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1. Politica de inversion y divisa de denominacion
Categoria

Tipo de Fondo: Fondo subordinado de IIC extranjera
Vocacion Inversora:  Renta Variable Internacional
Perfil de riesgo: 5

Fondo subordinado que invierte mas del 0,00% en GVC GAESCO 300 PLACES WORLDWID, registrado en CNMV con nimero de
registro 4709, gestionado por GVC GAESCO GESTION S.G.I.I.C. S.A., y cuyo depositario es BNP PARIBAS S.A., SUCURSAL
EN.

Los inversores pueden consultar el informe completo, que contiene el detalle de la cartera de inversiones, y el informe simplificado,
asi como el folleto del fondo o sociedad en el que esta institucion invierte principalmente en los Registros de la CNMV y por medios
telematicos en info@gvcgaesco.es.

Descripcion general

El fondo invertira en aquellas empresas cuya actividad esté relacionada con unsegmento en particular de la actividad turistica, el
Turismo Global, es decir el turismo que se desplaza a otro pais distinto del pais de origen, seleccionando aquellas empresas que
presten sus servicios en los 300 lugares mas visitados del mundo por el turista global. Aunque la mayor parte de las empresas
perteneceran al sector turismo, podra invertirse también en empresas de otros sectores siempre que presten servicios al turista global.
La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice Stoxx Global 1800 Travel &amp; Leisure Index Usd, que incorpora a 81
empresas del sector ocio y turismo de todo el mundo. A partir del 20 de Marzo de 2024, este Fondo ha adquirido la categoria de
fondo subordinado ( Feeder ) del Fondo Luxemburgués Pareturn GVC Gaesco 300 Places Global Equity Fund ( Master ) gestionados
ambos por GVC Gaesco Gestion SGIIC.

Operativa en instrumentos derivados
Podra 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 de mercado es el método del compromiso.

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

Divisa de denominacion: EUR

2. Datos economicos

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



Beneficios brutos
distribuidos por
participacion

Periodo Periodo
Actual Anterior

N° de participaciones

N° de participes

Inversién | Distribuye

Divisa .. . .
minima [Dividendos

Periodo Periodo Periodo Periodo
Actual Anterior Actual Anterior

CLASE A 3.214.728,40 | 3.312.289.16 2.592 2614 | EUR 0,00 0,00 NO
CLASE I 1.620.512,31 | 1.620.299,25 391 383 | EUR 0,00 0,00 NO
CLASE P 48367,14 | 86.238,05 3 4| EUR 0,00 0,00 | 300:000.00 NO

Euros

Patrimonio (en miles)

CLASE A final del periodo Diciembre 2024 Diciembre 2023 Diciembre 2022

CLASE A 49.389 52.037 76.465 66.577
CLASE I EUR 29.539 33.856 53.843 49.109
CLASE P EUR 816 1.944 1.712 1.951

Valor liquidativo de la participacién

CLASE A final del periodo |  Diciembre 2024 Diciembre 2023 Diciembre 2022

CLASE A 15,3633 15,3389 13,5018 10,7942
CLASEI EUR 18,2283 17,9962 15,6065 12,2914
CLASE P EUR 16,8757 16,7358 14,6055 11,5896

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestion

% efectivamente cobrado

CLASE Base de [Sistema de
cieulo_mputacin
s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio s/resultados Total
CLASE A 0,38 0,38 1,35 1,35 patrimonio al fondo
CLASE1 0,01 0,01 0,21 0,21 patrimonio al fondo
CLASE P 0,16 0,16 0,75 0,75 patrimonio al fondo

Comision de depositario

% efectivamente cobrado

Base de calculo

Periodo Acumulada
CLASE A 0,01 0,03 patrimonio
CLASE I 0,01 0,01 patrimonio
CLASE P 0,01 0,01 patrimonio
| Periodo Actual | Periodo Anterior | _Aio Actual | Afio Anterior
Indice de rotacién de la cartera (%) 0,00 0,00 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,54 2,29 0,94 0,00

