilidad de que .
no se obtenga el Microsoft 641.313 x8,6
retorno esperado Apple 135.347 x1,6
aumenta
significativamente Tesla 93.075 x9)]

Nvidia 41.391 x18,7



| 20. Comparativa de Mdltiplos EEUU con Europa: 2002 a 2025. EEUU. S&P 500 vs Stoxx 600 ‘ @GVCGaesco

2025

EV/EBITDA EEUU MENOS EV/EBITDA EUROPA PER EEUU MENOS PER EUROPA
8 14
12
10
8
6
4
: A‘ A
. Y
_ﬂ'lﬂ@l\w 2:‘: SEQ!:EQOENMQ‘
788588c8%8PRRRR8R888¢:8¢8¢8
-6 -6

% DIV EEUU MENOS % DIV EUROPA

Fuente: Elaboracion propia, MSCI



| 21. No euforia en los agentes econémicos: empresas,

NO EUFORIA EMPRESARIAL, PESE
A LA BONANZA

El Capex de las empresas mantiene
una pendiente de crecimiento muy
constante y sana desde la Crisis de
Lehman Brothers

Las empresas mantienen la memoria
y evitan euforias de ciclos
precedentes

NO EUFORIA DE LOS
INVERSORES, PESE A LAS
IMPONENTES GANANCIAS

En el afno 2025, no ha sido la entrada
de dinero la que ha hecho subir las
bolsas. De hecho, en fondos de
inversion de renta variable, se han
registrado pequenas salidas netas

inversores,

consumidores. Sorprendente

1200

Log[CAPEX/CPI]

1ok

Lehman

Brothers

APORTACIONES

PATRIMON IO

1
2000

1
2020

‘ @ GVC Gaesco

Capex deflactado por
IPC
Escala logaritmica

NETAS A PATRIMONIO % SUSCRIPCIONES
INDUSTRIA % sobre % =ob re
FONDOS DE GVCGAESCO  sobre INDU STRIA NETAS
[milesde total pat
INVERSION (Es) [euros) total (miles de euros)
Inverco Nov-25 euros)
TOTALMON., FF Y GARANTIZAD] ©B.567.485| 2866%| 36834964 2103%W  -763% %.206.83 23,0?%)
TOTALRENTAFJA 01472241 2262%| -E9.000344| 159%  -12,03% 81929 533%
GLOBAL 6180208 BE4% DBB5MI4T| 9229  -442% -1047220| -180%
TOTAL VARIABLE 69.586070] B5Fh 532 63.87| 35,44% 19.92% -1329974( 4,39%)
]

23



22. Y si estallara la burbuja parcial de los Centros de Datos? Dos precedentes

Burbuja tecnolégica 2000:

Retorno Total Febrero 2000 a Febrero 2000 a
Divisa local Febrero 2001 Junio 2001
Nasdaq 100 -52,99% -52,79%
MSCI Europe +9,20% +10.51%
Value

Diferencia +62,30% +63,30%

Liberation Day de Trump 2025:

Diciembre 2024 Diciembre 2024

Retorno Total

Divisalocal a .a
Marzo 2025 Abril 2025

Nasdaq 100 -10,26% -9,47%

HISEl 207epRE +11,58% +10,58%

Value

Diferencia +21,84% +20,05%

Febrero 2000 a

Agosto 2001

-60,56%
+2,67%

+63,23%

Diciembre 2024
a
Mayo 2025

-0,73%
+15,70%

+16,44%

X
2000 =N 06/20,/2001
Divi

ivisa
95250

CCHP

T .

R El 30-Dec 0 23465.67 H 23521.05 L 23414.83

[CCMP Index | Parametros

Intery FENERIENFEE S - EVENEREEE Pl=zo
o Divisa

1 i

Cambio en precio

iaric |
Cambio en

[Z Retormos comparativos

[£ Retornos comparativos

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

A e uenel] Curva personalizada Acc - Tabla Exportar - Parametros «
d fet (KGN Uivisa  [EEEE pCs EEIE Eje X  fe¥ [EKILN - Uivis= [EEES ros EEIE

H Relativa Oma 10 15 1M Modificar ifica PENEEElll - Felstiva Olima 10 15 1M Modificar

I35 US Treasury Actives Cumve _.:Efl'll.'l. Hisd YTH 16:74:24 [16 Curva soberana Alsrmania FUR |..'.fi|"|l. Mad ¥TH
[Z5 US Treasury Actives Curve 12/31723 Med YTH 116 Curva soberana Alermania EURL 12/31/23 Med YTM

Changa
[ 115 Mad YTM (Ultma-12/31/28) &
| |
|

Fuente: Bloomberg

Tipos cortos a la baja simultaneamente con tipos largos al alza




24. Curva de tipos de interés comparada. 31/12/25 vs 31/12/24: 2025.
El ario de la cruz sigue en la zona euro...

e e e ue el Curva personalizada Acciones = Tabla Exportar » Parametros - EUR Espana soberana Curva personalizada Acciones - Tabla Exportar » Parametros «
tieX EEECEERY tiev [EKEN: Divisa [EEF rpcs EENE Eje X = FeY [EKAEENEN: Civisa  [EEEYS Pcs EEQ

Especifica m-. Relstiva Olima 10 1S 1M Modificar ifi PR~ Felativa Ulima 10 15 1M Modificar

3 m‘. [15 Curva soberana Alerania EUR Ultima Med YTH 1 561 EUR Espafla soberana Ultima Med YTM
116 Curva soberana Alemanta EUR 123124 Mad YTH 61 EUR Espafia soberana 12/31/24 Had YTM

3.404

Change
161 Mad YTH (Ultima-12,/31/24)

.,.'.LlEE[

Fuente: Bloomberg

Tipos cortos a la baja simultadneamente con tipos largos al alza en la Zona Euro en 2025
Alargar duraciones de cortas a medias




| 25. Y los tipos de interés largos?

Tipos de interés a 10

afos: queda margen de

subida adn

El diferencial de tipos no
recoge el riesgo de plazo

Tipos a 10 Afos -

Tipos a 2 anos

31/12/25
EEUU

Alemania
Espana
Reino Unido

Japén

\_

(" 68pb )

73 pb
104 pb
77 pb
79 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?

