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El presente informe, junto con los Gltimos informes periodicos, se encuentran disponibles en los registros de la CNMV y por medios
telematicos en fondos.gvcgaesco.es.

La Entidad Gestora atendera las consultas de los clientes, relacionadas con las 1IC gestionadas en:

Direcciéon

Doctor Ferran 3-5 08034 Barcelona Barcelona tel.93 366 27 27
Correo electronico

info@gvcgaesco.es

Asimismo cuenta con un departamento o servicio de atencion al cliente encargado de resolver las quejas y reclamaciones. La CNMV
también pone a su disposicion la Oficina de Atencion al Inversor (902 149 200, e-mail:inversores@cnmv.es).

INFORMACION DEL FONDO

Fecha de registro del fondo: 12/12/1997

1. POLITICA DE INVERSION Y DIVISA DE DENOMINACION

Categoria

Tipo de fondo: Otros
Vocacién inversora: RENTA VARIABLE INTERNACIONAL
Perfil riesgo : 4 (En una escala del 1 al 7)

Descripcion general

GVCGaesco T.F.T. Fl es un fondo de inversion de renta variable internacional que invierte en empresas de los sectores Tecnoldgico,
Farmacéutico y de Telecomunicaciones. El indice bursétil de referencia es la media simple de los tres indices sectoriales de la familia D.J.
Stoxx. Pese a ser un Benchmark europeo, las inversiones se realizan en todo el mundo. La ponderacion de cada uno de los tres sectores puede
fluctuar entre un minimo del 20% y un maximo del 45%. Este fondo invertird un porcentaje minimo del 85% de su patrimonio en aquellos
valores acordes a su politica de inversion, pertenecientes a empresas de pafses de la OCDE, con un maximo de un 10% de empresas de pafses
no OCDE que coticen en mercados organizados de pafses OCDE. Es un fondo que va a estar permanentemente invertido con una clara
vocacion de maximizar el capital final de los participes a medio y largo plazo. Las decisiones de inversion se basan en el anélisis fundamental,
lo que constituye un proceso de bsqueda de valores por todo el mundo.

Operativa en instrumentos derivados

La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso

Podré invertir en instrumentos derivados negociados en mercados organizados y O.T.C. con finalidad de cobertura e inversion.
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo es la metodologia del compromiso.

Una informacién mas detallada sobre la politica de inversion del fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Una informacién mas detallada sobre la politica de inversion del fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacion EUR
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GVC Gaesco T.F.T., F.I. Informe Semestral del Segundo semestre 2023

2. DATOS ECONOMICOS

Periodo Actual Periodo Anterior Ao actual
Indice de rotacion de la cartera 0,10 0,00 0,02 0,09
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 3,65 1,80 2,73 -0,23

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, los
datos se refieren al Gltimo disponible.

2.1.b) Datos generales

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco.

Periodo Actual Periodo Anterior
Ne de participaciones 2.258.421,00 2.455.888,47
Ne de participes 1.415 1.551
Beneficios brutos distribuidos por participacion 0,00 0
Inversion Minima 0

Patrimonio fin de periodo (miles de euros) Valor liquidativo fin del periodo
Periodo del informe 30.174 13,3605
2022 34.053 13,0494
2021 49.983 16,8985
2020 52.016 15,7306

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre el patrimonio medio

Comision de gestion
% efectivamente cobrado

periodo acumulada Base de
s/patrimonio  s/resultados Total  s/patrimonio  s/resultados célculo
1,13 0,00 1,13 2,25 0,00 2,25 Patrimonio

Comision de deposito

% efectivamente cobrado = slcul
ase calculo

periodo acumulada
0,05 0,09 patrimonio
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2. DATOS ECONOMICOS

2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco
Clase: GVCGaesco T.F.T., FI  Divisa: EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)
Acumulado afo t actual Trimestral Anual

Ult. trim Trim -1 Trim -2 Trim -3 Ao t-2 Ao t-3 Ao t-5
Rentabilidad 11C 2,38 0,94 -2,21 -1,83 5,65 -22,78 7,42 15,49 -9,70

Trimestre actual Ultimo ano Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas % Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -1,57 11/10/2023 -1,57 11/10/2023 -7,68 12/03/2020
Rentabilidad maxima (%) 1,75 02/11/2023 1,75 02/11/2023 4,67 24/03/2020

() S6lo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacion inversora,
en caso contrario se informa ‘N.A.’
Se refiere a las rentabilidades méaximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.
La periodicidad de célculo 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.

