GVC GAESCO DIVIDEND FOCUS CLASE A FUND GVC Gaesco

Fondo de Inversién de Renta Variable Europea Perfl de riesgo 31 de Enero de 2023
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Objetivo del Fondo

El objetivo de gestién es invertir en empresas que proporcionen una rentabilidad por dividendo elevada, creciente y sostenible, asi como por un potencial de revalorizacién de
sus cotizaciones por descuento fundamental. Para la seleccién de empresas, mayoritariamente de la Zona Euro, se utilizaran criterios muy definidos y sin discriminar a los
emisores ni por su tamafio ni por la forma de pago de los dividendos, si bien es preferible en cash que en acciones.

Estadisticas 12m PER Ponderado de la Cartera

Fecha de lanzamiento 25/01/2019 Ratio de Sharpe -0,29 21?123 21082: 21%25
Benchmark Benchmark Dividend Focus Beta 0,78 ' ' '
Divisa EUR Alpha -4.8 % Rentabilidad por Dividendo Ponderada
Patrimonio del Fondo 37.642.727 euros Tracking Error 6,4 % 2023 2024 2025
Valor liquidativo 11,37 euros Volatilidad del Fondo (1 afio) 13,4 % 47 % 5,0 % 51 %
Cédigo ISIN ES0143631002 Volatilidad del Indice (1 afio) 15,9 %
— . Estilo de Gestion

Cédigo Bloomberg GVCGDFA SM  Precio/Valor Contable 29 —
Comisién de Gestién 1,50 % Rotacién del fondo 0,2 Valor Crecimieinto
Comision de Depositaria 0,09 % Descuento Fundamental 25 % Gran Cap. o
Liquidez Diaria  UTA 8,7 Pequefia Cap.
TER 2022 1,6 %
Rentabilidad Distribucién Sectorial

Industrial 17,17

Alimentacion
Seguros
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0 5 10 15 20

% % % % g E % E % Principales posiciones
S & ' e 2 PHILIP MORRIS INTERNATIONAL 5,86 %
— Fondo — ingice NAVIGATOR CO 4,95 %

o)

% m 3m 1A BATAE MUENCHENER RUECKVER REG 4,75 %
Fondo 529% 582% -394% 095% AXA 4,56 %
indice 538% 871% 1,06%  473% NOS SGPS SA 4,50 %
% 2003 2022 2021 2020 2019 COCA COLA COMPANY 460 %
Fondo 529% -901% 16,14% -7,20% 10,19 % IBERDROLA 4,28 OA
I'ndice 538 % -428% 19,18% -6,12% 17,53 % SIXT SE - PREF 4,26 %
RECKITT BENCKISER 4,00 %
AENA SME 3,84 %
4550 %

EUR 73,3 % CHF 4,1 % YEN 0,0 %
USD 14,7 % GBP 4,3 % Otros 3,7 %
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GVC GAESCO DIVIDEND FOCUS FUND GVC Gaesco

Fondo de Inversién de Renta Variable Europea 31 de Enero de 2023

Glosario

Ratio de Sharpe: Se calcula dividiendo el exceso de rentabilidad obtenida por el fondo (respecto al activo sin riesgo) por la desviacién estandar de esos excesos de
rentabilidad. Cuénto mayor sea ese ratio de Sharpe mejor comportamiento habré demostrado el fondo en el periodo analizado. El ratio de Sharpe mide, por lo tanto, el exceso
de rentabilidad por unidad de riesgo.

Beta: Es una medida de la sensibilidad a los movimientos del mercado. La beta del mercado es igual a 1,00 por definicién. Una beta de 1,10 significa que el fondo o la accién
ha tenido, de media, una rentabilidad un 10% superior a la del mercado cuando éste subia, pero un 10% peor que el mercado cuando este bajaba. De la misma forma una
beta de 0,85 indica que el mercado ha tenido un comportamiento un 15% peor que el mercado cuando este se movia al alza y un 15% mejor que el mercado cuando este se
movia a la baja.