31/12/25 4,12% 2,85% 3,30%
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 en 5 afios : 25 s/ 20 +3,24% +3,42% +3,26%
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26. Caso Colonial. De cotizar por encima de los 13 euros, antes del virus, a cotizar a 5,4 euros ahora ‘ @GVCGaesco

Activos inmobiliarios en alquiler
Preferentemente edificios de oficinas
80% en CBD (Distrito central de negocios)
Tres ciudades: Paris, Madrid y Barcelona
Tasa de ocupacion: 95%

Aumento de alquileres: +5%

Coste de la deuda bajo: 1,8% (cobertura)
Loan To Value: 36,6%

NN N N NN

Los tipos cortos son negativos en términos
reales. Fuerte demanda de hipotecas. Impulso
del mercado residencial.

Los tipos largos no paran de subir. Son los que
se utilizan para la valoracion de los
inmuebles. Presion a la baja del valor de los
edificios.

Temor inversor: Que sigan subiendo los tipos
largos

COL 5H £

COL 5M Equi

1D 30 1M &M YTD

Japan

i

1 3

T 05.415 /5.420 1972 x 6267

%) Acc - 97 Camb -

12,31/ 201008 12,31/ 20z5[=M 25t Pz WDivisa localfg
SA Max Somansl ¥ i L

i
Singapor

A 10:26

Med mdw

Tabla

Vol 208,982 0 5.420 H 5.43(

+ [Etos pertinentes -

Grafico de lineas

ENEETEER=E « # Cmb grifico o

—2025 10:42:29

Fuente: Bloomberg
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| 27.

Comparativa tipos de interés oficiales con tasa de inflacién subyacente

Zona Euro

¥22dic.-22jun.-23 dic.-23jun.-24 dic.-24 jun.-25nov.-25

e Tipo oficial  emmmm|nflacion Subyacente

El tipo de interés real es
negativo en la zona euro

dicl-19 jun.-20 dic.-20 jun.-21 dic.-21 jun.-22 dic.-22 jun.-23 dic.-23 jun.-24 dic.-24 jun.-25Mov.-25

-1

3

e==Tipo oficial rango bajo

El tipodeinterésreales
positivo en EEUU

EEUVU

e |nflacién Subyacente

~—\

\

\_

" LaFED no ha bajado los tipos hasta )
que ha verificado que la amenaza
arancelaria no ha derivado en una

10 Zonas: 80% Importaciones EEUU

guerra comercial.

J
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| 28. Expectativas del comportamiento de la tasa de inflacién - () ovceaesco

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

CPI Inflati Y/Y% Mid 2023:
nflation (Y/Y%) Lalbormarket Mes IPC mlt':::‘o Dif. s/
10.00 likely to puta & LUV T 2 P
Total under core Maximo 3]I12l25 Mdaximo
inflation
8.00 Core around 3.5% R. Unido Octubre/22 1,1% 3,2% -7,9%
6.00 \' Francia Octubre/22 6,2% 0,9% -5,3%
. Alemania Octubre/22 8,8% 2,3% -6,5%
4.00
EEUU Junio/22 9,1% 2,7% -6,4%

Late'22/early'23:

2.00 Negative base Japén Enero/23 4,3% 2,9% -1,4%
effects, |r_'1verted
0.0 commodity cures, Iltalia Octubre/22 12,6% 11% -11,5%
R supply chain
normalizaion Canadé Junio/22 8,1% 2,2% -5,9%
-2.00
N S 8 N » S x Z. Euro Octubre/22 10,6% 2,1% -8,5%
~l -] p=] o — %] [*Y)
Source: Haver, JEF Economics Equﬁa JUIIO/22 10’8% 2’9% \_ _7’9% )
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 31/12/25 20/25/30
v Descenso coste energético afios
¥ Accion concertada de los bancos centrales 2,.9% 2,9% 3,0%
v" Normalizacidén de inventarios
. . . . . 1 o, o, ()
v Rapidez subida tipos hipotecarios Alemania L-7%: 18% ———
v Efecto base Francia 1,4% 1,7% 2,2%
v' Acciones presupuestarias
Estados Unidos 2,3% 2,2% 2,2%
g _/




29. Evolucién comparativa desde el inicio de la fase “value” (6/11/20)

— vacuna- hasta actualidad (30/12/25)

EVIDENCIA DE LA FILOSOFIA “VALUE"”. CONSISTENCIA DE ESTILO

GAESQUA SM £ VLN 7,13 +0.040495
El 30-Dec

GAESQUA SM Equi Parametros
- EENEFEES Flazo MEREEEEEE - Feriodos 1880 dia(s) [Tabla
Divisa Cambio en precio Retorno tot Diferendia
141 14 - C0.B3%

00 Eurape
1000

Fuente: Bloomberg

[ Retormos comparativos

N=2026 19:09:44

‘ ‘ E 'GVC Gaesco

GVC Gaesco Europaq, Fl: +141,92%
MSCI Europe Value TR: +141,97%
Eurostoxx 50 TR: +112,14%

Stoxx 600 TR: +91,04%

MSCI Europe Growth TR: +50,61%

Han transcurrido ya 5 aios
desde el inicio del ciclo “value”
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30.
| entre inflacién y margen empresarial

Empresas mas baratas, a
igualdad de ROEs, respecto
a EEUU

(1975M1i1=100)

1100 e TOP[X.