Medidas de riesgo (%)

Acumulado afo t actual Trimestral Anual

Ult. trim Trim -1 Trim -2 Trim -3 Aio t-1 Ano t-2 Ano t-3 Ano t-5

Volalitidad de: (i)
Valor liquidativo 9,01 9,92 8,25 8,13 9,67 12,88 9,43 19,72 12,02
Ibex-35 14,18 12,30 12,35 10,84 19,43 19,64 18,30 34,10 13,52
Letra Tesoro 1 afo 0,13 0,16 0,16 0,12 0,11 0,09 0,02 0,02 0,01
Composite 3 indices 10,76 9,90 11,71 8,33 12,45 18,39 12,60 24,74 13,61
VaR histérico (i) 12,77 12,77 12,44 13,33 12,14 11,54 12,58 13,77 14,40

(i Volatilidad historica: 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 inversion homogénea.

Gip  VaR historico: 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 @ltimos 5 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)
Acumulado Trimestral Anual

ano tactwal (it rim  Trim -1 Trim-2  Trim-3 Afot1l Afot2 ARot3  Afo t-5
2,36 0,60 0,60 0,59 0,58 2,36 2,36 2,36 2,38

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision 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 se incluyen también los gastos
soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la
comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la compraventa de valores.
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Gréfico evolucion del valor liquidativo

Grafico evolucion valor liguidativo tltimos 5 anos
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2. DATOS ECONOMICOS
2.2.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 seglin su vocacion inversora.

Patrimonio

Vocacién inversora gestionado * N¢ de participes Rentabili‘d:«:t(i
(miles de euros) el
Renta Fija Euro 31.272 878 4,22
Renta Fija Internacional 78.520 1.810 4,49
Mixto Euro 36.556 971 1,52
Mixto Internacional 33.931 146 4,08
Renta Variable Mixta Euro 42.721 282 5,81
Renta Variable Mixta Internacional 158.123 3.682 3,50
Renta Variable Euro 88.375 3.619 4,86
Renta Variable Internacional 326.118 13.261 1,59
[IC de gestion referenciada(1) 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 82.028 2.417 0,88
Global 181.461 1.989 3,14
FMM Corto Plazo Valor Liquidativo 0 0 0,00
FMM Corto Plazo Valor Liquidativo Constante DP 0 0 0,00
FMM Corto Plazo Valor Liquidativo Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 151.274 11.636 1,54
IIC que replica un indice 0 0 0,00
[IC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado 0 0 0,00
Total fondos 1.210.378 40.691 2,73
*Medias.

+ (1): incluye 1IC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.
**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo.
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2. DATOS ECONOMICOS

2.3 Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de euros)

S . . Fin periodo actual Fin periodo anterior

e Importe % patrim. Importe % patrim.

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 29.803 98,77 32.859 98,85
* Cartera interior 3.228 10,70 3.312 9,96

* Cartera exterior 26.574 88,07 29.547 88,89

* 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) 183 0,61 292 0,88
(+/-) RESTO 188 0,62 90 0,27

TOTAL PATRIMONIO 100,00 33.240 100,00

Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segtin sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.