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

2.2. Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual CLASE A Divisa de denominacién: EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Rentabilidad

Anual

Tg::ﬁitlre Trimestre | Trimestre | Trimestre | 2024 2023 2022 2020

0,16 | 4,64 | 8,26 | -11,58 | 11,41 |




- . Trimestre Actual Ultimos 3 aiios
S SO
(1] (1) (1)

Rentabilidad minima (%) -2,33 1 01/08/2025 -5,65| 03/04/2025
Rentabilidad maxima (%) 1,47 | 22/08/2025 3,88 | 12/05/2025

(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 maximas 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 (%)

I
Tl:cr;flitlre Trimestre [ Trimestre | Trimestre | 2024 | 2023 | 2022 | 2020

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 18,68 11,94 24,98 17,25 12,83
Ibex-35 18,29 12,82 23,89 16,94

Letra Tesoro 1 aio 0,12 0,08 0,17 0,09 0,10
STOXX GLOBAL 1800 TRVL&LEIS 19,26 11,71 25,96 18,02 14,55
VaR histérico(iii) 17,10 17,10 17,77 17,86 21,54

 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. Solo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversiéon homogénea.

(i yaR 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 ITC de los
ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulado ler

2025 Trimestre |2° Trimestre Trimestre 4° Trimestre 2023 2022
Actual 2025 2025 2024

1,75 | 0,58 | 0,49 0,51 2,35 | 2,35 | 0,00 | 0,00 0,00

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 estas 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.

La Politica de Inversion de la IIC ha sido cambiada el 15 de Marzo de 2024. Se puede encontrar informacién adicional en el Anexo de este informe.

A) Individual CLASE I Divisa de denominaciéon: EUR

Anua

Rentabilidad (% sin anualizar)

Tgﬁﬁitlre Trimestre | Trimestre | Trimestre | 2024 2023 2022 2020

Rentabilidad | 1,29 | 5,04 | 8,66 | -11,26 | 11,83 |

Trimestre Actual Ultimos 3 afios

Rentbiidades tremasO
0 (1] (1]

Rentabilidad minima (%) -2,33 1 01/08/2025 -5,65| 03/04/2025

Rentabilidad maxima (%) 1,47 | 22/08/2025 3,89 12/05/2025

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

Se refiere a las rentabilidades maximas 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 (%)



A

Tgﬁﬁitlre Trimestre | Trimestre | Trimestre | 2024 | 2023 | 2022 | 2020

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 18,69 11,95 24,98 17,27 12,83
Tbex-35 18,29 12,82 23,39 16,94

Letra Tesoro 1 aiio 0,12 0,08 0,17 0,09 0,10
STOXX GLOBAL 1800 TRVL&LEIS 19,26 11,71 25,96 18,02 14,55
VaR histérico(iii) 16,91 16,91 17,57 17,65 21,33

" 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. Solo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

) VaR histérico: 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
ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulado ler

2025 Trimestre |2° Trimestre Trimestre 4° Trimestre 2024 2023 2022
Actual 2025 2025 2024

0,12 0,00

0,60 | 0,21 | 0,10 0,63 | 0,63 0,00 | 0,00

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 estas 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.

La Politica de Inversion de la IIC ha sido cambiada el 15 de Marzo de 2024. Se puede encontrar informacion adicional en el Anexo de este informe.

A) Individual CLASE P Divisa de denominaciéon: EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Tglctiﬁsat: € [ Trimestre | Trimestre [ Trimestre | 2024 2023 2022 2020

Rentabilidad | 0,84 | 4,88 | 8,50 | -11,39 | 11,66 |

Rentabilidades extremas(i) y Y

Rentabilidad minima (%) -2,33 1 01/08/2025 -5,65 03/04/2025
Rentabilidad maxima (%) 1,47 | 22/08/2025 3,88 12/05/2025

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

Se refiere a las rentabilidades maximas 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.