Subida de las cotizaciones
acompanada por el
aumento de beneficios

1000 1 ——ToPIXEPS
300 -
800 -
70 -
600 -
500 -

400 A

Fuerte actividad de
recompra de acciones

300 A
200
100 <

GVC Gaesco Japon, Fl: El pais donde la inflacidon es una bendicidn. Relacidn positiva

‘ @ GVC Gaesco

Share buyback program announcements (since start of fiscal year)

(¥trn) —a—FY24 oo FY13 Fy14 —a—-FY15
TOPIXandEOPS(mm:m) 17 -8 FY 16 +—FY17 —=—FY18 —&—FY18
160 % —FY20 —s—F¥21 s FY22 —e—FY23

15
" 4
13
12
4 1

0 -

******

o

L= S R O R . NI ]

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

Source: Bloomberg
Latest date point:29 Dec 2023

Fuente: Yearly Summary por 2024.
Nomura 07/01/25

91 9 97 00 03 06 08 11 14 17 20 23

{end of fiscal year)

("\. TOPKand PPERBDQe e
) P
[z [ (1] (L] [ L] s e e
Bl - B - = - . (L=
=]
.\. !‘htiﬁ.bﬂuﬂ*wwlf'mﬂ' .."'.".. 4
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| 31. ¢Se ha recuperado el turismo global? - |

Algunos paises han sobrepasado los niveles pre-covid

GVC Gaesco

La recuperacion completa ya
es una realidad en algunos

Namero de visitantes a la Sagrada Familia . 717225 destinos
€ 1956 mhnds
Exposicion en el Tinell 53.900 visitantes i?ozc di
no Gaudi
@ 1932 2.024.091 . 7812&%;
Visita de J Pablo Il 328.032 . . .
. gaudi . Francia: +10.0% (2024 vs 2019)
DA 2002 G Sagrada Familia: Numero de
edicacion 2.317.349 . 't t (*)
Retirada de las taquillas fisicas 1.011.119 "'j-,\-.
S - 2019: 4.717.881 Espana: +12.3% (2024 vs 2019)
4’,.!‘& % Ollmpladas eccoe
T R 2023: 4.707.367
allece xposicion Universal Terminada fachada L
Antoni Gaudi de Barcelona de |a Passid q 2024: 4.833.658 . +4 60 (2024 20]9)
3.021 13.198 199.200 Q 2025 E. 4 9 a 5 o Mi" UK . /° VS
4.577 | ! !
wa °
1915 ‘ 1950 1985 2022
FUENTE: Basilica de la Sagrada Familia Anna Monell / LA VANGUARDIA

Sources: La Vanguardia & Sagrada Familia

(*) Que pagan entrada. Limite fisico



| 32. ¢Se ha recuperado el turismo global? - i

En 2024, las llegadas internacionales con estancia adn no
se habian recuperado completamente. Se espera que en
2025 si se superen.

2000 Proyeccion del turismo a 2030 vs llegadas reales

1800
1600
1400
1200
1000 =
800

600

400

=@=Total Arrivals 1995-2024
200

1995 2000 2005 2010 2015 2020

Sources: GVC Gaesco & WTTC

GVC Gaesco

Las llegadas internacionales
todavia no se han recuperado

Llegadas internacionales 2024:
- 1.4% vs 2019

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

Antes del Covid se superaban las
proyecciones.




| 33.¢Se ha recuperado el turismo global? - i GVC Gaesco

Llegadas internacionales por destino

Las llegadas internacionales

world [N <&
Europe, Total 723.2M TURISTAS ';N 2924 QUEEN recuperado
European Union 544.2M 019'
Asia-Pacific 365.4M
East Asia & Oceania 324.4M Oriente Medio
- o Norte Africa Europa: Principal destino
Americas 218.8M Ameérica Central .
Other Europe 173.0M . Aproximadamente el 50% del
Mortheast Asia 169.5M carlbe tunsmo globol
North America  146.6M Sur de Europa
Southeast Asia 137.9M 8 o Q 3
Africa  83.1M REGIONES CON MENOS Paises rezggodos. Tailandiaq,
Middle East | 78.6M TURISTAS EN 2024 QUE EN EE.UU,, Italia.

Central & South America 46.5M 2019: s ..
Sub-Sabaran Alvica [l 45.4M Factores clave: Situacion en
North Africa | 37.7M Chinag, fortaleza del USD,
Caribbean | 25.7H Europe Centrgl duracién del COVID.

South Asia | 24.1M Noreste dq Asia
Central Asia | 16.5M Oceanla

Oceania 16.6M SUdeste ASiq
Norte Ameérica

Sources: WTTC



GVC Gaesco

| 34. Free Cash Flow Yield del fondo
GVC Gaesco 300 Places Worldwide, Fl

A 31/12/2025 el Free Cash Flow
Yield del fondo es del 10,1%

La rentabilidad por flujo de
caja libre que estan
obteniendo las empresas del
fondo es el doble (10,1%), que
su media histérica (5,0%)

Free Cash Flow Yield del fondo desde inicio hasta 31/12/25 (%)
15

10

Aquellos inversores que
5 invirtieron para intentar
aprovecharse de la recuperacion
del turismo global, deberian
conocer que, si bien el turismo se
ha recuperado en cuanto a
5 namero de turistas, la
rentabilidad de las empresas
turisticas es hoy muy superior a

-0 la que era antes de la Covid.
GVC GAESCO 300 PLACES WORLDWIDE, Fl

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

Sources: WTTC



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

MSCI EMU Small Caps TR Frente a Eurostoxx 50TR

MCLDEMU C 582.948 -- -/ - Las Small Caps de la zona euro han sido
Gf El1 01-Jan d Vol 0 0 -- H -- L —-- Prev SE2.O

e Pardmetros [% Retornos comparativos menos rentables que las grandes

tntery (NSNS - FNEVEFEE riszo EGENNNN Periodos 2101 dia(s) [Tabl empresas en los Ultimos anos.

Divisa Cambio en ;:_re:ll:*: Retormo I:u;. Diferendia 3.II.I 2I2019 a 3.II.I 2I202 5.
B La diferencia se ha gestado, sobretodo,
en los Gltimos tres anos.

