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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 http://www.gvcgaesco.es.

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

Direccion

Doctor Ferran 3-5, 08034 Barcelona tel.93 3662727
Correo electrénico

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: 10/05/1995

1. POLITICA DE INVERSION Y DIVISA DE DENOMINACION

Categoria
Tipo de fondo: Fondo subordinado IIC extranjera
Vocacioén inversora: RV EURO
Perfil riesgo : 6 (En una escala del 1 al 7)
Fondo subordinado que invierte mas del 85,00% en PARETURN GVC GAESCO SMALL CAPS EQUITY FUND CLASSE U, registrado en
CSSF(LUX) gestionado por GVC GAESCO GESTION SGIIC, y cuyo depositario es BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES SUCURSAL
LUXEMBURGO.
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 por medios telematicos en www.gvcgaesco.es.

Descripcion general

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

Operativa en instrumentos derivados

La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso
Podra invertir en instrumentos derivados negociados en mercados organizados con finalidad de cobertura.

Una informacién mas detallada sobre la politica de inversion del fondo se puede encontrar en su folleto informativo.
Divisa de denominaci6n EUR
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GVC Gaesco Small Caps, F.I. Informe Trimestral del Tercer trimestre 2018

2. DATOS ECONOMICOS

Periodo actual Periodo anterior Ao actual Ano t-1
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,40 -0,40 -0,40 -0,40

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segin 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 @ltimos disponibles.

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

distribuidos por
participacion

Niamero participaciones Namero participes Divisa

Per. Actual Per. Anterior  Per.Actual Per.Anterior Per.Actual Per.Anterior
GVCGaesco Small Caps, F.I. 3.516.809,56 3.590.291,99 2.313 2.300 EUR 0,00 0,00 0
GVCGaesco Small Caps Clase P, F.I. 295.924,18 308.095,63 10 10 EUR 0,00 0,00 300000
GVCGaesco Small Caps Clase |, F.1. 239.559,32 230.888,07 134 119 EUR 0,00 0,00 1000000

Patrimonio (en miles)

Divisa A final de periodo Diciembre 2017 Diciembre 2016  Diciembre 2015

GVCGaesco Small Caps, F.I. EUR 48.260 49.770 35.957 33.503
GVCGaesco Small Caps Clase P, F.I. EUR 4.216 4.106 1.202 0
GVCGaesco Small Caps Clase |, F.1. EUR 3.606 0 0 4.074

Valor liquidativo de la participacién

A final de periodo  Diciembre 2017  Diciembre 2016  Diciembre 2015

GVCGaesco Small Caps, F.I. 13,7227 11,9508
GVCGaesco Small Caps Clase P, F.I. EUR 14,2481 15,4548 12,2640
GVCGaesco Small Caps Clase |, F.I. EUR 15,0522 12,0795

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre el patrimonio medio

Comision de gestion
% efectivamente cobrado

periodo acumulada Base de calculo

s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio s/resultados
GVCGaesco Small Caps, F.1. 0,43 0,00 0,43 1,27 0,00 1,27 Patrimonio
GVCGaesco Small Caps Clase P, F.I. 0,25 0,00 0,25 0,75 0,00 0,75 Patrimonio
GVCGaesco Small Caps Clase |, F.I. 0,10 0,00 0,10 0,30 0,00 0,30 Patrimonio

Comision de deposito

% efectivamente cobrado

periodo acumulada
GVCGaesco Small Caps, F.I. 0,01 0,02 patrimonio
GVCGaesco Small Caps Clase P, F.I. 0,01 0,02 patrimonio
GVCGaesco Small Caps Clase |, F.I. 0,01 0,04 patrimonio
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FONDO DE INVERSION MOBILIARIA

Informe Trimestral del Tercer trimestre 2018

2. DATOS ECONOMICOS

2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Clase: GVCGaesco Small Caps, F.I.  Divisa: EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)
Acumulado afo t actual Trimestral

Trim -1 Trim -2

Ult. trim

Anual

Afo t-2 Afio t-3 Afo t-5

Rentabilidad 11C -8,32

-4,46

-0,05 -3,99

Trimestre actual

Rentabilidades extremas % Fealn
(]

