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inversores@cnmyv.es).

INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 17/12/1999

1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: 5 (En una escala del 1 al 7)

Descripcion general

Politica de inversion: GVCGaesco Multinacional, Fl es un fondo de inversién que invierte en renta variable internacional:
en empresas multinacionales de alta capitalizacion. El indice bursétil de referencia es el Dow Jones Global Titans 50, que
incluye las 50 mayores empresas multinacionales cotizadas (por capitalizacion bursatil), en su mayoria norteamericanas y
en el que también tienen presencia empresas suizas, japonesas, inglesas, coreanas y de la zona euro. Es un fondo que va
a estar permanentemente invertido con un minimo del 85% de su patrimonio en renta variable. Podra invertir en
instrumentos derivados negociados en mercados organizados y O.T.C. con finalidad de cobertura e inversion. Su vocacion
es maximizar el capital final de los participes. Las decisiones de inversion se basan en el andlisis fundamental.

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

Divisa de denominacién 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 2,15 2,75 -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
N° de participaciones N° de participes N dIStI’Ik.)L!IdOS. ,por Inversién | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima | dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
CLASE A | 225.282,63 | 261.071,53 997 1.026 EUR 0,00 0,00 NO
CLASE P 4.467,13 7.089,98 1 1 EUR 0,00 0,00 300.000 NO
CLASE | 33.109,67 48.453,69 218 390 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 20.038 21.145 14.976 13.922
CLASE P EUR 411 1.247 0 0
CLASE | EUR 3.122 3.849 2.005 0

Valor liquidativo de la participacion (*)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 2021 Diciembre 2020
CLASE A EUR 88,9478 78,2291 80,0373 68,9253
CLASE P EUR 92,1097 80,2844 81,4268 69,4936
CLASE | EUR 94,2950 81,6977 82,3428 69,8750

(*)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 1,14 0,00 1,14 2,25 0,00 2,25 patrimonio 0,05 0,11 Patrimonio
CLASE P 0,68 0,00 0,68 1,34 0,00 1,34 patrimonio 0,02 0,04 Patrimonio
CLASE | 0,38 0,00 0,38 0,75 0,00 0,75 patrimonio 0,03 0,09 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 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 13,70 5,56 -4,92 4,61 8,29 -2,26 16,12

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,87 03-10-2023 -2,75 13-03-2023
Rentabilidad maxima (%) 2,06 02-11-2023 2,98 04-01-2023

(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 s ) : ) - -
2023 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 13,09 12,46 11,28 11,98 16,20 21,67 17,06

Ibex-35 14,18 12,30 12,35 13,04 19,43 22,19 18,30

Letra Tesoro 1 afio 0,13 0,16 0,16 0,12 0,11 0,09 0,02
DOW JONES GLOBAL
TR 13,01 11,66 11,73 12,41 15,89 20,85 13,13
VaR histérico del

T 19,87 19,87 15,81 20,23 15,37 13,66 20,08

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 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 2,39 0,62 0,60 0,59 0,59 2,39 2,40 2,42

(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.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

Grafico rentabilidad semestral de los lltimos 5 afios
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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 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 14,73 5,80 -4,70 4,84 8,53 -1,40 17,17

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,86 03-10-2023 -2,75 13-03-2023
Rentabilidad maxima (%) 2,06 02-11-2023 2,99 04-01-2023

(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 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 13,09 12,46 11,28 11,98 16,20 21,64 17,06

lbex-35 14,18 12,30 12,35 13,04 19,43 22,19 16,19

Letra Tesoro 1 afio 0,13 0,16 0,16 0,12 0,11 0,09 0,02
DOW JONES GLOBAL
TR 13,01 11,66 11,73 12,41 15,89 20,85 13,13
VaR histérico del

T 19,87 19,87 15,81 20,23 15,37 13,66 20,08

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 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 1,42 0,32 0,39 0,34 0,35 1,51 0,00 0,00

(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.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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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 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 15,42 5,96 -4,56 5,00 8,69 -0,78 17,84

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,86 03-10-2023 -2,75 13-03-2023
Rentabilidad maxima (%) 2,06 02-11-2023 2,99 04-01-2023

(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 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 13,09 12,46 11,28 11,98 16,20 21,63 16,90

lbex-35 14,18 12,30 12,35 13,04 19,43 22,19 16,19

Letra Tesoro 1 afio 0,13 0,16 0,16 0,12 0,11 0,09 0,02
DOW JONES GLOBAL
TR 13,01 11,66 11,73 12,41 15,89 20,85 13,13
VaR histérico del

T 19,87 19,87 15,81 20,23 15,37 13,66 20,08

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 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,87 0,21 0,22 0,22 0,21 0,92 0,94 0,00

(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.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

Grafico rentabilidad semestral de los lltimos 5 afios
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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* )
Semestral media**

de euros)
Renta Fija Euro 31.272 878 4,22
Renta Fija Internacional 78.520 1.810 4,49
Renta Fija Mixta Euro 36.556 971 1,52
Renta Fija Mixta 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
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 82.028 2.417 0,88
Global 181.461 1.989 3,14
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 151.274 11.636 1,54
IIC que Replica un indice 0 0 0,00




Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles

Rentabilidad

N° de participes*
P P Semestral media**

de euros)
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 1.210.378 40.691 2,73

*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 23.176 98,32 27.885 98,53
* Cartera interior 2.342 9,94 2.884 10,19
* Cartera exterior 20.835 88,39 25.001 88,34
* 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) 569 2,41 269 0,95
(+/-) RESTO -173 -0,73 148 0,52
TOTAL PATRIMONIO 23.572 100,00 % 28.302 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
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) 28.302 26.241 26.241
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -18,50 -4,54 -22,20 261,45
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -0,32 11,81 12,22 -102,40
(+) Rendimientos de gestion 0,76 12,92 14,41 -94,80
+ Intereses 0,02 0,04 0,06 -41,43
+ Dividendos 0,95 1,70 2,69 -50,63
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -0,83 11,16 11,04 -106,62
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,61 0,04 0,62 1.131,09
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros resultados -0,02 -0,02 -0,03 -1,13
+ Otros rendimientos 0,03 0,00 0,03 0,00
(-) Gastos repercutidos -1,08 -1,11 -2,19 -14,29
- Comision de gestion -1,01 -0,98 -1,98 -8,71
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,10 -9,70
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,03 18,33
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 0,00 -0,01 281,57
- Otros gastos repercutidos 0,00 -0,07 -0,07 -103,82
(+) 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 EUR) 23.572 28.302 23.572




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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RV COTIZADA 2.342 9,94 2.885 10,20
TOTAL RENTA VARIABLE 2.342 9,94 2.885 10,20
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 2.342 9,94 2.885 10,20
TOTAL RV COTIZADA 20.835 88,38 25.001 88,32
TOTAL RENTA VARIABLE 20.835 88,38 25.001 88,32
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 20.835 88,38 25.001 88,32
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 23.176 98,32 27.886 98,52

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

Distribucion por tipo de activo de las inversiones

® Otros = 1,68%
® RV cot. =0,04%
RV cot. ext. = 88,38%

Distribucion sectorial de las inversiones

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 lainversion
comprometido
TOTAL DERECHOS 0
TOTAL OBLIGACIONES 0

4. Hechos relevantes

Sl NO
a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X
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SI NO
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucién de la sociedad gestora X
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusién X
j. Otros hechos relevantes X
5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplicable
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 (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicién y venta de valores en los que el depositario ha "
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, 0 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 X
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

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 3481,02 euros, lo que supone un 0,014% del patrimonio medio de la
liC.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable

9. Anexo explicativo del informe periédico

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 bursatil, 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.
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El PIB mundial ha crecido un +3,1% en 2023, que constituye un crecimiento en linea 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, haré ya un afio y medio, segun 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 economias han aguantado bien el envite de la subida, o mejor dicho,
normalizacion 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
histérica 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 sélo 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 situacion 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 proximos 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 simultdneamente, 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.

Hemos mantenido durante todo el afio unos niveles muy altos de inversion, a la vez que un marcado sesgo "value" en la
cartera del fondo, y una cartera relativamente concentrada. Hemos utilizado, muy puntualmente, futuros de indice
comprados para beneficiarnos de lo que pensamos fueron descensos momentaneos de los mercados, muy escasos en
2023.

c) indice de referencia.

La IIC se gestiona activamente conforme a sus objetivos y politica de inversion, de forma que su gestidon 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 IIC con respecto a su indice de
referencia ha sido del 10,75% durante el periodo y en los ultimos doce meses ha sido del 11,46%. Un tracking error
superior al 4% indica una gestion activa.

La rentabilidad neta de la 1IC en el periodo ha sido del 0,37%. En el mismo periodo el indice de referencia ha obtenido una
rentabilidad de 6,57%.

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

Durante el periodo el patrimonio de la IIC ha registrado una variacién negativa del -16,71% y el nimero de participes ha
registrado una variacién negativa de -201 participes, lo que supone una variacion del -14,18%. La rentabilidad neta de la

IIC durante el periodo ha sido del 0,37%, con un impacto total de los gastos soportados en el mismo periodo del 1,22%.

e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.
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La IIC ha obtenido una rentabilidad neta en el periodo de un 0,37%, 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 vocacién gestora.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
Los activos que han aportado mayor rentabilidad en el periodo han sido: DEUTSCHE BANK, BANCO BILBAO VIZCAYA

ARGENTARIA, TEVA PHARMACEUTICAL-ADR, TOYOTA MOTOR CORP, BOOKING HOLDINGS. Los activos que han
restado mayor rentabilidad en el periodo han sido: NIDEC, FANUC, ABRDN PLC, AVOLTA AG, MEDTRONIC PLC.

Durante el semestre hemos adquirido empresas como Pfizer, AlA, Alibaba o Carnival, entre otras. Hemos vendido
parcialmente otras empresas como Toyota, Holcim, Visa, Wabtec, BMW o Munich Re, entre otras.