Rentabilidad MSCI EMU Small Caps TR:
54,23%

Rentabilidad Eurostoxx 50 TR:
86,25%

Diferencia: -32,02%

i
Australia &1 a0
Tapan &1 5 45 0 SingEpor

37

Fuente: Bloomberg



36. Las Small Caps se han quedado atrds respecto a las grandes empresas ‘ @GVCGaeSCO

en los dltimos anos: EEVU

Russell 2000 TR Frente a S&P 500 TR

RTY T 2495.665 =+13.670 Ty I
HE 2 15:52 d 0 2491.819 H 2501.971 L 2481.592 Prev 2481.907

RTY Index Parametros

Intery (EFEATERE S - BEFESTENEE S Flazo * Periodos 2192 dials)

Cambio en precioc
48.75%

111.38%

20
Australis 61 300 Brazil 55 1]
Japan $1 3 45 0

Fuente: Bloomberg

[£ Retormos comparativos

Las Small Caps americanas han sido
menos rentables que las grandes
empresas en los Gltimos afios.
31/12/2019 a 31/12/2024

Rentabilidad Russell 2000: 61,0%
Rentabilidad S&P500:132,0%

Diferencia: -71,0%



| 37.GVC Gaesco Retorno Absoluto, FI - Evolucién Utilizacién Estrategias hasta 31.12.2025

% Utilizacién de las estrategias

Hace mds de 20 anos que utilizamos el “machine learning”, en nuestras estrategias cuantitativas

IN'

o
o1

©
o1

(00}
o1

55

45

35

25

ene.-18

T

sep.-18

may.-19

ene.-20

sep.-20

jun.-21 feb.-22
Date

=7 utilizacion estrategias

oct.-22

jun.-23

e \/ AR

feb.-24

nov.-24

jul.-25

1.2

0,8

0,6

0,4

0,2

VAR
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| 38. ¢Criptoinversion o criptotrading? Evolucion de la volatilidad de los Ultimos 5 anos
del EUR/USD, Bitcoin y Ethereum

120,00%

100,00%

80,00%

60,00%

40,00%

20,00%

COMPARATIVA VOLATILIDAD EUR/USD - BITCOIN - ETHEREUM

Estos niveles de volatilidad tan altos son
aptos para “traders”, no para inversores.

Alerta con los spreads, en las criptodivisas o
muy liquidas pueden ser de un 0,1%. En las

menos liquidas pueden ser de entreun 1% y

un 2%, llegando hasta el 5%.

— N —— T R
0,00%
31/12/2019 06/09/2020 14/05/2021 19/01/2022 26/09/2022 03/06/2023 08/02/2024 15/10/2024 22/06/2025
——Volatilidad Anual Eur/usd —Volatilidad Anual Bitcoin Volatilidad Anual Etherum
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| 39. sInvertir en Oro y/o Plata? - () ovceaesco

I Historicamente el oro lo ha hecho bien en:

1) Fuertes descensos bursdatiles (¢y 2023-2025?)
o +13,10% +27,2% +64,6% ( » ) c

0 (2) Debilidad del délar (cy 2024?)

Plata -0,7% +21,5% +147,9%

1975/2025 Multlpllchdor Volatilidad . OUEE Usos Industriales Produccion mundial anual
precio inversor

oro X311 7.1% 15,8% 40% Joyeria (50%) 3.000 Tn.
Tecnologia (10%)

0 0 o/ _1Eo Usos tecnoldgicos
Plata x17,2 K5,8A> 27,8% j 10%-15% e industriales (85%-90%) 30.000 Tn.
La rentabilidad histérica del oro y de la Ahora el oro lo ha hecho bien por:

plata es inferior a la de las bolsas

(1) Bancos centrales de China y satélites, acumulando oro
La relacién entre la rentqbilidqd/riesgo (2) CTAs Trend Followers

del oro y de la plata es peor a la de las

bolsas Un episodio mas de la lucha por el liderazgo mundial:

Reservas Oro EEUU = Reservas Oro China x 3,7

4]



| 40: Los emergentes entran en escena a partir del 2025 y el délar situado en zona peligrosa

% Descompte

16

Délar Caro

1

O O o 0 & O & X O & © 9 ™ W O O O ™
o O 9 9 9O O L O L L X QKN KN O Q0
9° WO’ W©O° WO WD QO QLD DD OO QOO
N2 NP WP W %

Q\\Q\\Q\\\Q\\Q\\\Q\Q&Q\@Q\Q&yo\\&@@&&@@&
fb\fb\fb\q,\rb\(b\(b\(b\(b\(g\\rb\fb\fb\@%\@%\q}

Bl 7> DESCOMPTE ~ e=——MXEF

30%

20%

10%

0%

-10%

-20%

-30%

-40%

‘ @ GVC Gaesco

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

+ %dias dolar caro: 64,2%

+ % areadolar caro: 78,9%

Posibilitando la salida del letargo de
los mercados emergentes... lo cual
sucede antes de la reversién plena
de la divisa

Una debilidad del délar se asocia con
una fortaleza en los mercados
emergentes. Exportaciones mas
baratas

Empieza en el transito de dblar caro a
ddlar barato, antes de que entre en el
territorio de doélar barato

El detonante es un descenso de tipos

de interés superior al del resto del
mundo

42



| 41. Estrategia de Inversion 2026 - () ovceaesco

Estrategias aplicadas a nuestra gestion de inversiones para 2026

v

Evitar las duraciones altas hasta que la curva de tipos de interés se haya estabilizado

En Renta fija: No comprar vencimientos largos.JNUEVO 2026: pasar de duraciones cortas a duraciones medias

En Renta variable: No comprar multiples elevados: Evitar el “Growth”

En Renta fija priorizar gobiernos frente a crédito. Spreads insuficientes

No invertir en negocios de contador: Aquellos que afrontan la inflacidon 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

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

Invertir en aquellos sectores de actividad inmersos en la recuperacion pospandémica, muy especialmente en turismo global.
Invertir en Small Caps. Pese al buen comportamiento en 2023, acumulan un fuerte retraso. Zona Euro y EEUU

