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1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria

Tipo de fondo: Fondo que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades.
Vocacion inversora: Renta Variable Euro.

Perfil de riesgo: 4 en una escaladel 1 al 7

Descripcion general

Esta IIC aplica criterios de Inversién Socialmente Responsable (ISR), por lo que sus inversiones se guiaran por principios sostenibles y financieros. Tendré al menos un 75% de la
cartera en activos de renta variable cotizados en mercados espafioles, incluyendo activos de emisores espafioles cotizados en otros mercados, y se dirigird principalmente a
emisores de capitalizacién bursatil alta y/o media. La posibilidad de invertir en activos de baja capitalizacién puede influir negativamente en la liquidez del fondo. La renta
variable nacional debe ser, al menos, el 90% de la cartera de renta variable. Riesgo divisa 30%. No invertira en emergentes. Invertira hasta un 30% en IIC (incluidas las del grupo,
ETF, SICAV o activos similares). Hasta un 25% estara en valores de renta fija de emisores negociados, publicos o privados, principalmente de la OCDE, denominados en euros
(incluyendo depésitos a la vista, imposiciones a plazo fijo, pagarés u otros activos similares). No tendrd una duracion media determinada. El rating minimo sera el
correspondiente a la categoria de grado de inversién (desde BBB-) seguin la media de S&P, Moody s, Fitch y DBRS. Si el Reino de Espafia viese rebajado su rating por debajo de
esa categoria, la calidad minima también se reduciria. Puede invertir en emisiones inferiores a BBB- hasta un 10% del patrimonio. Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en
valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad Auténoma, una

Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con solvencia no inferior a la de Espafia. La IIC diversifica las inversiones en los activos
mencionados anteriormente en, al menos, seis emisiones diferentes. La inversién en valores de una misma emisién no supera el 30% del activo de la IIC. Se podra operar con
derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversion y no negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad
de cobertura y de inversion. Esta operativa comporta riesgos por la posibilidad de que la cobertura no sea perfecta, por el apalancamiento que conllevan y por la inexistencia de
una cdmara de compensacion. El grado maximo de exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso.
La IIC no ha realizado operaciones en instrumentos derivados en el periodo. Una informacién mas detallada sobre la politica de inversion del fondo se puede encontrar en su

folleto informativo

Divisa de denominacion
EUR
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2. Datos econdmicos

indice de rotacién de la cartera 0,03 0,19 0,03 0,35
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 154 1,57 154 1,90

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

2.1 Datos generales

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Patrimonio fin de

Participaciones / Participes Periodo actual Periodo Anterior Patrimonio / VL periodo VL fin(gzg:riodo
(miles de EUR)
Ne de participaciones 2.133.112,07 2.133.261,94 Periodo del informe 292.287 137,0239
N° de participes 446 449 2025 262.722 123,1550
B° brutos distribuidos por participacion 0,00 0,00 2024 189.534 84,9767
Inversién minima (EUR) 0 2023 172.364 72,7702

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestion Comision de depositario
% efectivamente cobrado . Sistema de % Efectivamente cobrado )
- Base Calculo X i - Base de calculo

s/ patrimonio s/rdo  Total s/ patrimonio s/rdo  Total
0,72 0,72 0,72 0,72

patrimonio 0,02 0,02 patrimonio

2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual
entabilidad 0 SIn anualizar, -

Rentabilidad IIC 11,26 12,08 -0,73 9,72 9,54 44,93 16,77

Rentabilidad minima (%) -1,90 04/05/2026 -4,14 03/03/2026
Rentabilidad méaxima (%) 3,76 08/04/2026 3,76 08/04/2026

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

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 inversién homogénea en el periodo

o
lediqas de riesgo (", -

Volatilidad (ii) de:

Valor liquidativo 16,81 16,12 17,47 9,95 10,69 14,60 11,78

1Ibex-35 19,34 18,83 19,8 12,51 12,66 16,56 13,46

Letra Tesoro 1 afio 0,67 0,73 0,61 0,25 0,27 0,38 0,52

IBEX-35 Net Return 19,38 18,87 19,82 12,47 12,47 16,51 13,32

VaR histérico (iii) 5,89 5,89 6,21 5,82 6,2 5,82 6,93

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

(i) VaR histérico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza de 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.

Castos (o patimonio i)
astos (% s/ patrimonio medio; — - - - -

Ratio total de gastos 0,75 0,37 0,37 0,38 0,38 151 151 1,52 1,52

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestién 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 suscripcién y de reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.
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Evolucién del valor liquidativo ultimos 5 afios % Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios
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VL GCO Acciones, FI IBEX-35 Net Return

El 27/01/2023 se modificé la politica de inversién para adaptarse a los requisitos establecidos para ser considerado un producto que promueve caracteristicas medioambientales o sociales, "producto
articulo 8" tal y como establece el Reglamento Delegado (UE) 2019/2088
(SFDR). Desde el 2/08/2019 la gestién toma como referencia a efectos meramente comparativos el indice Ibex-35 Net Return.