Alpha: Es el rendimiento adicional obtenido por un fondo respecto a su indice de referencia o benchmark teniendo en cuenta la exposicién de este fondo al riesgo de mercado
(medido por la Beta).

Tracking error: Describe la volatilidad de la diferencia de rentabilidad entre un fondo y su benchmark. Por lo tanto, los fondos de gestién pasiva tendran un tracking error
pequefio.

Volatilidad : Es una medida del riesgo del fondo. Indica cémo, en términos medios, la rentabilidad del fondo se ha desviado de su media. Una volatilidad alta significa que la
rentabilidad del fondo ha experimentado fuertes variaciones mientras que una baja indica que la rentabilidad del fondo ha sido mucho mas estable.

PER: es un ratio que mide la relacién entre el precio de una accién y su beneficio por acciéon. Un PER més elevado implica que los inversores estan pagando mas por cada
unidad de beneficio.

Rotacién: indica el porcentaje de la cartera que ha cambiado en los dltimos meses.

Descuento Fundamental: Potencial de revalorizacion del valor siguiendo los criterios fundamentales, entendido como el descuento de dicho valor en el mercado.

Puntuacién UTA: Universo de Titulos Aptos. El andlisis UTA se ha desarrollado integramente en la Gestora de GVC Gaesco. Se analizan 23 ratios para determinar si una
empresa es apta o no, en el sentido de calidad y atractivo. El rango de UTA va desde O a 10.

Disclaimer

Este documento, asi como los datos, opiniones, estimaciones, previsiones y recomendaciones contenidas en el mismo, han sido elaborados por GVC Gaesco Gestion,
S.G.LLC., S.A. (en adelante "GVC Gaesco Gestién"), con la finalidad de proporcionar informacién general a la fecha de emisién del informe y estan sujetos a cambio sin previo
aviso. GVC Gaesco Gestién no asume compromiso alguno de comunicar dichos cambios ni de actualizar el contenido del presente documento. GVC Gaesco Gestion
considera que la informacién y/o las interpretaciones, estimaciones y/u opiniones relacionadas con los instrumentos financieros y/o emisores de los cuales trata este
documento, estan basados en fuentes que se consideran fiables y de reconocido prestigio, disponibles para el publico en general. GVC Gaesco Gestién no garantiza la
precisién, integridad, correccién o el caracter completo de dichas fuentes, al no haber sido objeto de verificacién independiente por parte de GVC Gaesco Gestioén y, en
cualquier caso, los receptores de este documento no deberan confiar exclusivamente en el mismo, antes de llevar a cabo una decisién de inversién.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacién o solicitud de compra, venta o suscripcién de valores o de otros instrumentos o de realizacién o
cancelacién de inversiones, ni pueden servir de base para ningin contrato, compromiso o decisién de ningun tipo. Los comentarios que figuran en este documento tienen una
finalidad meramente divulgativa y no pretenden ser, no son y no pueden considerarse en ningin caso asesoramiento en materia de inversién ni ningin otro tipo de
asesoramiento.

GVC Gaesco Gestion no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este documento o de su contenido. El
inversor debe tener en cuenta que la evolucién pasada de los valores o instrumentos o los resultados histéricos de las inversiones, no garantizan la evolucién o resultados
futuros.

El precio de los valores o instrumentos o los resultados de las inversiones pueden fluctuar en contra del interés del inversor e incluso suponerle la pérdida de la inversion inicial.
GVC Gaesco Gestién o cualquier otra entidad del Grupo GVC Gaesco, asi como sus respectivos directores o empleados, pueden tener una posicién en cualquiera de los
valores o instrumentos a los que se refiere el presente documento, directa o indirectamente, o en cualesquiera otros relacionados con los mismos; pueden negociar con dichos
valores o instrumentos, por cuenta propia o ajena, proporcionar servicios de asesoramiento u otros servicios al emisor de dichos valores o instrumentos, a empresas
relacionadas con los mismos o a sus accionistas, directivos o empleados y pueden tener intereses o llevar a cabo cualesquiera transacciones en dichos valores o instrumentos
o inversiones relacionadas con los mismos, con carécter previo o posterior a la publicacién del presente informe, en la medida permitida por la ley aplicable.

