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1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria

Descripcion general

Politica de inversion: GVC Gaesco Small Caps FI es un fondo de Renta Variable Zona Euro, que invierte mas del 85% de
su patrimonio en el fondo PARETURN GVC GAESCO EURO SMALL CAPS EQUITY FUND CLASS U. La IlIC Principal
(Master/Subfondo) que invierte hasta el 100% de sus activos en sociedades de pequefia capitalizacion, cotizadas en
cualquier bolsa de la zona euro y cuya capitalizacion de mercado en el momento de adquisicion sea inferior o igual a 2000
millones de euros. El resto de los activos de la cartera del Subfondo se invertiran en el mercado monetario o en renta fija.
Pueden ser publicos o privados con una calificacion minima de grado de inversién segun las calificaciones de S&P. La
duracion media de la cartera de renta fija no puede superar los 2 afios. Este subfondo no invertira en mercados
emergentes, derivados, divisas distintas del euro ni en otros fondos o fondos cotizados en bolsa (ETF, por sus siglas en
inglés) de capital variable. El subfondo toma como referencia la rentabilidad del indice MSCI EMU SMALL CAP (con
codigo de Bloomberg indice MCLDEMU).

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso
Una informacion mas detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacion EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2023 2022
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 3,35 2,40 2,50 -0,13

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

2.1.a) Datos generales.
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Beneficios brutos
Ne de participaciones Ne° de participes distribuidos por
P e P P - . ”p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima [ dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
2.175.965,7 | 2.185.437,1
CLASE A 6 9 1.634 1.648 EUR 0,00 0,00 NO
CLASE P | 238.355,79 | 238.355,79 7 7 EUR 0,00 0,00 300.000 NO
CLASE | 1.829,58 1.829,58 3 3 EUR 0,00 0,00 1.000.000 NO
Patrimonio (en miles)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 2021 Diciembre 2020
CLASE A EUR 28.581 24.666 30.749 27.356
CLASE P EUR 3.368 3.216 2.268 2.379
CLASE | EUR 28 39 78 72

Valor liquidativo de la participacion (*)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 2021 Diciembre 2020
CLASE A EUR 13,1350 11,7461 13,1935 11,5609
CLASE P EUR 14,1283 12,5694 14,0203 12,2003
CLASE | EUR 15,3860 13,6271 15,1096 13,0705

(*)El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comisién de gestion
sobre resultados:

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestién Comisién de depositario
Sist. % efectivamente cobrado % efectivamente Base de
CLASE Imputac. BEEect cobrado calculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total

CLASE A 0,43 0,00 0,43 1,27 0,00 1,27 patrimonio 0,01 0,02 Patrimonio
CLASE P 0,25 0,00 0,25 0,75 0,00 0,75 patrimonio 0,01 0,02 Patrimonio
CLASE | 0,10 0,00 0,10 0,30 0,00 0,30 patrimonio 0,01 0,02 Patrimonio




2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual CLASE A .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Rentabilidad IIC 11,82 -3,43 4,57 10,73 14,06 -10,97 14,12 -8,55 -25,25

. : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,20 06-07-2023 -3,06 15-03-2023 -10,25 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 1,14 12-07-2023 1,78 30-03-2023 5,99 24-03-2020

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

inversora

Se refiere a las rentabilidades méaximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.
La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™o . : .
2023 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 11,32 8,56 9,30 15,00 13,06 18,98 13,46 26,84 14,15
Ibex-35 14,77 12,35 13,04 19,43 15,58 22,19 18,30 34,10 13,52
Letra Tesoro 1 afio 0,12 0,16 0,12 0,11 0,09 0,09 0,02 0,02 0,01
MSCI EMU Small Caps 14,21 11,50 11,25 18,68 16,93 21,89 12,52 26,85 13,15
VaR histérico del
o 14,41 14,41 17,74 14,46 11,10 11,10 17,24 21,07 14,87
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la

volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

(iii) VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si

se repitiese el comportamiento de la IIC de los Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.




Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Ratio total de gastos
(iv) 1,57 0,52 0,53 0,53 0,52 2,08 2,09 2,07 2,15

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la
compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios |

Grafico evolucion valor liquidativo Gltimos 5 aiios Grafico rentabilidad trimestral de los tltimos 3 aiios
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A) Individual CLASE P .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Rentabilidad IIC 12,40 -3,27 4,75 10,93 14,26 -10,35 14,92 -7,98 -24,58

» : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,20 06-07-2023 -3,06 15-03-2023 -10,23 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 1,14 12-07-2023 1,78 30-03-2023 5,97 24-03-2020

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

inversora

Se refiere a las rentabilidades méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.
La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™= o . : .
2023 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 11,32 8,56 9,30 15,00 13,06 18,96 13,42 26,76 14,08
lbex-35 14,77 12,35 13,04 19,43 15,58 22,19 16,19 34,10 13,52
Letra Tesoro 1 afio 0,12 0,16 0,12 0,11 0,09 0,09 0,02 0,02 0,01
MSCI EMU Small Caps 14,21 11,50 11,25 18,68 16,93 21,89 12,52 26,85 13,15
VaR histérico del
o 14,41 14,41 17,74 14,46 11,10 11,10 17,24 21,07 14,87
valor liquidativo(iii)

(ii) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la

volatilidad de distintas referencias. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si

se repitiese el comportamiento de la IIC de los ultimos 5 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.




Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Ratio total de gastos
(iv) 1,04 0,34 0,35 0,35 0,34 1,39 1,39 1,47 1,45

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la
compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios |

Grafico evolucion valor liquidativo Gltimos 5 aiios Grafico rentabilidad trimestral de los tltimos 3 aiios
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A) Individual CLASE | .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Rentabilidad 1IC 12,91 -3,12 4,91 11,09 14,43 -9,81 15,60 -7,48 -24,02

» : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,20 06-07-2023 -3,06 15-03-2023 -10,21 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 1,14 12-07-2023 1,78 30-03-2023 5,96 24-03-2020

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

inversora

Se refiere a las rentabilidades méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.
La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™= o . : .
2023 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 11,32 8,56 9,30 15,00 13,06 18,95 13,38 26,71 14,02
lbex-35 14,77 12,35 13,04 19,43 15,58 22,19 16,19 34,10 13,52
Letra Tesoro 1 afio 0,12 0,16 0,12 0,11 0,09 0,09 0,02 0,02 0,01
MSCI EMU Small Caps 14,21 11,50 11,25 18,68 16,93 21,89 12,52 26,85 13,15
VaR histérico del
o 14,41 14,41 17,74 14,46 11,10 11,10 17,24 21,07 14,87
valor liquidativo(iii)

(ii) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la

volatilidad de distintas referencias. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si

se repitiese el comportamiento de la IIC de los ultimos 5 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.




Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Ratio total de gastos
(iv) 0,59 0,19 0,20 0,20 0,19 0,77 0,79 0,76 0,00
iv

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la
compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios |

Grafico evolucion valor liquidativo Gltimos 5 aiios Grafico rentabilidad trimestral de los tltimos 3 aiios
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B) Comparativa

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

Patrimonio -
L . . .. Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* . .
Trimestral media**

de euros)
Renta Fija Euro 26.992 777 1,01
Renta Fija Internacional 75.936 1.778 0,67
Renta Fija Mixta Euro 36.802 969 0,33
Renta Fija Mixta Internacional 34.136 139 0,07
Renta Variable Mixta Euro 42.715 283 -0,93
Renta Variable Mixta Internacional 163.306 3.725 -1,85
Renta Variable Euro 90.077 3.635 -1,71
Renta Variable Internacional 339.073 13.511 -4,84
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 84.406 2.449 -1,43
Global 182.955 2.082 -1,32
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 145.222 11.590 0,73




Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles

Rentabilidad

N° de participes*
P P Trimestral media**

de euros)
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 1.221.622 40.938 -1,88

*Medias.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

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

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 31.612 98,86 32911 99,02
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 31.612 98,86 32911 99,02
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 438 1,37 502 1,51
(+/-) RESTO 74 -0,23 -177 -0,53
TOTAL PATRIMONIO 31.977 100,00 % 33.236 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
2.4 Estado de variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 33.236 31.371 27.921
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -0,38 1,31 2,40 -129,54
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -3,40 4,43 10,20 -178,79
(+) Rendimientos de gestion -2,99 4,86 11,48 -163,11
+ Intereses 0,01 0,01 0,03 -19,35
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en IIC (realizados o no) -3,00 4,85 11,45 -163,46
+ Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,41 -0,43 -1,28 -2,56
- Comision de gestion -0,41 -0,41 -1,22 3,61
- Comision de depositario -0,01 -0,01 -0,02 3,65
- Gastos por servicios exteriores 0,00 0,00 -0,01 1,10
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 -19,45
- Otros gastos repercutidos 0,01 -0,01 -0,03 -168,72
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00




% sobre patrimonio medio

Variacion del
periodo actual

Variacion del
periodo anterior

Variacion
acumulada anual

% variacion
respecto fin
periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

31.977

33.236

31.977

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
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3. Inversiones financieras
3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del
periodo

Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de la inversion y emisor
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 31.612 98,86 32.911 99,02
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 31.612 98,86 32.911 99,02
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 31.612 98,86 32.911 99,02

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

3.2 Distribucién de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio
total

Distribucién por tipo de activo de las inversiones

WG ext. = 58,86%
® Otros = 1,14%

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)

Importe nominal

Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversién
comprometido
TOTAL DERECHOS 0
TOTAL OBLIGACIONES 0

4. Hechos relevantes

Sl

z
o

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

¢. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo
i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

XX XXX [X|[X|X]|X|X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable
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6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%)
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV)

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha

X XXX

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad
del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
del grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

No aplicable

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable

9. Anexo explicativo del informe periédico

Los mercados burséatiles hicieron maximos a finales de julio. A partir de aquel momento han tenido descensos que se han
producido en un entorno de baja volatilidad y bajo volumen negociado. Interpretamos este Ultimo descenso en clave de los
tradicionales dientes de sierra que tienen los mercados bursatiles de forma natural. Los resultados empresariales siguen
sdlidos, y no se anticipa ningin cambio en los mismos en el futuro inmediato. Los mdltiples de valoracién siguen bajos,
especialmente en lo que al segmento "value" se refiere. A nivel mundial el Fondo Monetario internacional ha aumentado el
crecimiento mundial para el afio 2023 del 2,7% que pronosticaba en octubre de 2022 al 3,0% que pronostica en octubre de
2023. Luego el crecimiento econémico mundial va a registrar este afio 2023 un crecimiento practicamente idéntico que el
de la media histérica del crecimiento mundial (3,1% entre 1995 y 2019), y eso en un entorno de fuerte subida de tipos de
interés. ¢ Como es posible? La explicacion a la buena situacion econémica se encuentra en la fortaleza de los servicios a
nivel global, con unos PMIs de Servicios muy por encima de 50, esto es, expansivos, en los tres trimestres del afio, con
cifras superiores a 52 en el caso de la Zona Euro y el Reino Unido, superiores a 53 en el caso de Estados Unidos, y
superiores a 54 en el caso de Japon y China. Ello hace que aquellos paises mas dependientes del turismo, por ejemplo,
como Espafia o Grecia, estén a la cabeza del crecimiento econémico de la Zona Euro. Se simultanea con un crecimiento
de las magnitudes monetarias, M2, que son en la zona euro un 17,4% mayores que en 2019, y en Estados Unidos de un
+36,4%. La explicacién a esta situacion se debe a las bajas tasas de paro en todo el mundo, que posibilitan la financiacion
del fuerte apetito por los servicios por parte de los consumidores. La tasa de paro en Estados Unidos es del 3,8%, muy
inferior a la media del 6,1% entre 1980 y 2023. En la zona Euro es del 6,5%, muy inferior igualmente a la media del 9,1%
entre 1998 y 2023. En el conjunto de paises avanzados es del 4,4%, minimos histéricos, cuando la media entre 1980 y
2023 es del 6,6%. Los margenes empresariales siguen situados en zona de maximos, dado que si bien los costes de
personal estan aumentando, respecto al afio anterior, otros muchos costes estan remitiendo, como los energéticos, los de
materias primeras o los de transportes de contenedores, entre otros. Las tasas de inflacién estan igualmente remitiendo, si
bien son aun elevadas. Las tasas de inflacion subyacente, las consideradas de un mayor componente estructural, estan
capitalizando la atencion del mercado, y siguen elevadas, del 4.3% en EEUU y del 5,3% en la Zona Euro. Observando los
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denominados "breakeven inflation rates", podemos ver como las expectativas de inflacién futuras estan situadas mas cerca
del 3% que del 2%, que constituye el objetivo de los bancos centrales. Ello implica que los tipos de interés de largo plazo
(10 afios) deberian situarse entre el 5% y el 5,5%. Es un rango de tipos que no es nada peligroso para el mercado dado
gue la media de los tipos largos en EEUU es del 5,2% (1926 a 2022), cuya magnitud ha sido compatible con un fuerte
crecimiento econémico y con fuertes alzas bursatiles. Para llegar a constituir un conato de problema deberia superarse el
rango superior, de lo que estamos aun lejos. Esto denotan los tipos de interés a 10 afios del 4,95% en EEUU, el 2,95% en
Alemania o el 4,08% en Espafia (19/10/23).