Ano favorable para el Retorno Absoluto cuantitativo

Ene-2025: Vender el 30% de empresas americanas en exponencial

Ene-2025 USD/EUR: Vender USD

Ene-2025: Invertir en mercados emergentes
43



42. Por cierto....

v Polymarket: Plataforma de apuestas. “Predictive Markets”
v Trump [ Groenlandia antes de 2027:
=  Adquisicion: 12%
* Invasién: 5%
= Trump /[ nombramiento presidente de la FED:
= Kevin Hasset: 5%
= Kevin Warsh: 44%
= Rick Rieder: 31,5%
= Rusiay Ucrania cesan el fuego antes de Diciembre 26: 45%
= Caso Maduro. Maduro fuera antes del 31/1/26 (de 6% a 14%)
» Mercado no regulado. Posibilidad de manipulacion de
precios

v Grok 4 (Julio 2025): Chatbot de IA generativa (Elon Musk):
» Potente para problemas complejos y razonamiento
avanzado
= Buenos resultados en inteligencia emocional e interacciones
empdaticas
» Cuestiones abiertas sobre ética y moderacién de contenido

v “Prolegémenos” de Immanuel Kant. Lectura recomendada para
freakys de las finanzas.
= Conocimiento imprescindible para cualquier inversor
= “Critica de la Razén Pura” (1781)
= “Prolegdbmenos (1783)": Descripcion simplificada y
comprensible de la Critica de la Razdén Pura.

[Z Grafico de precios intradia

05 Clave

+ Datos pertr EENIE-C-r A <« # omb grifico &

Fuente: Bloomberg
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I. Fondos GVQ’\




| 43. Gestora IIC's: Rentabilidades de los Fondos de Inversién hasta 31/12/25

Rentabilidades clase
minorista diciembre
2025 y anteriores
desde inicio ciclo.
16,8 anos

( E ’GVC Gaesco

GVC GAESCO BOLSALIDER 9,70% 25,90% -10,85% 1,89% -1,65% 13,01% -14,04% 6,99% 2,03% -4,19% 4,07% 29,03% -7,64% 10257% 4,30%
GVC GAESCO MULTINACIONAL 5/7 28,054, 16,91% 13,70% -2,26% 16,12% -4,63% 21,67% -20,75% 12,37% 10,50% 5,20% 6,93% 21,48% 23,40% 372,18% 9,70%
GVC GAESCO EUROPA 5/7 26,43% 5,24% 18,95% 171% 18,31% -1,75% 18,04% -2313% 15,19% 392% -2,05% -130% 22,79% 28,57% 260,33% 7,95%
GVC GAESCO GLOBAL EQUITY DS 5/7 18,80% 9,40% 23,81% -0,03% S e o o = = ] = S S === ==
GVC GAESCO EMERGENTFOND 4[7 14,36% 6,79% 131% -1,05% 14,63% -8,08% 12,93% -9,60% 10,46% 8,56% -3,46% 8,35% -710% 15,08% 169,49% 6,09%
GVC GAESCO DIVIDEND FOCUS 4/7 1341% 11,58% 11,85% -9,01% 16,14% -7,22% 10,19% - - - - - - - - e
GVC GAESCO FONDO DE FONDOS 47 12,28% 10,61% 1,61% -3,66% 19,73% -6,02% 22,79% -12,36% 7,04% 5,97% 1213% 12,80% 19,54% 15,94% 372,56% 9,71%
GVC GAESCO JAPON af7 12,00% 16,44% 12,64% on% 1,45% -7,20% 18,23% -16,17% 196% 5,33% 18,72% 5,42% 28,92% 13,98% 229,24% 7.37%
GVC GAESCO T.F.T. 4f7 1,93% 12,88% 2,38% -22,78% 7,42% 15,49% 22,60% -9,70% 6,28% 6,28% 12,83% 9,85% 26,19% 13,79% 371,22%
GVC GAESCO SMALL CAPS 47 9,73% -1,50% 23,44% -10,97% 14,12% -8,55% 12,99% -2525%  2525% 4,63% 18,69% -0,45% 32,47% 16,74% 285,00% 8,37%
GVC GAESCO OP. EMP. INMOBILIARIAS 4/7 871% 1,35% 14,35% -2354% 20,13% -8,24% 29,26% -1319% 17,44% -327% 17,47% 17,40% 0,94% 24,15% --= -
GVC GAESCO 300 PLACES WORLDWIDE 5/7 6,82% 13,61% 25,08% -1355% 4,79% -23,97% 14,02% -8,00% 17,86% 2,69% 15,78% 6,61% == == o= ==
GVC GAESCO CONSCIOUS BUSINESS, FI 4/7 0,31% - - - - - - - - - - - - - - -—=
GVC GAESCO V.IF. 5/7 -10,88% -2,21% - — — — — — — - - — — - — _—
GVC GAESCO ZEBRA US SMALL CAP LOW POP 5/7 -12,48% 4,97% 2,90% --- --- - - - -—- -—- --- --- --- --- - -
PROMEDIO RENTABILIDADES 1n,53% 8,98% 14,46% -8,82% 13,16% -7,44% 17,79% -15,22% 12,99% 4,67% 9,11% 6,97% 19,36% 16,00% 270,32% 7,90%
e N e )
GVC GAESCO RETORNO ABSOLUTO 8 06% 8,35% 5,69% -6,92% 9,85% -1,52% 7,95% -7,70% 6,43% 2,56% 392% 2,61% 13,42% 8,76% 91,82%
GVC GAESCO VALUE MINUS GROWTH MKN 5/7 7,434 -12,95% -12,41% 27,30% -18,56% --- --- --- - - - - - - --- -—
GVC GAESCO PATRIMONIALISTA 3/7 318% 4,46% 3,00% -741% 9,87% -6,76% 3,08% -4,05% 3,33% -0,61% 2,28% 4,61% 7,36% 6,29% 36,62% 1,88%
PROMEDIO RENTABILIDADES 6,23% -0,05% -1,24% 4,33% 0,39% -9,14% 5,51% -5,88% 4,88% 0,98% 3,10% 3,61% 10,39% 7,53% 64,22% 2,92%
BONA - RENDA (75% RV) 10,85% 18,76% -18,63% 13,48% 5,73% 13,30% -5,59% 20,77% 7,20% 4,84% 0,47% 10,98% 8,33% 199,66%
GVC GAESCO SOSTENIBLE (50% RV) 3/7 5,76 % 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 3,92% 4,45% 4,97% -4,82% 3,60% -0,95% 3,72% -4,36% 1,49% 0,33% 1,08% - - - - ESS
PROMEDIO RENTABILIDADES 10,14% 8,05% 1,55% -9,86% v 10,53% 3,57% 1n,30% -4,74% 9,24% 5,01% 2,67% 0,47% 10,98% 8,33% 199,66% 6,77%
GVC GAESCO RF HORIZONTE 2028 FUND 7,30% 121%