2.4 Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio % variacion

Variacion Variacion Variacion respecto fin

D D acumulada periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de euros) 33.240 34.053 34.053

(+/-) Suscripciones/reeembolsos (neto) -8,27 -6,05 -14,20 22,45

- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00

(+/-) Rendimientos netos -1,53 3,72 2,47 -136,92

(+) Rendimientos de gestion -0,35 4,90 4,84 -106,37

+ Intereses 0,03 0,02 0,05 23,27

+ Dividendos 1,16 1,32 2,50 -21,35

+/- Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

+/- Resultados en renta variable (realizadas o no) -1,62 3,58 2,24 -140,61

+/- Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

+/- Resultados en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 220,27

+/- Resultados en IIC (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

+/- Otros resultados 0,00 -0,02 -0,03 -98,42

+/- Otros rendimientos 0,08 0,00 0,08 0,00

(-) Gastos repercutidos -1,18 -1,18 -2,37 -10,20

- Comision de gestion -1,13 -1,12 -2,25 -8,92

- Comision de depositario -0,05 -0,04 -0,09 -8,92

- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,02 25,64

- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 -0,01 30,75

- Otros gastos repercutidos 0,01 -0,01 0,00 -178,06

(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -100,00

+ 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
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de euros) 30.174 33.240 30.174

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso.
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3. INVERSIONES FINANCIERAS

3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de euros) y en porcentaje sobre el patrimonio, al
cierre del periodo

Descripcion de la inversion y emisor Divisa Periodo actual Periodo anterior
Valor mercado %  Valor mercado Yo
ATRYS HEALTH EUR 239 0,79 338 1,02
PARLEM TELECOM EUR 218 0,72 212 0,64
PROFITHOL EUR 13 0,04 27 0,08
MEDCOMTECH EUR 94 0,31 59 0,18
GRIFOLS EUR 1.005 3,33 763 2,30
TELEFONICA EUR 1.661 5,50 1.914 5,76
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 3.228 10,69 3.312 9,98
TOTAL RENTA VARIABLE 3.228 10,69 3.312 9,98
[TOTAL INTERIOR 3.228 10,69 3.312 9,98
KAPSCH TRAFFICC EUR 18 0,06 23 0,07
TELENET EUR 0 0,00 412 1,24
ARSEUS EUR 1.163 3,85 1.079 3,25
MELEXIS NV EUR 164 0,54 162 0,49
X-FAB SILICON EUR 458 1,52 446 1,34
NOVARTIS CHF 146 0,48 184 0,55
ROCHE HOLDING CHF 328 1,09 168 0,51
ALCON CHF 141 0,47 175 0,52
SANDOZ GROUP AG CHF 12 0,04 0 0,00
RUBEAN AG EUR 252 0,83 0 0,00
CARL ZEISS MEDI EUR 128 0,43 129 0,39
FRESENIUS MEDIC EUR 1.708 5,66 2.079 6,25
VA-Q-TEC AG EUR 0 0,00 924 2,78
VITA 34 INTERNA EUR 84 0,28 89 0,27
MPH MITTELSTAEN EUR 62 0,21 60 0,18
DERMAPHARM HOLD EUR 169 0,56 181 0,55
FASHIONETTE EUR 154 0,51 111 0,33
KATEK SE EUR 119 0,39 160 0,48
MYNARIC AG EUR 175 0,58 195 0,59
APONTIS PHARMA EUR 166 0,55 293 0,88
NOVO NORDISK A/ DKK 0 0,00 170 0,51
NOVO NORDISK A/ DKK 150 0,50 0 0,00
LECTRA EUR 156 0,52 137 0,41
125 SA EUR 203 0,67 212 0,64
ASTRAZENECA GBP 147 0,49 171 0,51
VODAFONE GROUP GBP 1.745 5,78 1.903 5,72
CHINA MOBILE HKD 168 0,56 338 1,02
MEDTRONIC PLC usD 2.388 7,91 2.220 6,68
DIASORIN SPA EUR 159 0,53 286 0,86
EXPERT SYSTEM S EUR 459 1,52 405 1,22
PHARMANUTRA SPA EUR 169 0,56 182 0,55
LABOMAR SPA EUR 0 0,00 250 0,75
MEDICA SPA EUR 4 0,01 6 0,02
NEOSPERIENCE EUR 182 0,60 198 0,59
ERREDUE SPA EUR 219 0,73 229 0,69
IMD INTERNATION EUR 156 0,52 182 0,55
OTSUKA HOLDINGS JPY 169 0,56 335 1,01
KEYENCE CORP JPY 318 1,05 431 1,30
DAIICHI SANKYO JPY 161 0,53 289 0,87
TERUMO CORP, S. JPY 177 0,59 174 0,52
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SOFTBANK JPY 562 1,86 490 1,47
NIDEC CORPORATI JPY 728 2,41 998 3,00
HARMONIC DRIVE JPY 279 0,93 308 0,93
FANUC JPY 1.591 5,27 1.760 5,29
MURATA JPY 189 0,63 173 0,52
RAKUTEN JPY 883 2,93 698 2,10
CHINA LITERATUR HKD 218 0,72 251 0,76
MEITUAN DIANPIN HKD 5 0,02 8 0,02
JD.COM CL A HKD 3 0,01 4 0,01
KIAOMI CLASS B HKD 451 1,49 315 0,95
KONINKLIJKE PHI EUR 158 0,52 517 1,56
KENDRION EUR 282 0,93 394 1,19
VIVORYON THERAP EUR 102 0,34 154 0,46
NOS SGPS EUR 928 3,08 847 2,55
ERICSSON SEK 284 0,94 248 0,75
TELIASONERA EUR 1.389 4,60 1.506 4,53
ABBOTT LABORATO usb 160 0,53 170 0,51
ALIBABA GROUP H usD 1.123 3,72 955 2,87
BECTON DICKINSO usD 133 0,44 194 0,58
EMBECTA CORP usD 3 0,01 3 0,01
LIGHTNING EMOTO usb 0 0,00 2 0,01
MERCK usb 148 0,49 317 0,95
MICROSOFT usb 136 0,45 218 0,66
ORGANON CO usD 85 0,28 124 0,37
PFIZER usD 600 1,99 336 1,01
SALESFORCE INC usD 167 0,55 155 0,47
STERLING CHECK usb 126 0,42 0 0,00
TAIWAN SEMICOND usb 188 0,62 0 0,00
TELEF BRASIL usb 495 1,64 418 1,26
TERADYNE INC usD 649 2,15 867 2,61
TEVA PHARMA. usD 1.418 4,70 1.484 4,46
VERIZON COMM usD 512 1,70 511 1,54
VMWARE INC-CLAS usb 0 0,00 132 0,40
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 26.574 88,05 29.547 88,89
TOTAL RENTA VARIABLE 26.574 88,05 29.547 88,89