Rentabilidad minima (%) -1,63 05/09/2018
Rentabilidad maxima (%) 1,14 26/07/2018

3,71 25,25

Ultimo afio Ultimos 3 afios
% Fecha % Fecha
-2,03 05/02/2018
2,28 07/02/2018

() 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 afio t actual Trimestral

Ult. trim  Trim -1 Trim -2

Volalitidad de: (i)
Valor liquidativo 11,42 9,11 11,33 13,54
Ibex-35 12,92 10,52 13,46 14,71
Letra Tesoro 1 afo 0,27 0,23 0,36 0,18
MSCI EMU Small Caps 10,92 7,88 10,59 13,70
VaR histérico (i) 8,03 8,03 10,72 14,36

Anual
Ano t-2 Ano t-3 Afo t-5
7,93 8,73
14,13 12,85
0,17 0,32
7,83 8,81
14,39 14,39

(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. S6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

iy 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 Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

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

afo t actual Trim -1 Trim -2 Trim -3

Ult. trim

Ao t-1

Anual

Ano t-2 Ao t-3 Ano t-5

1,56 0,52 0,45 0,51 0,53 2,17

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.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos
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Gréfico evolucion del valor liquidativo

Grafico evolucion valor liquidativo altimos 5 aihos
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Grafico rentabilidad

Grafico rentabilidad trimestral de los ultimos 3 aios
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FONDO DE INVERSION MOBILIARIA

Informe Trimestral del Tercer trimestre 2018

2. DATOS ECONOMICOS

2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Clase: GVCGaesco Small Caps Clase P, F.I.  Divisa: EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)
Acumulado afo t actual Trimestral

Trim -1 Trim -2

Ult. trim

Trim -3

Anual

Afo t-2 Afio t-3 Afo t-5

Rentabilidad 11C -7,81

-4,27 0,13

-3,82

Trimestre actual

Rentabilidades extremas % Fealn
(]

-1,62 05/09/2018
1,13 26/07/2018

Rentabilidad minima (%)
Rentabilidad maxima (%)

3,87

26,02

Ultimo afio Ultimos 3 afios
% Fecha % Fecha
-2,02 05/02/2018
2,28 07/02/2018

() 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 (%)

Trim -3

Anual

Ano t-1 Ano t-2 Ao t-3 Ano t-5

Acumulado afio t actual Trimestral

Ult. trim  Trim -1 Trim -2

Volalitidad de: (i)
Valor liquidativo 11,40 9,08 11,30 13,53
Ibex-35 12,92 10,52 13,46 14,71
Letra Tesoro 1 afo 0,27 0,23 0,36 0,18
MSCI EMU Small Caps 10,92 7,88 10,59 13,70
VaR histérico (i) 8,03 8,03 10,72 14,36

7,88
14,13
0,17
7,83
14,39

8,70
12,85
0,32
8,81
14,39

(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. S6lo 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 Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

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

afo t actual Trim -1 Trim -2 Trim -3

Ult. trim

Ao t-1

Anual

Afo t-2

Ao t-3 Ano t-5

1,03 0,34

0,27 0,36

0,36 1,48

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.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos
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Gréfico evolucion del valor liquidativo

Grafico evolucion valor liquidativo altimos 5 aihos
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Grafico rentabilidad

Grafico rentabilidad trimestral de los ultimos 3 aios
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FONDO DE INVERSION MOBILIARIA

Informe Trimestral del Tercer trimestre 2018

2. DATOS ECONOMICOS

2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Clase: GVCGaesco Small Caps Clase I, F.I.  Divisa: EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)
Acumulado afo t actual Trimestral

Trim -1 Trim -2

Ult. trim

Anual

Afo t-2 Afio t-3 Afo t-5

Rentabilidad 11C -7,36

-4,10

0,29 -3,67

Trimestre actual
% Fecha
-1,61 05/09/2018
1,13 26/07/2018

Rentabilidades extremas

Rentabilidad minima (%)
Rentabilidad maxima (%)

4,05

26,88

Ultimo afio Ultimos 3 afios
% Fecha % Fecha
-2,02 05/02/2018
2,28 07/02/2018

() 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 (%)