GVC GAESCO RF HORIZONTE 2027 FUND 2/7 3,644, 4,66% 5,84% - - - - - - -—- -—= - -—- - - -
GVC GAESCO RENTA FIJA FLEXIBLE 27 3,46% 5,70% 6,59% -917% 0,91% 155% 6,79% -4,10% 0,74% - — -— -— -— - -
GVC GAESCO RENTAFIJA 2[7 2,37% 371% 4,09% -5,77% -0,81% 0,01% 2,34% -1,68% 0,74% 0,19% -170% 0,40% 3,15% 2,37% 1,63% 0,66%
GVC GAESCO ASIAN FIXED INCOME FUND 3/7 -3,89% 12,04% 3,85% -1259% 319% -1,30% = o= == == == = === == == ==
PROMEDIO RENTABILIDADES 1,99% 6,68% 4,32% -9,18% 0,05% 0,09% 4,57% -2,89% 0,74% 0,19% -1,70% 0,40% 3,15% 2,37% 1,63% 0,66%
T O A N I o
GVC GAESCO CONSTANTFONS 1,74% 3,09% 2,61% -0,22% -0,57% -0,50% -01% 0,02% 0,01% 0,00% 0,02% 0,35% 0,74% 0,47% 9,07% 0,52%
GVC GAESCO FONDTESORO 'I/7 1,49% 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% 6,24% 0,36%
PROMEDIO RENTABILIDADES 1,61% 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% 7,65% 0,44%
PROMEDIO SIMPLE RENTABILIDADES 9,18% 7,36% 9,44% -6,40% " 8,39% -4,30% 12,47% -9,68% 8,88% 3,55% 5,76% 4,89% 14,03% 1,36%

(*) TAE calculada desde 31.03.2009 -

Datos a fecha 31/12/2025 | Clase A | Este documento se ha elaborado Gnicamente
como, una oferta de venta, intercambio o adquisicién, o una invitaciéon de ofertas para adquirir valores por o de cualquiera de los instrumentos financieros mencionadas en él.

Inicio de ciclo

con fines informativos siendo la informacién que contiene puramente ilustrativa, y no constituye, ni debe ser interpretado
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| 44. Gestora IIC’s: Evolucion inversor fondos GVC Gaesco. Rentabilidades netas, clase minorista

Evolucion inversor
equiponderando
fondos desde inicio
ciclo (31.03.2009)
hasta 31.12.2025

16,75 anos

Clase minorista

500
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100

‘ @ GVC Gaesco

Rent: 372,56%

TAE: 9,71%

Volat: 13,91%

Valor: 281,35

Rent: 181,35%

TAE: 6,36%

Volat: 10,66%

Rent: 11,63%

TAE: 0,64%

——Fondo Equiponderado ——Fondos menos rentable

i an N /
- T+ *  + ‘1" 1~/ ‘T "7 17T """1T T/ "7 “"T —""T "1 T T 1
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FONDOS DE INVERSION

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

GVC GAESCO BOLSALIDER, F..

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

GVC GAESCO SMALL CAPS, F.I.

BONA - RENDA, F.l.

GVC GAESCO DIVIDEND FOCUS, F.I.

GVC GAESCO SOSTENIBLE, FI

GVC GAESCO RETORNO ABSOLUTO, F..
GVC GAESCO EMERGENTFOND, F..

GVC GAESCO OPORTUNIDAD EMPR. INMOB.

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

GVC GAESCO RENTA VALOR, F.l.

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

GVC GAESCO RENTA FIJA, F.I.

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

45. Rentabilidades de los Fondos de Inversion — desde minimo Covid

% Rentabilidad
18.03.2020 -31.12.2025

28317%
253/15%
162,47%
148,36%
128,60%
111,48%
108,53%
95,38%
85,79%
7518%
74,62%
N77%
65,46%
58,90%
2314%
21.32%
18,60%
7,42%
6,34%
4,75%

Marzo 20
Oportunidad de

compra histoérica.
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46. Rentabilidades de los Fondos de Inversion — desde minimo Guerra Ucrania

P % Rentabilidad
R RS 08.03.2022 -31.12.2025

GVC GAESCO BOLSALIDER, F.I. 92,49%
GVC GAESCO MULTINACIONAL, F.I. 82,33%
GVC GAESCO EUROPA, F.l. 80,28%
GVC GAESCO GLOBAL EQUITY DS 63,67%
GVC GAESCO SMALL CAPS, F.. 54,72%
GVC GAESCO 300 PLACES WORLDWIDE, F.I. 48,07%
BONA - RENDA, F.l. 45,99%
GVC GAESCO DIVIDEND FOCUS, F.I. 45,03%
GVC GAESCO FONDO DE FONDOS, F.. 44,82%
GVC GAESCO JAPON, F.. 38,71%
GVC GAESCO SOSTENIBLE, FI 27,65%
GVC GAESCO RETORNO ABSOLUTO, F.I. 26,99%
GVC GAESCO ASIAN FIXED INC FUND 19,66%
GVC GAESCO RENTA FIJA, F.l. 16,71%

GVC GAESCO RENTA VALOR, F.I. 13,06%
GVC GAESCO TFT,Fl 12,07%
GVC GAESCO RENTA FLEXIBLE, F.. 10,55%
GVC GAESCO PATRIMONIALISTA, F.l. 751%

GVC GAESCO CONSTANTFONS, F.I. 6,57%
GVC GAESCO FONDO FONDTESORO, F.. 6,42%
GVC GAESCO EMERGENTFOND, F.l. 5,95%
GVC GAESCO OPORTUNIDAD EMPR. INMOB. 3,23%