[TOTAL EXTERIOR

TOTAL INVERSION FINANCIERA
Inversiones financieras dudosas, morosas o en litigo
VOUSSE EUR 0 0,00 0 0,00
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3.2 Distribucion de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio total

Distribucion por tipo de activo de las inversiones

B Otros = 1,26%
@ RY cot. = 10, 69%
D RY cot. ext. = 82 ,05%

Distribucion sectorial de las inversiones
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3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles de euros)

Importe nominal

Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
LIGHTNING EMOTORS WARRANTILIGHTNING 7 Inversion
EMOTORS!1!
Total Operativa Derivados Derechos Renta 7
Variable

Total Operativa Derivados Derechos

Total Operativa Derivados Obligaciones

Pag. 10/16



GVC FONDO DE INVERSION MOBILIARIA
Gaesco
Gestion

GVC Gaesco T.F.T., F.I. Informe Semestral del Segundo semestre 2023

4. HECHOS RELEVANTES
SI

z
@)

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucion de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

X X X X X X x X

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

j. Otros hechos relevantes X

5. ANEXO EXPLICATIVO DE HECHOS RELEVANTES

Con fecha 15 de Diciembre se ha autorizado la solicitud de fusién por absorcién de Acapital Fertility and Genomics FI( como fondo absorbido) por
GVCGaesco T.F.T, FI ( como fondo absorbente).

6. OPERACIONES VINCULADAS Y OTRAS INFORMACIONES

Sl NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segtn articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha actuado como
vendedor o comprador, respectivamente X

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, director o asesor, o se han X
prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del grupo de la

gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo. X
g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o gastos

satisfechos por la IIC. X

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X
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7. ANEXO EXPLICATIVO SOBRE OPERACIONES VINCULADAS Y OTRAS INFORMACIONES

Durante el periodo, los ingresos percibidos por entidades del grupo al que pertenece la gestora y que tienen como origen comisiones satisfechas por
la IIC han ascendido a 2226,12 euros, lo que supone un 0,007% del patrimonio medio de la IIC.