Las empresas "small caps”, parecen estar ganando traccion y momento en el mercado. Se dan las circunstancias debidas
para que pueda iniciarse un ciclo "small".

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.
Hemos mantenido un porcentaje de inversion muy elevado, cerca del maximo posible, a lo largo de todo el trimestre.

Hemos aceptado las tres OPAs que nos han efectuado en empresas que teniamos en la cartera en lo que llevamos de
2023, la de la italiana Labomar, la de la belga Exmar, y la de la holandesa Lucas Bols. Todas las OPAs han sido
formuladas por accionistas de referencia de las empresas, a precios muy superiores a las cotizaciones existentes, y con
una elevada concordancia con nuestras valoraciones fundamentales de las mismas.

c) indice de referencia.

La IIC se gestiona activamente conforme a sus objetivos y politica de inversion, de forma que su gestidn no esta vinculada
ni limitada por ningun indice de referencia, sino que toma como referencia el comportamiento del indice en términos
meramente informativos o comparativos. El Tracking error o desviacion efectiva de la I1IC con respecto a su indice de
referencia ha sido del 5,06% durante el periodo y en los Ultimos doce meses ha sido del 5,51%. Un tracking error superior
al 4% indica una gestion activa.

La rentabilidad neta de la IIC en el periodo ha sido del -3,43%. En el mismo periodo el indice de referencia ha obtenido una
rentabilidad de -3,2%.

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

Durante el periodo el patrimonio de la IIC ha registrado una variacion negativa del -3,79% y el nimero de participes ha
registrado una variacién negativa de -14 participes, lo que supone una variacion del -0,84%. La rentabilidad neta de la IIC
durante el periodo ha sido del -3,43%, con un impacto total de los gastos soportados en el mismo periodo del 0,52%.
GVCGAESCO SMALL CAPS, FI, invierte mas de un 10% en otras |IC y, por tanto, satisface tasas de gestion en las IIC de
la cartera. Los gastos indirectos soportados por la inversion en otras IIC's durante el periodo ascienden a 0,08% del
patrimonio medio de la IIC.

e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.