Trim -3

Anual

Ano t-1 Ano t-2 Ao t-3 Ano t-5

Acumulado afio t actual Trimestral

Ult. trim  Trim -1 Trim -2

Volalitidad de: (i)
Valor liquidativo 11,37 9,03 11,26 13,53
Ibex-35 12,92 10,52 13,46 14,71
Letra Tesoro 1 afo 0,27 0,23 0,36 0,18
MSCI EMU Small Caps 10,92 7,88 10,59 13,70
VaR histérico (i) 8,03 8,03 10,72 14,36

7,93
14,13
0,17
7,83
14,39

8,73
12,85
0,32
8,81
14,39

(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. S6lo 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 Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

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

afo t actual Trim -1 Trim -2 Trim -3

Ult. trim

Ao t-1

Anual

Afo t-2

Ao t-3 Ano t-5

0,60

0,19 0,13 0,15

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 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.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos
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Gréfico evolucion del valor liquidativo

Grafico evolucion valor liquidativo altimos 5 aihos
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FONDO DE INVERSION MOBILIARIA

Informe Trimestral del Tercer trimestre 2018

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
gestionado *

Vocacion inversora

(miles de euros)

Monetario Corto Plazo 0
Monetario 0
Renta Fija Euro 120.250
Renta Fija Internacional 17.506
Mixto Euro 60.910
Mixto Internacional 0
Renta Variable Mixta Euro 24.335
Renta Variable Mixta Internacional 70.449
Renta Variable Euro 76.501
Renta Variable Internacional 219.006
IIC de gestion referenciada(1) 0
Garantizado de Rendimiento Fijo 0
Garantizado de Rendimiento Variable 0
De Garantia Parcial 0
Retorno Absoluto 166.645
Global 77.421

833.023

N¢ de participes Rentz‘bei(ljii(iii
0 0,00

0 0,00
16.821 -0,02
439 0,44
1.258 0,21
0 0,00

430 0,45
1.587 0,41
3.487 -3,73
9.850 -1,16
0 0,00

0 0,00

0 0,00

0 0,00
4.339 1,23
1.089 -1,54

*Medias.

+ (1): incluye 1IC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e 1IC 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)

.. . . . Fin periodo actual Fin periodo anterior
e Importe % patrim. Importe % patrim.
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 55.618 99,17 59.123 98,90
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 55.618 99,17 59.123 98,90
* 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) 631 1,13 831 1,39
(+/-) RESTO -167 -0,30 -177 -0,30
TOTAL PATRIMONIO 56.082 100,00 59.777 100,00
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) 59.777 56.242 53.877

(+/-) Suscripciones/reeembolsos (neto) -1,88 6,18 12,59 -129,76

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

(+/-) Rendimientos netos -4,43 -0,27 -8,83 1.461,57

(+) Rendimientos de gestion -4,02 0,13 -7,61 -3.126,85

+ Intereses 0,00 0,00 0,00 -100,00

+ 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) -4,02 0,13 -7,61 -3.127,91

+/- Otros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00

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

(-) Gastos repercutidos -0,41 -0,40 -1,22 -2,20

- Comision de gestion -0,40 -0,39 -1,19 -1,98

- Comision de depositario -0,01 -0,01 -0,02 -2,06

- Gastos por servicios exteriores 0,00 0,00 -0,01 -15,97

- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 0,00 3,30

- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 -100,02

(+) 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 -100,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de euros) 56.082 59.777 56.082

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
INTERIOR 0 0,00
I.I.C.IPARETURN GVCGAE EUR 55.618 99,17 59.123 98,90
TOTAL IIC 55.618 99,17 59.123 98,90

[TOTAL EXTERIOR 55.618 99,17 59.123

TOTAL INVERSION FINANCIERA 55.618 99,17 59.123
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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 IIC ext. = 99,17 %
@ Otros = 0,83%
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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

. Objetivo de la inversion
comprometido

Subyacente Instrumento

Total Operativa Derivados Derechos

Total Operativa Derivados Obligaciones
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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

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusion

X X X X X X X X X X

j. Otros hechos relevantes

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 (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 una 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

No aplicable

8. INFORMACION Y ADVERTENCIAS A INSTANCIA DE LA CNMV

No aplicable
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9. ANEXO EXPLICATIVO DEL INFORME PERIODICO

GVC Gaesco Small Caps, FI ha obtenido una rentabilidad durante el tercer trimestre del afio del -4,46%, que contrasta con el -1,09% del indice de
referencia en el mismo periodo.