GVC GAESCO VALUE MINUS GROWTH MN -6,56%



47. Fondos GVC Gaesco. Evolucion ESG Escore

ESG SCORE de 31/12/2022
hasta 31/12/25

Delab

METRICAS
DE

MAINSTREET PARTNERS

‘ E 'GVC Gaesco

Toe core | score | scone | scome | scoe | scome | scone | DIERENCA[DIFERENGA
INVERSION ESP* 31/12/2022 | 31/12/2023 | 31/12/2024 | 31/03/2025 | 30/06/2025 | 30/09/2025 | 31/12/2025
GVC GAESCO DIVIDEND FOCUS 3,87 3,93 4,01 3,92 3,97 4,01 4,00 0,04 0,00
GVC Gaesco Conscious Business - 4,01 4,00
g GVC Gaesco Value Minus Gr 3,68 3,72 3,82 3,83 3,97 3,94 3,87 -0,02 0, 12
5' Fondguissona 3,66 3,83 3,90 3,90 3,93 3,92 3,83 -0,01 0,01
\9 GVC Gaesco Sostenible 3,77 3,89 3,91 3,89 3,93 3,88 3,82 -0,04 -0,03
'n_c Robust RVMI 3,57 3,74 3,81 3,71 3,79 3,86 3,88 0,07 0,05
< GVC Gaesco Renta Valor 3,63 3,74 3,79 3,79 3,81 3,84 3,78 0’03 0,05
Fondguissona Global Bolsa 3,64 3,69 3,81 3,76 3,83 3,74 3,72 -0,08 -0,06
GVC Gaesco Europa 3,56 3,70 3,82 3,76 3,86 3,82 3,83 0’11 0,04
Fonsglobal Renta 3,57 3,66 3,65 3,63 3,65 3,62 3,54 0’02 0,00
GVC Gaesco 300 Places 3,43 3,51 3,64 3,63 3,66 3,58 3,58 0,03 0,02
GVC Gaesco Renta Fija Fle 3,49 3,53 3,56 3,53 3,57 3,57 3,59 0,04 0,01
g GVC Gaesco Retorno Absoluto 3,29 3,34 3,41 3,43 3,56 3,53 3,47 0’13 0’]_6
5' GVC Small Caps 3,33 3,49 3,57 3,54 3,55 3,53 3,49 0,01 -0,02
L |GvcGaescoRenta Fija 3,42 3,55 3,47 3,49 3,55 3,53 3,55 0,05 0,08
'o_c Bona-Renda 3,44 3,56 3,56 3,52 3,47 3,51 3,51 -0,05 -0,09
< GVC Gaesco TFT 3,54 3,52 3,56 3,50 3,59 3,51 3,54 0’09 O’O3
GVC Gaesco Op. Imobil. 3,28 3,52 3,49 3,40 3,43 3,48 3,48 0,03 -0,06
GVC Gaesco X MS Quality RVI 3,50 3,48 3,44 3,50 3,44 3,51 0,06 0,01
GVC Gaesco Bolsalider 3,28 3,43 3,44 3,40 3,45 3,43 3,50 0,05 0,01




| 48.Fondos GVC Gaesco. Métricas ESG a 31/12/25

ESG SCORE a 31/12/25

Delab

METRICAS
DE

MAINSTREET PARTNERS

s

ARTICULO 8

3

.

3

TRANSITO DE ARTICULO 6 A ARTICULO 8

‘ @ GVC Gaesco

31/12/2025 ESG SCORE CONTROVERSIALS PRINCIPAL ADVERSE IMPACTS (PAls)
FONDOS ESG CONTR. | YELLOW | RED ESG Carbon | Carbon | Carbon | Carbon FOSSIL | Violation Board Contr.
DE #COBlscore| B | | € |acmv.| FLacs |FLacs| >3.g |foOtRrInt|footprint intensity Intensity| e g e | BENYEN | pons
INVERSION ESP* Absolut | Relatiu | Absolut [ Relatiu diversity

3,93 | 4,07 | 3,85

3,84 | 3,90 | 4,12

95%] 3,88 | 3,81 | 3,83 | 3,82
100%| 3,87 | 3,83 [ 3,94 | 3,75

100%] 3,83 | 3,83 | 3,76 | 4,06
93%| 3,82 | 3,86 | 3,68 | 4,01 -
79%) 3,78 | 3,78 | 3,75 | 3,94 -

98% | 3,72 | 3,69 | 3,72 | 3,69
GVC Gaesco Europa 94%| 3,83 | 3,76 | 3,73 | 3,80 -
GVC Gaesco Renta Fija Fle 69%) 3,59 | 3,59 | 3,59 | 3,48 -
GVC Gaesco 300 Places 99%| 3,58 | 3,78 | 3,60 | 3,43 -
GVC Gaesco Renta Fija 68%]) 3,55 | 3,51 | 3,63 | 3,42 -
GVC Gaesco TFT 92%| 3,54 | 3,58 | 3,49 | 3,53 -
Fonsglobal Renta 86%| 3,54 | 3,65 | 3,57 | 3,77 -
Bona-Renda 78%| 3,51 | 3,61 | 3,42 | 3,47 -
GVC Gaesco X MS Quality RVI 96%] 3,51 | 3,60 | 3,44 | 3,47 -
GVC Gaesco Bolsalider 86%| 3,50 | 3,50 | 3,45 | 3,55 -
GVC Small Caps 90%| 3,49 | 3,56 | 3,55] 3,33 -
GVC Gaesco Op. Imobil. 91%| 3,48 | 3,41 | 3,35| 3,61 -

GVC Gaesco Retorno Absoluto 98%| 3,47 | 3,34 | 3,43 | 3,64
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| 49. La rentabilidad de los activos financieros a Largo Plazo GVC Gaesco

:Qué cabe esperar de ® ®
los mercados Ibbotson SBBI
financieros? Stocks, Bonds, Bills, and Inflation 1926 - 2023

$100,000

Compound Annual Return

$14.567
£10,000 m |arge Stocks 10.3%0

o Long-term Gov't Bonds 5.1%%

= Treasury Bills
%1.000 m Inflation
$100
%10
Pt . 4
T g R o e e
1830 1940 1950

Source: SBEI® Stocks. Bonds, Bills & Inflation®



| 50. Ahorro para la jubilacion:

¢Qué porcentaje debe invertir en renta variable un inversor con aportaciones peridédicas?