Los empleados de GVC Gaesco Gestion u otra entidad del Grupo GVC Gaesco pueden proporcionar comentarios de mercado, verbalmente o por escrito, o estrategias de
inversion a los clientes que reflejen opiniones contrarias a las expresadas en el presente documento; asimismo GVC Gaesco Gestion o cualquier otra entidad del Grupo GVC
Gaesco puede adoptar decisiones de inversién por cuenta propia que sean inconsistentes con las recomendaciones contenidas en el presente documento. Ninguna parte de
este documento puede ser (i) copiada, fotocopiada o duplicada en ningin modo, forma o medio (i) redistribuida o (jii) citada, sin el permiso previo por escrito de GVC Gaesco
Gestidn. Ninguna parte de este informe podra reproducirse, llevarse o transmitirse a aquellos Paises (o personas o entidades de los mismos) en los que su distribucién pudiera
estar prohibida por la normativa aplicable. El incumplimiento de estas restricciones podré constituir infraccién de la legislacion de la jurisdiccién relevante.
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GVC GAESCO DIVIDEND FOCUS CLASE | FUND GVC Gaesco

Fondo de Inversién de Renta Variable Europea Perfl de riesgo 31 de Enero de 2023

1 2 3 4 5 6 7
4= Menor Mayor =

Objetivo del Fondo

El objetivo de gestién es invertir en empresas que proporcionen una rentabilidad por dividendo elevada, creciente y sostenible, asi como por un potencial de revalorizacién de
sus cotizaciones por descuento fundamental. Para la seleccién de empresas, mayoritariamente de la Zona Euro, se utilizaran criterios muy definidos y sin discriminar a los
emisores ni por su tamafio ni por la forma de pago de los dividendos, si bien es preferible en cash que en acciones.

Estadisticas 12m PER Ponderado de la Cartera

Fecha de lanzamiento 25/01/2019 Ratio de Sharpe -0,24 21?123 21082: 21%25
Benchmark Benchmark Dividend Focus Beta 0,78 ' ' '
Divisa EUR Alpha -4,0 % Rentabilidad por Dividendo Ponderada
Patrimonio del Fondo 37.642.727 euros Tracking Error 6,4 % 2023 2024 2025
Valor liquidativo 11,72 euros Volatilidad del Fondo (1 afio) 13,4 % 47 % 5,0 % 51 %
Cédigo ISIN ES0143631028 Volatilidad del Indice (1 afio) 15,9 %
— . Estilo de Gestion

Cédigo Bloomberg GVCGDFISM  Precio/Valor Contable 29 —
Comisién de Gestién 0,75 % Rotacién del fondo 0,2 Valor Crecimieinto
Comision de Depositaria 0,09 % Descuento Fundamental 25 % Gran Cap. o
Liquidez Diaria  UTA 8,7 Pequefia Cap.
TER 2022 0%
Rentabilidad Distribucién Sectorial

Industrial 17,17

Alimentacion
Seguros

Consumo Discrecional
Consumo basico
Utilities

Salud

Depdsitos
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Materiales

Bancos

Telecom

Servicios Financiero
Quimica

Tecnologia

0 5 10 15 20

% % % % g E % E % Principales posiciones
S & ' e 2 PHILIP MORRIS INTERNATIONAL 5,86 %
— Fondo — ingice NAVIGATOR CO 4,95 %

o)

% m 3m 1A BATAE MUENCHENER RUECKVER REG 4,75 %
Fondo 536% 602% -321% 1,71% AXA 4,56 %
indice 538% 871% 1,06%  473% NOS SGPS SA 4,50 %
% 2003 2022 2021 2020 2019 COCA COLA COMPANY 460 %
Fondo 536 % -833% 17,01 % -6,60% 10,96 % IBERDROLA 4,28 OA
I'ndice 538 % -428% 19,18% -6,12% 17,53 % SIXT SE - PREF 4,26 %
RECKITT BENCKISER 4,00 %
AENA SME 3,84 %
4550 %