Medidas de riesgo (%)

Tglctiﬁsat: ®| Trimestre | Trimestre | Trimestre | 2024 | 2023 | 2022 | 2020

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 18,68 11,93 24,97 17,26 12,83
Ibex-35 18,29 12,82 23,89 16,94

Letra Tesoro 1 afio 0,12 0,08 0,17 0,09 0,10
STOXX GLOBAL 1800 TRVL&LEIS 19,26 11,71 25,96 18,02 14,55
VaR histérico(ii) 17,03 17,03 17,70 17,79 21,48

" 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. So6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversiéon homogénea.

(@ vaR histérico: 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 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)



Acumulado ler

4° Trimestre
2024

2° Trimestre
2025

Trimestre
Actual

2025 Trimestre 2024 2023 2022 2020

2025

1,14|

0,36 | 0,25 0,32 1,14 | 1,14 | 0,00

0,00 | 0,00

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comisién 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 estas 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.

La Politica de Inversion de la IIC ha sido cambiada el 15 de Marzo de 2024. Se puede encontrar informacion adicional en el Anexo de este informe.

B) Comparativa

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

Patrimonio Rentabilidad
Vocacién inversora gestionado* N° de participes® | _ . .
2 trimestral media**
(miles de euros)

Monetario
Renta Fija Euro 54.496 1.348 0,85
Renta Fija Internacional 147.311 3.143 1,14
Renta Fija Mixta Euro 53.247 1.204 -0,07
Renta Fija Mixta Internacional 39.449 178 2,775
Renta Variable Mixta Euro 39.811 85 2,37
Renta Variable Mixta Internacional 183.553 3.896 3,64
Renta Variable Euro 102.515 4.344 0,31
Renta Variable Internacional 329.888 12.253 5,29
IIC de gestion Pasiva(l) 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 76.577 2.109 2,48
Global 216.631 1.934 2,49
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Constante de Deuda 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 223.120 12.289 0,36
IIC que replica un Indice 0 0 0,00
11C con objetivo concreto de Rentabilidad no Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 1.466.598 42.783 2,50

* Medias.

(1): Incluye IIC 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 FI en el periodo

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

Distribucién del patrimonio

Fin periodo actual Fin periodo anterior

% sobre % sobre
Importe 5 ; Importe . 3
patrimonio patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 79.707 99,95 78.551 100,53
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 79.707 99,95 78.551 100,53
* 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 (TESORERIJA) 290 0,36 104 0,13
(+/-) RESTO -253 -0,32 -522 -0,67
TOTAL PATRIMONIO 79.744 100,00 78.133 100,00
Notas:

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

2.4. Estado de variacion patrimonial



% sobre patrimonio medio Q Ny
% variacion
. s Variacion del Variacion respecto fin
Variacion del , riod
eriodo actual periodo acumulada periodo
P anterior anual anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 78.133 75.922 87.836
+- Suscripciones/reembolsos (neto) -2,65 -5,05 -9,89 -42,64
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Rendimientos netos 4,61 7,98 -0,05 -358,84
(+) Rendimientos de gestion 4,86 8,32 0,86 123,45
+ Intereses 0,00 0,00 0,02 159,67
+ 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 depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en IIC (realizadas o no) 4,86 8,32 0,84 -36,22
+- Otros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,25 -0,34 -0,91 -482,29
- Comision de gestion -0,24 -0,33 -0,89 -19,61
- Comisién de depositario -0,01 -0,01 -0,02 10,38
- Gastos por servicios exteriores 0,00 0,00 0,00 -472,11
- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 0,00 -0,95
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 0,00
(+) 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
+ Oftros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 79.744 78.133 79.744

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

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

Descripcion de la inversién y emisor
EUR

LU1954206618 - ParticipacionesPARETURN GVCGAESCO PLACES
TOTAL IIC

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS

99,95
99,95
99,95
99,95

78.551
78.551
78.551
78.551

Periodo actual Periodo anterior

Valor de % Valor de %
mercado mercado
79.707
79.707
79.707

79.707

100,53
100,53
100,53
100,53

Notas: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segiin sea el caso.