Inversion en renta variable
optima seginlaedady el
temple del inversor que realiza
aportaciones periodicas rev. IPC

-10%
-20%
-30%
-40%
-50%

-10%
-20%
-30%
-40%

-50%

HORIZONTE TEMPORAL: JUBILACION

% Inversion periédica en RV

20%
36%
54%
75%

99%

22%
39%
56%
77%

101%

25%
43%
62%
83%
108%

Rentabilidad Anual Media

4,76%
5,86%
INM%

8,58%

10,26%

4,88%
6,05%
7,23%
8,70%

10,39%

507%
6,32%
7,64%
9,12%

10,90%

Edad: Edad inicial del plan de aportaciones peridédicas

Temple: Pérdida méxima temporal que un inversor puede tolerar (MDD). Fiabilidad: 90%
Resto de inversion no RV: Mercado Monetario

30%
50%
70%
92%

118%

5,40%
6,80%
8,20%
9,76%

11,61%

‘ ( E ’GVC Gaesco

42%
78%
112%
150%

150%

5,83%
8,35%
10,75%
13,48%

13,48%
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51. Ahorro intergeneracional:

¢Qué porcentaje debe invertir en renta variable un inversor que quiera maximizar la herencia?

Inversion en renta variable
optima seginlaedady el
temple del inversor que piensa
en la siguiente generacion gr—
-20%
-30%
-40%

-50%

-10%
-20%
-30%
-40%

-50%

18%
34%
52%
73%

98%

4,70%
5,79%
7,02%
8,45%

10,15%

18%

34%

52%

73%

98%

18%

34%

52%

73%

98%

% Inversion en RV

18%

34%

52%

73%

98%

HORIZONTE TEMPORAL: HERENCIA

18%

34%

52%

73%

98%

Rentabilidad Anual Media

4,70%
5,79%
7,02%
8,45%

10,15%

4,70%
5,79%
7,02%
8,45%

10,15%

4,72%
5,81%
7,03%
8,46%

10,18%

4,70%
5,79%
7,03%
8,47%

10,18%

Edad: Edad inicial del plan de aportaciones peridédicas
Temple: Pérdida méxima temporal que un inversor puede tolerar (MDD). Fiabilidad: 90%
Resto de inversion no RV: Mercado Monetario

18%
34%
52%
73%

98%

4,66%
5,76%
7,00%
8,45%

10,16%

18,3%
34,8%
53,2%
75,0%

100,5%

4,64%
5,78%
7,07%
8,56%

10,33%

‘ ( E ’GVC Gaesco

20,0%
39,1%
61,2%
86,6%

112,2%

4,73%
6,05%
7,58%
9,23%

11,10%
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| 52. Los Costes de la Gestién Pasiva (ii): Relacion entre la «<EMH» y el «behavioural finance»

The Prize in Economic Sciences 2013

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

Eugene F. Fama

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

Eugene F. Fama

Robert J. Shiller
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| 53. Las diferencias entre valor y precio pueden ser muy importantes

Valor Activo
Financiero

Cotizacion
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| 54.Los Costes de la Gestion Pasiva (i): Gestidon Activa vs. Gestidn Pasiva ‘ @GVCGaesco

v Gestion Pasiva: EMH “Efficient Market Hypotesis”,
Teoria econdbmica clasica

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: Maximizaciéon de la
correlacion con un indice minimizando el nimero 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: Anadlisis 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% Gestién Semiactiva [ Semipasiva

= SiTE>»5,0% Gestion Activa
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| 55. Los Costes de la Gestion Pasiva (jii): Desenmascarando a los ETFs

Costes vehiculo - TER

Costes Fijos del vehiculo:

Auditoria, regulador, ...

Comision Depositaria
Tasa de Gestidn

Costes fuera vehiculo
Corretaje compra/venta
Custodia

Spread compra/venta

Costes de la

Gestion Activ
Fondo UCIT

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. “Gestién 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?

59



| Mds de 25 premios en los Gltimos 10 afos

2024

Best Fund over 3 Years.

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

2023

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

2022

Fondo: GVC Gaesco Senior FP

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

Fondo: GVC Gaesco Value Minus Growth MN FI
Fondo alternativo espafiol mdas rentable 2022
Morningstar

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

Fondo: GVC Gaesco Sostenible ISR, FI
Rating Fundspeople 2022

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

2019

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

Fondo: GVC Gaesco Oportunidades Empresas
Inmobiliarias, Fl

Categoria: Top 20 de Fondos de Inversidn
espafoles 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
Espafoles mixtos mds rentables de 2017

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

2018

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

Fondo: Pareturn GVC Gaesco Absolute Return
Fund

Sello Funds People en 2018 como producto
destacado del ano

2015

Fondos:
GVC Gaesco Small Caps, Fl,

GVC Gaesco Op. Empresas Inmobiliarias, Fl

GVC Gaesco Japdn, Fl,

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

2013

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

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

201

Gestor: Jaume Puig — Mejor Gestor
de RV dltima década

Premio: Interactive Data — Expansion
XXV Aniversario Expansion

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

AN FUNDS 5,
\,\m“ 2018 2Rg

R 7
Py FUNDCLASS

.

—LeEUDl = Tageblatt

ELPAIS LA STAMPA

T'Opinion
‘W. Awards
MO 2018

CincoDias

Interactive Datar

Expansion

MAORNINGSTAR

intereconomia A%

€ UROFONDS




| MAS DE 25 PREMIOS EN LOS ULTIMOS 10 ANOS

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 - Espafia

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

2006

GVC Gaesco Gestiéon, 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, 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:

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
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¢POR QUE INVERTIR ¢YA ERES 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 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 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 cardécter 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 (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 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 disposicioén 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 legislacion fiscal aplicable a su situacién personal y puede variar en el futuro.
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