EUR 73,3 % CHF 4,1 % YEN 0,0 %
USD 14,7 % GBP 4,3 % Otros 3,7 %
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GVC GAESCO DIVIDEND FOCUS FUND GVC Gaesco

Fondo de Inversién de Renta Variable Europea 31 de Enero de 2023

Glosario

Ratio de Sharpe: Se calcula dividiendo el exceso de rentabilidad obtenida por el fondo (respecto al activo sin riesgo) por la desviacién estandar de esos excesos de
rentabilidad. Cuénto mayor sea ese ratio de Sharpe mejor comportamiento habré demostrado el fondo en el periodo analizado. El ratio de Sharpe mide, por lo tanto, el exceso
de rentabilidad por unidad de riesgo.

Beta: Es una medida de la sensibilidad a los movimientos del mercado. La beta del mercado es igual a 1,00 por definicién. Una beta de 1,10 significa que el fondo o la accién
ha tenido, de media, una rentabilidad un 10% superior a la del mercado cuando éste subia, pero un 10% peor que el mercado cuando este bajaba. De la misma forma una
beta de 0,85 indica que el mercado ha tenido un comportamiento un 15% peor que el mercado cuando este se movia al alza y un 15% mejor que el mercado cuando este se
movia a la baja.

Alpha: Es el rendimiento adicional obtenido por un fondo respecto a su indice de referencia o benchmark teniendo en cuenta la exposicién de este fondo al riesgo de mercado
(medido por la Beta).

Tracking error: Describe la volatilidad de la diferencia de rentabilidad entre un fondo y su benchmark. Por lo tanto, los fondos de gestién pasiva tendran un tracking error
pequefio.

Volatilidad : Es una medida del riesgo del fondo. Indica cémo, en términos medios, la rentabilidad del fondo se ha desviado de su media. Una volatilidad alta significa que la
rentabilidad del fondo ha experimentado fuertes variaciones mientras que una baja indica que la rentabilidad del fondo ha sido mucho mas estable.

PER: es un ratio que mide la relacién entre el precio de una accién y su beneficio por acciéon. Un PER més elevado implica que los inversores estan pagando mas por cada
unidad de beneficio.

Rotacién: indica el porcentaje de la cartera que ha cambiado en los dltimos meses.

Descuento Fundamental: Potencial de revalorizacion del valor siguiendo los criterios fundamentales, entendido como el descuento de dicho valor en el mercado.

Puntuacién UTA: Universo de Titulos Aptos. El andlisis UTA se ha desarrollado integramente en la Gestora de GVC Gaesco. Se analizan 23 ratios para determinar si una
empresa es apta o no, en el sentido de calidad y atractivo. El rango de UTA va desde O a 10.

Disclaimer

Este documento, asi como los datos, opiniones, estimaciones, previsiones y recomendaciones contenidas en el mismo, han sido elaborados por GVC Gaesco Gestion,
S.G.LLC., S.A. (en adelante "GVC Gaesco Gestién"), con la finalidad de proporcionar informacién general a la fecha de emisién del informe y estan sujetos a cambio sin previo
aviso. GVC Gaesco Gestién no asume compromiso alguno de comunicar dichos cambios ni de actualizar el contenido del presente documento. GVC Gaesco Gestion
considera que la informacién y/o las interpretaciones, estimaciones y/u opiniones relacionadas con los instrumentos financieros y/o emisores de los cuales trata este
documento, estan basados en fuentes que se consideran fiables y de reconocido prestigio, disponibles para el publico en general. GVC Gaesco Gestién no garantiza la
precisién, integridad, correccién o el caracter completo de dichas fuentes, al no haber sido objeto de verificacién independiente por parte de GVC Gaesco Gestioén y, en
cualquier caso, los receptores de este documento no deberan confiar exclusivamente en el mismo, antes de llevar a cabo una decisién de inversién.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacién o solicitud de compra, venta o suscripcién de valores o de otros instrumentos o de realizacién o
cancelacién de inversiones, ni pueden servir de base para ningin contrato, compromiso o decisién de ningun tipo. Los comentarios que figuran en este documento tienen una
finalidad meramente divulgativa y no pretenden ser, no son y no pueden considerarse en ningin caso asesoramiento en materia de inversién ni ningin otro tipo de
asesoramiento.