8. INFORMACION Y ADVERTENCIAS A INSTANCIA DE LA CNMV

No aplicable
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9. ANEXO EXPLICATIVO DEL INFORME PERIODICO

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.
a) Vision de la gestora sobre la situacion de los mercados.

El afio 2023 ha sido un excelente ejercicio bursétil, registrandose no Gnicamente importantes subidas bursatiles, muy superiores a su media
histérica, sino ademas con una volatilidad netamente inferior a la media histérica. En otras palabras, se ha alcanzado un rendimiento superior con
un sufrimiento inferior al habitual.

El PIB mundial ha crecido un +3,1% en 2023, que constituye un crecimiento en Iinea con la media histérica, que se ha obtenido pese a la fuerte
subida de los tipos de interés. Los multiples augurios que se generalizaron a partir de junio del afio 2001, hara ya un afio y medio, segtn los cuales
las economias iban a entrar en recesion debido a la fuerte subida de los tipos de interés habida, no se han cumplido. Por una parte, la demanda de
servicios, que se vio claramente afectada por las restricciones covid, sigue muy fuerte. Los indicadores de PMIs o de ISM de servicios asi lo indican.
Dado que los servicios pesan mas de un 70% del PIB en economias como la europea o la norteamericana, y cerca de dos tercios del PIB en el
conjunto de la economia mundial, las economfias han aguantado bien el envite de la subida, o mejor dicho, normalizacién de los tipos de interés.
Al ser los servicios muy intensivos en mano de obra, las tasas de paro estan en zona de minimos. En la zona euro es del 6,4%, inferior a la media
del 9,1% (1998-2023). En Estados Unidos es del 3,7%, inferior a la media del 6,1% (1980-2023). Igualmente, en el conjunto de paises desarrollados
es del 4,4%, inferior a la media historica del 6,6% (1980-2023). Es precisamente la baja tasa de paro la que permite financiar el apetito consumidor
de servicios. El fuerte consumo se compatibiliza con un crecimiento del ahorro, que no s6lo no disminuye, sino que sigue aumentando.

En este entorno tanto los beneficios empresariales como sus margenes se han situado en zona de maximos. Esta fortaleza de los beneficios es la que
ha posibilitado la fuerte subida de las bolsas, que se han impuesto a los riesgos geopoliticos.

En lo que a la renta fija de largo plazo se refiere, la situacién es distinta. Su volatilidad ha sido en el 2023 muy superior a su media historica,
denotando que la renta fija esta buscando su equilibrio, especialmente en lo que a los tipos largos se refiere. Su equilibrio dependera de la futura
evolucion de los tipos de interés de corto plazo, y estos a su vez de la evolucion de las tasas de inflacion subyacente. Acaba el afio 2023, a tenor de
los "breakeven inflation rates", con el mercado no creyéndose que las inflaciones van a volver al 2% en los préximos afos, sino que van a ser
superiores. Ello conlleva que los tipos de interés de corto plazo, podrian situarse en una zona comprendia entre el 3% y el 3,5%, cuando acabe el
descenso de tipos de interés que se espera se inicie en 2024. Muy posiblemente estos niveles de "terminal rates" de bajada, no se vayan a conocer
hasta bien entrado el afio 2025. Esto podria hacer que persistiera durante un tiempo la volatilidad de los tipos de interés largos y que, en 2024,
pudieran simultaneamente, descender los tipos de interés cortos (desde los actuales niveles de 4,5% en la zona euro, y del 5,5% en EEUU), y subir
los tipos de interés largos.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Por una parte, hemos mantenido un elevado porcentaje de inversion durante todo el periodo, y, por otra parte, mantenemos al sector de
Farma/Salud como el de mayor ponderacion de los tres.

¢) indice de referencia.