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



4. Hechos relevantes

SI NO

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
¢. Reembolso de patrimonio significativo X

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucion 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 fusion X
j- Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

Se ha modificado el lugar de publicacion del valor liquidativo de los fondo dos de inversion del Boletin oficial de 1a Bolsa de Valores
de Barcelona, p or la pagina web de la sociedad gestora. Dicha sustitucion viene motivada p orla discontinuidad del servicio de
publicacion por parte de BME; si bien | a sociedad gestora, desde la constitucion de cada IIC, ha venido publicando simultaneamente
el valor liquidativo de las IIC gestionadas tanto en su pag ina web como en el boletin ofcial de cotizacion, por lo que dicha modificac
i6n no ha afectado el derecho de informacion a los participes de las IIC ge stionadas. La sociedad gestora ha adoptado la opcion de
forma voluntaria de continuar remitiendo a los participes la informaciéon con periodicidad trimestral como se ha venido realizando
hasta la fecha

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

) T

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 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, director o asesor, o X
se han 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 X
gastos satisfechos por la IIC

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a.) Existe un Participe significativo con un volumen de inversion de 16.423.221,09 euros que supone el 20,59% sobre el patrimonio
de la IIC.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV
NO APLICA

9. Anexo explicativo del informe periddico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO. a) Vision de la gestora sobre la situacion de los mercados.
En el Tercer Trimestre, el crecimiento mundial ha sido revisado al alza por el FMI, mejorando el crecimiento en 2 pb. y estimando
un crecimiento del 3 % para el 2025. Todo esto en un contexto en el que las economias, por el mo mento, no se resienten de la guerra
arancelaria de la administracion Trump, de los riesgos geopoliticos, que cada vez se agravan mads, y de datos de em pleo y PMI
flojos de la economia Americana. Las principales plazas mundiales, han tenido un gran desempefio a lo largo d e trimestre siendo el
mercado espailol, el que mejor performance ha tenido, con una subida de nuestro selectivo en un +10,6%, seguido de UK +6,73%;
Eur ostoxx +4,28%; cac +3%,; Ftsemib +7,37%, quedando descolgado de las subidas el DAX Aleman, que cerro con un -0,12%. Los
indices Americanos, tampoco se quedaron atras, subiendo el Nasdaq un +8,82%, seguido del S&amp;P +7,79% y el D ow Jones +5,
22% Por sectores, en Europa destaco Recursos Basicos, con una subida del 17%, s eguido de Bancos, (13,53%), Seguros ( 5,42%) y
Energia (4,52%). Por el lado negativo, destacamos Media con un -9,17%; Sector Quimico (-5,93%) y Real E state (-5,90%). Por el
lado de los PMI Americanos, los datos de PMI manufacturero, continia n débiles, indicando contraccion, pero compensados por los
PMI Servicios. E n Europa, el BCE publico sus proyecciones macro para el 2025, situando la i nflacion en el 2,1%. A pesar de estar
Alemania floja, tanto el crecimiento del PIB trimestral como el empleo fue del 0,1%, mejorando la confianza del consumidor en 0,6
ptos. Los mayores paises de Europa, estos son Alemania, F rancia e Italia, siguen con crecimientos inferior al 1%, y se espera que Eu