GVC Gaesco Gestion no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este documento o de su contenido. El
inversor debe tener en cuenta que la evolucién pasada de los valores o instrumentos o los resultados histéricos de las inversiones, no garantizan la evolucién o resultados
futuros.

El precio de los valores o instrumentos o los resultados de las inversiones pueden fluctuar en contra del interés del inversor e incluso suponerle la pérdida de la inversion inicial.
GVC Gaesco Gestién o cualquier otra entidad del Grupo GVC Gaesco, asi como sus respectivos directores o empleados, pueden tener una posicién en cualquiera de los
valores o instrumentos a los que se refiere el presente documento, directa o indirectamente, o en cualesquiera otros relacionados con los mismos; pueden negociar con dichos
valores o instrumentos, por cuenta propia o ajena, proporcionar servicios de asesoramiento u otros servicios al emisor de dichos valores o instrumentos, a empresas
relacionadas con los mismos o a sus accionistas, directivos o empleados y pueden tener intereses o llevar a cabo cualesquiera transacciones en dichos valores o instrumentos
o inversiones relacionadas con los mismos, con carécter previo o posterior a la publicacién del presente informe, en la medida permitida por la ley aplicable.

Los empleados de GVC Gaesco Gestion u otra entidad del Grupo GVC Gaesco pueden proporcionar comentarios de mercado, verbalmente o por escrito, o estrategias de
inversion a los clientes que reflejen opiniones contrarias a las expresadas en el presente documento; asimismo GVC Gaesco Gestion o cualquier otra entidad del Grupo GVC
Gaesco puede adoptar decisiones de inversién por cuenta propia que sean inconsistentes con las recomendaciones contenidas en el presente documento. Ninguna parte de
este documento puede ser (i) copiada, fotocopiada o duplicada en ningin modo, forma o medio (i) redistribuida o (jii) citada, sin el permiso previo por escrito de GVC Gaesco
Gestidn. Ninguna parte de este informe podra reproducirse, llevarse o transmitirse a aquellos Paises (o personas o entidades de los mismos) en los que su distribucién pudiera
estar prohibida por la normativa aplicable. El incumplimiento de estas restricciones podré constituir infraccién de la legislacion de la jurisdiccién relevante.
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GVC GAESCO DIVIDEND FOCUS CLASE E FUND GVC Gaesco

Fondo de Inversién de Renta Variable Europea Perfl de riesgo 31 de Enero de 2023

1 2 3 4 5 6 7
4= Menor Mayor =

Objetivo del Fondo

El objetivo de gestién es invertir en empresas que proporcionen una rentabilidad por dividendo elevada, creciente y sostenible, asi como por un potencial de revalorizacién de
sus cotizaciones por descuento fundamental. Para la seleccién de empresas, mayoritariamente de la Zona Euro, se utilizaran criterios muy definidos y sin discriminar a los
emisores ni por su tamafio ni por la forma de pago de los dividendos, si bien es preferible en cash que en acciones.

Estadisticas 12m PER Ponderado de la Cartera

Fecha de lanzamiento 25/01/2019 Ratio de Sharpe -0,22 21?123 21082: 21%25
Benchmark Benchmark Dividend Focus Beta 0,77 ' ' '
Divisa EUR Alpha -3,7 % Rentabilidad por Dividendo Ponderada
Patrimonio del Fondo 37.642.727 euros Tracking Error 6,4 % 2023 2024 2025
Valor liquidativo 11,85 euros Volatilidad del Fondo (1 afio) 13,4 % 47 % 5,0 % 51 %
Cédigo ISIN ES0143631010 Volatilidad del Indice (1 afio) 15,9 %
— . Estilo de Gestion