En este trimestre se ha intensificado el sesgo growth o crecimiento del mercado, especialmente en el mes de agosto. Las empresas de crecimiento,
es decir aquellas por las que se pagan unos multiplos de valoracion elevados se han comportado mejor que las empresas valor o value, las que
cotizan con unos mdltiplos de valoracion bajos. Aunque a largo plazo las empresas value proporcionan unas rentabilidades superiores al inversor,
dado que no corren el riesgo de sobrepagar por los crecimientos futuros, no en cada momento temporal ello es asi. Existen ciclos temporales
growth, en los que las empresas de crecimiento tienen un mejor comportamiento bursétil, y ciclos temporales value en los que las empresas valor se
comportan mejor. En lo que llevamos de afio 2018 las empresas de crecimiento estan teniendo un mejor comportamiento relativo. Mas que indicar
diferencias sectoriales, ello suele ser debido a la preferencia de los inversores, que suele oscilar en el tiempo. Si observamos su evolucién histérica,
sin embargo, observaremos que el actual sesgo growth del mercado, que empezé a manifestarse hacia mediados de 2014, puede estar llegando a
un extremo historico, que deberia revertir en favor de un sesgo value. Ya a finales del afio pasado empezamos a vender las empresas de crecimiento
que habian alcanzado su valor fundamental y a adquirir las empresas value en las que apreciamos descuentos fundamentales superiores.

En otras palabras, observamos en la actualidad dos desequilibrios, uno genérico de bolsas de la zona euro baratas, que cotizan muy por debajo de
su valor fundamental, y otro mas especifico de empresas value baratas en relacion a las empresas growth. La cartera del fondo esta disefada para
beneficarse de los dos desequilibrios a la vez. Esperamos que en los proximos meses ambos converjan, lo cual significa subidas de las bolsas
simultaneadas con un comportamiento de las empresas value mucho mejor que el de las empresas growth. En ese contexto el fondo desplegara su
maximo potencial.

Los beneficios empresariales de las small caps de la zona euro siguen siendo robustos, con una muy buena evolucion de las ventas y de los
margenes, y con acaso alguna preocupacion futura por la subida de las materias primas, que esperamos que mayoritariamente se traslade a los
precios de venta. Mas alla de que las cotizaciones de este tipo de empresas puedan fluctuar més por los vaivenes del mercado, y ser muy sensibles
incluso a volimenes de negociacion escasos como los actuales, aprovecharemos cualquier movimiento exagerado de las cotizaciones para
aumentar posiciones.

La rentabilidad neta de la IIC en el trimestre ha sido del -4,46% vy la volatilidad ha sido del 9,11%. En el mismo periodo el indice de referencia ha
obtenido una rentabilidad de -1,09%, y una volatilidad del 7,88%. El Patrimonio de la IIC en el trimestre ha registrado una variacion negativa del -
6,18%. Para la comparativa de la rentabilidad neta obtenida por la IIC con el rendimiento obtenido por el resto de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora, agrupados en funcion de su vocacion gestora, consultar el cuadro del apartado 2.2.B). Durante el trimestre no se han realizado
operaciones en instrumentos derivados. La beta de GVCGAESCO SMALL CAPS , Fl, respecto a su indice de referencia, en los Gltimos 12 meses es
de 0,87.  El impacto total de los gastos soportados en el periodo por la IIC ha sido del 0,52%. GVCGAESCO SMALL CAPS , Fl invierte mas de un
10% en otras IIC y, por tanto, satisface tasas de gestion en las IIC de la cartera. Los gastos indirectos soportados por la inversion en otros fondos
durante el trimestre ascienden a 0,08% del patrimonio medio del fondo. GVC Gaesco Gestion 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 13,52 dias en liquidar el
90% de la cartera invertida. En cuanto a productos estructurados, activos en litigio o activos que se incluyan en el articulo 48.1j la 1IC no posee
ninguno.
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