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

Durante el semestre se han realizado operaciones con instrumentos derivados, con finalidad de inversién, en futuros sobre
EuroStoxx, opciones sobre acciones que han proporcionado un resultado global positivo de + 153.146,11 euros.

El apalancamiento medio de la IIC durante el periodo ha sido del 2,12%.

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 11,87%. En el mismo periodo el indice de referencia ha registrado una
volatilidad del 11,7%. El VaR de final de periodo a un mes con un nivel de confianza del 99%, es de un 19,87%.

La beta de GVCGAESCO MULTINACIONAL FI, respecto a su indice de referencia, en los ultimos 12 meses es de 0,44.
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 0,16 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
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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.

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 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 inversién seguida en 2023. Seguiremos pues muy
invertiros y mantendremos el sesgo value de la cartera. 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 evolucién 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 normalizacidn de inventarios poscovid. Ello podria ser muy positivo para las empresas de fabricacién
de bienes.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0113211835 - ACCIONES|BBVA EUR 1.069 4,54 1.547 5,47
ES0178430E18 - ACCIONES|TELEFONICA EUR 1.272 5,40 1.338 4,73
TOTAL RV COTIZADA 2.342 9,94 2.885 10,20
TOTAL RENTA VARIABLE 2.342 9,94 2.885 10,20
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 2.342 9,94 2.885 10,20
BMG491BT1088 - ACCIONES|INVESCO UsD 1.050 4,46 1.001 3,54
CHO0012214059 - ACCIONES|HOLCIM LTD. CHF 248 1,05 986 3,48
CH0023405456 - ACCIONES|DUFRY AG CHF 1.066 4,52 1.252 4,42
DE0005140008 - ACCIONES|DEUTSCHE BK EUR 1.236 5,25 1.106 391
DE0005190003 - ACCIONES|BMW EUR 252 1,07 675 2,39
DE0008430026 - ACCIONES|MUENCHE RUECK EUR 113 0,48 344 121
FR0000077919 - ACCIONES|JC DECAUX EUR 910 3,86 913 3,23
FR0000120628 - ACCIONES|AXA EUR 737 3,13 1.351 4,77
FR0000125007 - ACCIONES|SAINT GOBAIN EUR 333 141 557 1,97
GBO0OBF8Q6K64 - ACCIONES|STANDARD LIFE GBP 1.132 4,80 1.445 511
GBOOBH4HKS39 - ACCIONES|VODAFONE GROUP GBP 948 4,02 1.034 3,65
HK0000069689 - ACCIONESI|AIA GROUP HKD 786 3,34 604 2,13
IEOOBTN1Y115 - ACCIONES|MEDTRONIC PLC UsD 1.865 7,91 2.018 7,13
JP3633400001 - ACCIONES|TOYOTA JPY 580 2,46 881 3,11
JP3734800000 - ACCIONES|NIDEC CORPORATI JPY 910 3,86 1.247 4,41
JP3802400006 - ACCIONES|FANUC JPY 1.326 5,62 1.600 5,65
LU0633102719 - ACCIONES|SAMSONITE INTER HKD 446 1,89 389 1,38
LU1598757687 - ACCIONES|ARCELORMITTAL EUR 514 2,18 997 3,52
NL0000009538 - ACCIONES|KONINKLIJKE PHI EUR 220 0,93 207 0,73
PA1436583006 - ACCIONES|CARNIVAL CORP UsD 2.099 8,91 2.157 7,62
US01609W1027 - ADRJALIBABA GROUP H UsD 1.018 4,32 993 3,51
US09857L1089 - ACCIONES|BOOKING HOLDING UsD 321 1,36 742 2,62
US2441991054 - ACCIONES|DEERE & COMPANY UsD 127 0,54 260 0,92
US2546871060 - ACCIONES| WALT DISNEY UsD 818 3,47 573 2,02
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
US7170811035 - ACCIONES|PFIZER UsD 522 2,21 0 0,00
US8816242098 - ADR|TEVA PHARMA. UsD 851 3,61 621 2,19
US92826C8394 - ACCIONES|VISA INC. UsD 118 0,50 544 1,92
US9297401088 - ACCIONES|WABTEC CORP USD 287 1,22 503 1,78
TOTAL RV COTIZADA 20.835 88,38 25.001 88,32
TOTAL RENTA VARIABLE 20.835 88,38 25.001 88,32
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 20.835 88,38 25.001 88,32
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 23.176 98,32 27.886 98,52

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. Informacidn sobre la politica de remuneracion

Datos cuantitativos: Durante el afio 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 remuneracién 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 consecucién 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 remuneracién 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 1ICs 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 IICs gestionadas con su
correspondiente indice de referencia a tres periodos distintos: un afio, tres afios, y cinco afios, de forma equiponderada.
Son estas las remuneraciones variables prioritarias y, a menudo, Unicas de la gestora. El resto de colectivo puede tener
remuneraciones variables en funcion 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 retribucién 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 retribucién variable se establece en base a objetivos, y se orienta a la consecucién de los mejores resultados,
tanto cuantitativos como cualitativos.

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