La IIC ha obtenido una rentabilidad neta en el periodo de un -3,43%, a su vez durante el mismo periodo el conjunto de
fondos gestionados por GVC Gaesco Gestién SGIIC, S.A. ha registrado una rentabilidad media durante el periodo del -
1,88%.

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

de su vocacién gestora.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
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a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante el trimestre hemos adquirido acciones en empresas como Technogym, Anima, Melia, Beneteau o Cewe. Hemos
reducido la exposicion a Aegean Airlines.

Los activos que han restado mayor rentabilidad en el periodo han sido: PARETURN GVCGAESCO CLASS U SMALL
CAPS EQ FUND.

Durante el periodo la inversion de GVC Gaesco Small Caps en el fondo master, Pareturn GVC Gaesco Small Caps Fund
Class U ha sido del 98,81% del patrimonio medio.

b) Operativa de préstamo de valores.

La IIC no ha realizado durante el periodo operativa de préstamos de valores, pero si el

fondo master Pareturn GVC Gaesco Small Caps Fund. La operativa de préstamo de valores se ha realizado a través de la
plataforma Sharegain, donde hemos obtenido unos ingresos de 162.321 euros, que supone un 0,49% del patrimonio del
fondo.

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

Durante el trimestre no se han realizado operaciones en instrumentos derivados.
La remuneracion media obtenida por la liqguidez mantenida por la IIC durante el periodo ha sido del 3,35%.

d) Otra informacion sobre inversiones.

En cuanto a productos estrucutrados, activos en litigio o activos que se incluyan en el articulo 48.1j del RIIC, la IIC no
posee ninguno.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
N/A
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La Volatilidad de la IIC en el periodo ha sido del 8,56%. En el mismo periodo el indice de referencia ha registrado una
volatilidad del 11,5%. El VaR de final de periodo a un mes con un nivel de confianza del 99%, es de un 14,41%.

La beta de GVCGAESCO SMALL CAPS, FI, respecto a su indice de referencia, en los ultimos 12 meses es de 0,67.

GVC Gaesco Gestion SGIIC analiza la profundidad del mercado de los valores en que invierte la IIC, considerando la
negociacion habitual y el volumen invertido. En condiciones normales se tardaria 12,20 dias en liquidar el 90% de la cartera
invertida.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

El ejercicio de los derechos politicos y econémicos inherentes a los valores que integran las carteras de las IIC gestionadas
por GVC Gaesco Gestién SGIIC se ha hecho, en todo caso, en interés exclusivo de los socios y participes de las IIC. GVC
Gaesco Gestion SGIIC ejerce el derecho de asistencia y voto en las juntas generales que se celebran en Barcelona y
Madrid de empresas que estan en las carteras de las IIC gestionadas, en especial de aquellas sociedades en las que la
posicion global de las IIC gestionadas por esta entidad gestora fuera mayor o igual al 1 por 100 de su capital social y
tuvieran una antigiiedad superior a doce meses. Adicionalmente, la Sociedad Gestora también ejerce el derecho de
asistencia y/o voto en aquellos casos en que, no dandose las circunstancias anteriores, el emisor se hubiera considerado
relevante o existieran derechos econémicos a favor de los inversores, tales como primas de asistencia a juntas.
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6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
N/A

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A
LAS MISMAS.
N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.
Durante el periodo la I1IC no ha soportado costes derivados del servicio de analisis.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Esperamos que el mercado tenga un buen comportamiento en los proximos trimestres, debido a la fortaleza de los
resultados empresariales y a los fuertes descuentos fundamentales existentes. Mantendremos un elevado porcentaje
invertido en renta variable.

10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 0 0,00
LU1144805766 - I.I.C.|PARETURN GVCGAE EUR 31.612 98,86 32.911 99,02
TOTAL IIC 31.612 98,86 32.911 99,02
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 31.612 98,86 32.911 99,02
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 31.612 98,86 32.911 99,02

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacién sobre la politica de remuneracion

No aplicable

12. Informacién sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
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