ropa crezca un 1,2% en el 2025, mejorando en un 0,9% el crecimiento esperad o a finales del primer semestre. Francia continua
penalizada por su inestabilidad politica, siendo el indice el que menor revalorizacion lleva de la Eurozona. En renta fija, la FED
recorté los tipos en septiembre de 2025, dejando el r ango oficial en el 4%-4,25% con unas notables presiones de la administracié n
Trump. La aprobacion de la <one big beautiful Bill> en Julio ha puesto un a mayor presion a la deuda publica, y con ello, a las
necesidades de bajar al menos los tipos a corto plazo para beneficiarse en la refinanciacion de los 9Bn USD que vencen anualmente.
Por cada 1% de reduccion del tipo de int erés en las refinanciaciones tiene un impacto del 0,3% aprox. en el déficit publico/PIB.
Recordemos que Trump reclama un recorte de 300pb, lo que hari a reducir el déficit en un 1%. Por otra parte, de cara a la reunion de
fina les de octubre, se descuenta una probabilidad superior al 95% de otro recor te de 25 pb, ademads segtin los dots se prevé al menos
una bajada mas antes d e que acabe el afio si los datos acompaifian. La curva de tipos americana, continua invertida hasta el 2 afios,
sitiandose en niveles de 3,6%. La curva 2Yr-10Yr ha hecho algo de steepness pasando d e 0,51 a 0,55 ptos. Las rentabilidades caen
durante el trimestre tanto en la parte corta de la curva americana como en la parte larga.: el bono a 2 afios se sitta a final de trimestre
en el 3,60% y el 10 afios en el 4,15%. Los tipos en Europa han subido moderadamente este trimestre en todos los pl azos. El1 2Yr ha
pasado del 1,85% al 2,01% y el 10Yr ha pasado del 2,60 al 2 ,71. La curva Espaiiola, en cambio esta mucha mas empinada que la
europea. Situan dose el 2yr en el 2,09% y el 10yr en el 3,25%. Las primas de riesgo de los paises periféricos, se han reducido,
pasando la prima espaiiola de 64 pb a 54,4 pb. y la italiana baja de 90 pb a 80pb. La prima francesa debido a su situacion politica ha
subido de 70pb a 80 pb. b) Decisiones generales de inversion adoptadas. Hemos mantenido durante todo el periodo la maxima
exposicion posible, dada la evidente bonanza que la actividad registra y los ain muy importantes des cuentos fundamentales que
detectamos. Hemos efectuado algunos movimientos q ue responden a la magnitud de los descuentos fundamentales existentes. El
fondo estd actualmente invertido en 46 empresas, un 53,6% del patrimonio estd invertido en empresas europeas, un 27,3% en
empresas norteamericanas, un 13,5% en empresas asidticas exjapon, un 5,0% en empresas japonesas y un 0,3% en empresas
australianas. Los cinco sectores mas representados son el de hoteles (25,5%), cruceros (1 2,9%), aerolineas (12,6%), aeropuertos y
autopistas (11,4%) y comercios (8, 3%). ¢) indice de referencia. La IIC se gestiona activamente conforme a sus objetivos y politica
de inver sidn, de forma que su gestion no estd vinculada ni limitada por ningtn indi ce de referencia, sino que toma como referencia
el comportamiento del indic e en términos meramente informativos o comparativos. El Tracking error o de sviacion efectiva de la 1IC
con respecto a su indice de referencia ha sido del 7,43% durante el periodo y en los ultimos doce meses ha sido del 11,76% . Un
tracking error superior al 4% indica una gestion activa. La rentabilidad neta de la IIC en el periodo ha sido del 4,64%. En el mismo
periodo el indice de referencia ha obtenido una rentabilidad de -0,95%. d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos
de la IIC. Durante el periodo el patrimonio de la IIC ha registrado una variacion posi tiva del 2,06% y el numero de participes ha
registrado una variacion negati va de -22 participes, lo que supone una variacion del -0,72%. La rentabil idad neta de la IIC durante
el periodo ha sido del 4,64%, con un impacto to tal de los gastos soportados en el mismo periodo del 0,58%. e) Rendimiento del
fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestor a. La IIC ha obtenido una rentabilidad neta en el periodo de un 4,64%, a su