La IIC se gestiona activamente conforme a sus objetivos y politica de inversion, de forma que su gestion no esta vinculada ni limitada por ningtn
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 IIC con respecto a su indice de referencia ha sido del 7,23% durante el periodo y en los Gltimos doce meses ha sido
del 6,82%. Un tracking error superior al 4% indica una gestion activa.

La rentabilidad neta de la IIC en el periodo ha sido del -1,29%. En el mismo periodo el indice de referencia ha obtenido una rentabilidad de 2,84%.

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

Durante el periodo el patrimonio de la IIC ha registrado una variacién negativa del -9,22% y el nimero de participes ha registrado una variacion
negativa de -136 participes, lo que supone una variacion del -8,77%. La rentabilidad neta de la IIC durante el periodo ha sido del -1,29%, con un
impacto total de los gastos soportados en el mismo periodo del 1,2%.

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

La IIC ha obtenido una rentabilidad neta en el periodo de un -1,29%, a su vez durante el mismo periodo el conjunto de fondos gestionados por
GVC Gaesco Gestion SGIIC, S.A. ha registrado una rentabilidad media durante el periodo del 2,73%.

En el cuadro del apartado 2.2.B) del informe se puede consultar el rendimiento medio de los fondos agruapados en funcion de su vocacion gestora.
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a)lnversiones concretas realizadas durante el periodo.

Los activos que han aportado mayor rentabilidad en el periodo han sido: TEVA PHARMACEUTICAL-ADR, GRIFOLS A, TELIA, RAKUTEN, NOVO

NORDISK A/S B. Los activos que han restado mayor rentabilidad en el periodo han sido: FRESENIUS MEDICAL CARE, FANUC, NIDEC,
MEDTRONIC PLC, VODAFONE GROUP PLC.

Durante el perfodo hemos invertido en nuevas empresas como Sterling Check, entre otras, a la vez que hemos aumentado posiciones en otras
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empresas como Fanuc, Pfizer o Roche, entre otras. Hemos acudido a la opa de VA-Q-TEC, a la vez que hemos disminuido posiciones en empresas
como MERCK & Co, Microsoft, Alcon o Daiichi Sankyo, entre otras.

b) Operativa de préstamo de valores.
La IIC no ha realizado durante el periodo operativa de préstamos de valores.
c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

Durante el semestre se han realizado operaciones con instrumentos derivados, con finalidad de inversion, en que han proporcionado un resultado
global negativo de 217,59 euros.
La remuneracién media obtenida por la liquidez mantenida por la IIC durante el periodo ha sido del 3,75%.

d) Otra informacioén sobre inversiones.

En cuanto a productos estrucutrados, activos en litigio o activos que se incluyan en el articulo 48.1j del RIIC, la IIC mantiene en cartera acciones
de:VOUSSE CORP con un peso patrimonial de 0%.

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 9,09%. En el mismo periodo el indice de referencia ha registrado una volatilidad del 10,81%. El
VaR de final de periodo a un mes con un nivel de confianza del 99%, es de un 12,77%.

La beta de GVCGAESCO T.F.T., FI, respecto a su indice de referencia, en los Gltimos 12 meses es de 0,56.

GVC Gaesco Gestion SGIIC analiza la profundidad del mercado de los valores en que invierte la IIC, considerando la negociacién habitual y el
volumen invertido. En condiciones normales se tardaria 8,10 dfas 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 Gestion
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
econdémicos a favor de los inversores, tales como primas de asistencia a juntas.

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 1IC no ha soportado costes derivados del servicio de anlisis.

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

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Esperamos que 2024 sea un afio continuista respecto a 2023, dado que no estamos detectando, hasta la fecha ningin cambio de fondo en el
mercado. Mantendremos, pues, la estrategia de inversion seguida en 2023. Seguiremos pues muy invertidos. Estaremos atentos a la continuidad de
diversos factores muy positivos como, por ejemplo, la persistencia de la ausencia de exceso de confianza de los equipos directivos de las empresas,
la fortaleza de la demanda de servicios, la continuidad de las bajas tasas de paro, la continuacion del descenso de los precios de las materias
primas, las evolucion de las tasas de inflacion subyacente, la evolucion de los tipos de interés de largo plazo, o la persistencia de los elevados
margenes empresariales. Esperamos, ademas, que en 2024 finalice el proceso de normalizacién de inventarios poscovid. Ello podria ser muy
positivo para las empresas de fabricacion de bienes.