Cédigo Bloomberg GVCGDFE SM  Precio/Valor Contable 29 —
Comisién de Gestién 0,45 % Rotacién del fondo 0,2 Valor Crecimieinto
Comision de Depositaria 0,09 % Descuento Fundamental 25 % Gran Cap. o
Liquidez Diaria  UTA 8,7 Pequefia Cap.
TER 2022 0,6 %
Rentabilidad Distribucién Sectorial

Industrial 17,17

Alimentacion
Seguros

Consumo Discrecional
Consumo basico
Utilities

Salud

Depdsitos

Media

Materiales

Bancos

Telecom

Servicios Financiero
Quimica

Tecnologia

0 5 10 15 20

% % % % g E % E % Principales posiciones
S & ' e 2 PHILIP MORRIS INTERNATIONAL 5,86 %
— Fondo — ingice NAVIGATOR CO 4,95 %

o)

% m 3m 1A BATAE MUENCHENER RUECKVER REG 4,75 %
Fondo 539% 610% -293%  1,98% AXA 4,56 %
indice 538% 871% 1,06%  473% NOS SGPS SA 4,50 %
% 2003 2022 2021 2020 2019 COCA COLA COMPANY 460 %
Fondo 539% -806% 1728% -6,26% 11,23% IBERDROLA 4,28 OA
I'ndice 538 % -428% 19,18% -6,12% 17,53 % SIXT SE - PREF 4,26 %
RECKITT BENCKISER 4,00 %
AENA SME 3,84 %
4550 %

EUR 73,3 % CHF 4,1 % YEN 0,0 %
USD 14,7 % GBP 4,3 % Otros 3,7 %
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GVC GAESCO DIVIDEND FOCUS FUND GVC Gaesco

Fondo de Inversién de Renta Variable Europea 31 de Enero de 2023

Glosario

Ratio de Sharpe: Se calcula dividiendo el exceso de rentabilidad obtenida por el fondo (respecto al activo sin riesgo) por la desviacién estandar de esos excesos de
rentabilidad. Cuénto mayor sea ese ratio de Sharpe mejor comportamiento habré demostrado el fondo en el periodo analizado. El ratio de Sharpe mide, por lo tanto, el exceso
de rentabilidad por unidad de riesgo.

Beta: Es una medida de la sensibilidad a los movimientos del mercado. La beta del mercado es igual a 1,00 por definicién. Una beta de 1,10 significa que el fondo o la accién
ha tenido, de media, una rentabilidad un 10% superior a la del mercado cuando éste subia, pero un 10% peor que el mercado cuando este bajaba. De la misma forma una
beta de 0,85 indica que el mercado ha tenido un comportamiento un 15% peor que el mercado cuando este se movia al alza y un 15% mejor que el mercado cuando este se
movia a la baja.

Alpha: Es el rendimiento adicional obtenido por un fondo respecto a su indice de referencia o benchmark teniendo en cuenta la exposicién de este fondo al riesgo de mercado
(medido por la Beta).

Tracking error: Describe la volatilidad de la diferencia de rentabilidad entre un fondo y su benchmark. Por lo tanto, los fondos de gestién pasiva tendran un tracking error
pequefio.

Volatilidad : Es una medida del riesgo del fondo. Indica cémo, en términos medios, la rentabilidad del fondo se ha desviado de su media. Una volatilidad alta significa que la
rentabilidad del fondo ha experimentado fuertes variaciones mientras que una baja indica que la rentabilidad del fondo ha sido mucho mas estable.

PER: es un ratio que mide la relacién entre el precio de una accién y su beneficio por acciéon. Un PER més elevado implica que los inversores estan pagando mas por cada
unidad de beneficio.

Rotacién: indica el porcentaje de la cartera que ha cambiado en los dltimos meses.

Descuento Fundamental: Potencial de revalorizacion del valor siguiendo los criterios fundamentales, entendido como el descuento de dicho valor en el mercado.