ve z durante el mismo periodo el conjunto de fondos gestionados por GVC Gaesco Gestion SGIIC, S.A. ha registrado una
rentabilidad media durante el period o del 2,50%. En el cuadro del apartado 2.2.B) del informe se puede consultar el rendimi ento
medio de los fondos agrupados en funcion de su vocacion gestora. 2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES. a)
Inversiones concretas realizadas durante el periodo. En el fondo Master durante este trimestre hemos aumentado posiciones
en emp resas como Sixt Se - PREF. Igualmente hemos reducido exposicion a empresas como Carnival, Melia, Technogym, entre
otras. Durante el periodo la inversion de GVC Gaesco 300 Places Worldwide FI en el fondo master, Pareturn GVC Gaesco 300
Places Global Equity Class U ha sido del 99,95% del patrimonio. b) Operativa de préstamo de valores.
La IIC no ha realizado durante el periodo operativa de préstamos de valo res. La IIC no ha realizado durante el periodo
operativa de préstamos de valores , pero si el fondo master Pareturn GVC Gaesco 300 Places Global Equity Fund . La operativa de
préstamo de valores se ha realizado a través de la plataf orma Sharegain, donde durante el periodo se han obtenido unos ingresos de 1
.709 euros , que supone un 0,00% del patrimonio medio del fondo master. ¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de
activos. Durante el periodo el fondo no se han realizado operaciones en instrmentos derivados. La remuneracion media obtenida por
la liquidez mantenida por la IIC durante el periodo ha sido del 0,5418%. d) Otra informacion sobre inversiones.
En cuanto a productos estructurados, activos en litigio o activos que se i ncluyan 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 11,94%. En el mismo peri odo el indice de referencia ha registrado una
volatilidad del 9,57000000000 00003%. La beta de GVC GAESCO 300 PLACES WORLDWIDE CLAS A FI., respecto a su indice
de referencia, en los ultimos 12 meses es de 0,68. GVC Gaesco Gestion SGIIC analiza la profundidad del mercado de los valores en
que invierte la IIC, considerando la negociacion habitual y el volumen i nvertido. En condiciones normales se tardaria 3,67 dias en
liquidar el 90% de la cartera invertida. 5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS. El ejercicio de los derechos politicos y econdémicos
inherentes a los valore s que integran las carteras de las IIC gestionadas por GVC Gaesco Gestion S GIIC se ha hecho, en todo caso,
en interés exclusivo de los socios y partic ipes 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 empr esas que estan en las carteras de las IIC gestionadas, en especial de
aquel las sociedades en las que la posicion global de las IIC gestionadas por est a entidad gestora fuera mayor o igual al 1 por 100 de
su capital social y t uvieran una antigiiedad superior a doce meses. Adicionalmente, la Sociedad G estora también ejerce el derecho
de asistencia y/o voto en aquellos casos e n que, no dandose las circunstancias anteriores, el emisor se hubiera consi derado relevante
o existieran derechos econémicos a favor de los inversores , tales como primas de asistencia a juntas. En concreto durante el afio se
ha votado en las Juntas de: THE WALT DISNEY COMPANY , AENA, DALATA, AEGEAN, MANDARIN ORIENTAL ,
TECHNOGYM SPA, ACCOR, L INDBLAB EXPEDITIONS , SHANGRI-LA ASIA LTD, TRIP ADVISOR INC, MELIA
HOTELS I n. , en todas ellas el sentido del voto ha sido a favor de todas las propue stas del orden del dia. 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 IIC no ha soportado costes
derivados del servicio de andlisis. 9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS). N/A 10.
PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO. No detectamos ningun cambio a corto plazo de la
actual coyuntura, por lo cu al es previsible que continuemos invertidos en un porcentaje muy elevado de la cartera durante los
proximos trimestres, y que busquemos el aprovechami ento coyuntural de cualquier descenso puntual que pudiera producirse.



10. Informacion sobre la politica de remuneracion.

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