No tenemos previsto realizar ninguna modificacion importante de los pesos sectoriales. El sector de farmacia / salud, seguira siendo el de mayor
ponderacion, previsiblemente.
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10. INFORMACION SOBRE LAS POLITICAS DE REMUNERACION

Datos cuantitativos: Durante el ano 2023 la Entidad Gestora ha satisfecho una remuneracion total al personal, incluyendo los costes de Seguridad
Social, de 2.914.468,32 euros, con un total de 44 beneficiarios, cinco de los cuales han sido o summer interships o becarios. De este importe,
2.673.468,32 (91,7%) euros corresponden a remuneracion fija, y 241.000,00 (8,3%) euros corresponden a remuneracion variable. En total 21
personas han recibido la remuneracion variable. El 41% de la remuneracion variable ha sido en concepto de gestion de inversiones, sin estar
directamente ligada a ninguna comision de gestion variable de las 1ICs en particular, sino a la consecucion general de los objetivos de gestion, en
especial el batir a los indices de referencia. Los ocho altos cargos de la gestora han percibido una remuneracion fija, con coste de la Seguridad Social
incluida, de 883.486,33 euros (el 33,0% del total), y una remuneracion variable de 141.500 euros (el 58,7% del total). Los empleados con incidencia
en el perfil de riesgo de las IICs han sido 15, y han percibido una remuneracion fija, coste de la Seguridad social incluida, de 1.260.137,20 euros, y
una remuneracion variable de 138.000,00 euros.

Datos cualitativos: La remuneracion del personal con incidencia en el perfil de riesgo de las IICs consta de dos apartados, uno de cualitativo, en
funcién, prioritariamente, de las aportaciones realizadas al Comité de Inversiones de la Gestora, y otro de cuantitativo, cuyo indicador principal es la
comparativa de la rentabilidad de las 1ICs gestionadas con su correspondiente indice de referencia a tres periodos distintos: un afo, tres afos, y cinco
afos, de forma equiponderada. Son estas las remuneraciones variables prioritarias y, a menudo, Gnicas de la gestora. El resto de colectivo puede
tener remuneraciones variables en funcién de la consecucion de ciertos objetivos de caracter binario, no cuantificable. La politica de
remuneraciones de la Gestora se engloba dentro de la Politica de Remuneraciones del Grupo Hacve. La politica de remuneracion es compatible con
una gestion adecuada y eficaz del riesgo, y no ofrece incentivos para asumir riesgos que rebasen en el nivel de riesgo tolerado. Es compatible con la
estrategia empresarial, los objetivos, los valores y los intereses a largo plazo de las entidades, e incluye medidas para evitar los conflictos de intereses.
Ademas, tiene en cuenta las tendencias del mercado y se posiciona frente al mismo de acuerdo con el planteamiento estratégico de las entidades. El
esquema de retribucion establecido se basa en la percepcion de una retribucion fija establecida con caracter anual, y una parte variable anual que
consistira en un porcentaje que no podra ser superior a la retribucion fija establecida, estando la parte variable sujeta al cumplimiento de una serie de
condiciones o requisitos genéricos y/o especificos. El sistema de retribucion variable se establece en base a objetivos, y se orienta a la consecucion
de los mejores resultados, tanto cuantitativos como cualitativos.

11. INFORMACION SOBRE LAS OPERACIONES DE FINANCIACION DE VALORES, REUTILIZACION DE LAS
GARANTIAS Y SWAPS DE RENDIMIENTO TOTAL
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10. ANEXO 10: GRAFICO DE RENTABILIDAD HISTORICA

Este diagrama muestra la rentabilidad del fondo como pérdida o ganancia porcentual anual
durante los Gltimos 10 anos.
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