Puntuacién UTA: Universo de Titulos Aptos. El andlisis UTA se ha desarrollado integramente en la Gestora de GVC Gaesco. Se analizan 23 ratios para determinar si una
empresa es apta o no, en el sentido de calidad y atractivo. El rango de UTA va desde O a 10.

Disclaimer

Este documento, asi como los datos, opiniones, estimaciones, previsiones y recomendaciones contenidas en el mismo, han sido elaborados por GVC Gaesco Gestion,
S.G.LLC., S.A. (en adelante "GVC Gaesco Gestién"), con la finalidad de proporcionar informacién general a la fecha de emisién del informe y estan sujetos a cambio sin previo
aviso. GVC Gaesco Gestién no asume compromiso alguno de comunicar dichos cambios ni de actualizar el contenido del presente documento. GVC Gaesco Gestion
considera que la informacién y/o las interpretaciones, estimaciones y/u opiniones relacionadas con los instrumentos financieros y/o emisores de los cuales trata este
documento, estan basados en fuentes que se consideran fiables y de reconocido prestigio, disponibles para el publico en general. GVC Gaesco Gestién no garantiza la
precisién, integridad, correccién o el caracter completo de dichas fuentes, al no haber sido objeto de verificacién independiente por parte de GVC Gaesco Gestioén y, en
cualquier caso, los receptores de este documento no deberan confiar exclusivamente en el mismo, antes de llevar a cabo una decisién de inversién.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacién o solicitud de compra, venta o suscripcién de valores o de otros instrumentos o de realizacién o
cancelacién de inversiones, ni pueden servir de base para ningin contrato, compromiso o decisién de ningun tipo. Los comentarios que figuran en este documento tienen una
finalidad meramente divulgativa y no pretenden ser, no son y no pueden considerarse en ningin caso asesoramiento en materia de inversién ni ningin otro tipo de
asesoramiento.

GVC Gaesco Gestion no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este documento o de su contenido. El
inversor debe tener en cuenta que la evolucién pasada de los valores o instrumentos o los resultados histéricos de las inversiones, no garantizan la evolucién o resultados
futuros.

El precio de los valores o instrumentos o los resultados de las inversiones pueden fluctuar en contra del interés del inversor e incluso suponerle la pérdida de la inversion inicial.
GVC Gaesco Gestién o cualquier otra entidad del Grupo GVC Gaesco, asi como sus respectivos directores o empleados, pueden tener una posicién en cualquiera de los
valores o instrumentos a los que se refiere el presente documento, directa o indirectamente, o en cualesquiera otros relacionados con los mismos; pueden negociar con dichos
valores o instrumentos, por cuenta propia o ajena, proporcionar servicios de asesoramiento u otros servicios al emisor de dichos valores o instrumentos, a empresas
relacionadas con los mismos o a sus accionistas, directivos o empleados y pueden tener intereses o llevar a cabo cualesquiera transacciones en dichos valores o instrumentos
o inversiones relacionadas con los mismos, con carécter previo o posterior a la publicacién del presente informe, en la medida permitida por la ley aplicable.

Los empleados de GVC Gaesco Gestion u otra entidad del Grupo GVC Gaesco pueden proporcionar comentarios de mercado, verbalmente o por escrito, o estrategias de
inversion a los clientes que reflejen opiniones contrarias a las expresadas en el presente documento; asimismo GVC Gaesco Gestion o cualquier otra entidad del Grupo GVC
Gaesco puede adoptar decisiones de inversién por cuenta propia que sean inconsistentes con las recomendaciones contenidas en el presente documento. Ninguna parte de
este documento puede ser (i) copiada, fotocopiada o duplicada en ningin modo, forma o medio (i) redistribuida o (jii) citada, sin el permiso previo por escrito de GVC Gaesco
Gestidn. Ninguna parte de este informe podra reproducirse, llevarse o transmitirse a aquellos Paises (o personas o entidades de los mismos) en los que su distribucién pudiera
estar prohibida por la normativa aplicable. El incumplimiento de estas restricciones podré constituir infraccién de la legislacion de la jurisdiccién relevante.
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