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 * (miles . " )
Vocacion inversora AEETE) N.° de participes Rentabilidad semestral media **

Renta Fija Euro 196.155 426 0,67
Renta Fija Internacional
Renta Fija Mixto Euro

Renta Fija Mixta Internacional 199.608 137 4,16
Renta Variable Mixta Euro

Renta Variable Mixta Internacional 156.260 453 6,45
Renta Variable Euro 369.249 658 11,88
Renta Variable Internacional 430.144 645 11,23

1IC de Gestion Referenciada (1)

Garantizado de Rendimiento Fijo

Garantizado de Rendimiento Variable

De Garantia Parcial

Retorno Absoluto

Global

FMM Corto Plazo Valor Liquidativo Variable

FMM Corto Plazo Valor Liquidativo Constante Deuda Publica
FMM Corto Plazo Valor Liquidativo Baja Volatilidad

FMM Estandar Valor Liquidativo Variable

Renta Fija Euro Corto Plazo

1IC Que Replica Un indice

1IC Con Objetivo Concreto De Rentabilidad No Garantizado

TOTAL FONDOS 1.351.416 2.319 34,39

* Medias
** Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

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

Distribucién del patrimonio Fin periodo actual Fin periodo anterior
3 sobre patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 278.921 95,43 248.582 94,62
Cartera Interior 278.921 95,43 248.582 94,62
Cartera Exterior
Intereses de la Cartera de Inversion
Inversiones dudosas, morosas o en litigio

(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 12.058 413 12975 4,94
(+/-) RESTO 1.308 0,45 1.165 0,44
TOTAL PATRIMONIO 292.287 100,00% 262.722 100,00%
Nota:

El periodo se refiere al trimestre o semestre, segtin sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.
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2.4. Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio
Var. del periodo Var. del periodo Var. Acumulada
actual anterior anual

% variacion respecto fin periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de euros) 262.722 222.511 262722 ]

(+/-) Suscripciones/Reembolsos (neto) 0,09
(-) Beneficios Brutos Distribuidos
(+/-) Rendimientos Netos 10,82
(+) Rendimientos de Gestién 11,67
(+) Intereses 0,03
(+) Dividendos 1,95
(+/-) Resultados en renta fija (realizadas o no)
(+/-) Resultados en renta variable (realizadas o no) 9,34

(+/-) Resultados en depésitos (realizadas o no)

(+/-) Resultados en derivados (realizadas o no)

(+/-) Resultados en IIC (realizadas o no) 0,35
(+/-) Otros Resultados

(+/-) Otros Rendimientos

(-) Gastos Repercutidos -0,85
(-) Comisién de gestion -0,72
(-) Comisién de depositario -0,02

(-) Gastos por servicios exteriores

(-) Otros gastos de gestién corriente

(-) Otros gastos repercutidos -0,11
(+) Ingresos

(+) Comisiones de descuento a favor de la IIC

(+) Comisiones retrocedidas

(+) Otros Ingresos

-1,78
18,37
19,31
0,04

171

16,58

0,98

-0,94
-0,73
-0,02

-0,19

0,09
10,82
11,67
0,03
1,95

9,34

0,35

-0,85
-0,72
-0,02

-0,11

-105,45

-32,42
-17,36
27,36

-37,01

-59,88

1,24
9,98
9,99
-4,87
17,98
-34,14

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de euros) 292.287 262.722 292287f ]

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 euros) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del periodo.

Periodo actual Periodo anter
Valor de e
% %
mercado mercado

Descripcion de la inversion y emisor Divisa Descripcion de la inversion y emisor Divisa

Valor de Valor de
% %
mercado mercado

ACCIONES|IBERDROLA EUR 18311 626 15.482 589 ACCIONES|Acciona Energias Ren EUR 4230 145 4095 156
ACCIONES|ACS EUR 7128 244 4699 1,79 ACCIONES|CELLNEX EUR 4365 149 4578 1,74
ACCIONES|CIE EUR 1.830 0,63 2043 0,78 ACCIONES|RED ELECT EUR 4510 154 4595 175
ACCIONES|SACYR EUR 2926 1,00 2419 092 ACCIONES|Puig Brands SA EUR 5979 205 4205 1,60
ACCIONES|TEC.REUNID EUR 2608 0,89 ACCIONES|GRIFOLS EUR 4108 141 4905 1,87
ACCIONES|C A FER EUR 3673 1,26 2701 1,03 ACCIONES|MERLIN PRO EUR 6.702 229 5430 207
ACCIONES|FLUIDRA EUR 3186 1,09 2491 095 ACCIONES|ENDESA EUR 5174 177 5012 191
ACCIONES|ENAGAS EUR 4250 145 3295 1,25 ACCIONES|INM.COLONI EUR 1499 051 1445 055
ACCIONES|ALMIRALL EUR 3351 115 3.821 1,45 ACCIONES|TELEFONICA EUR 4915 1,68 2824 1,07
ACCIONES|ACERINOX EUR 6411 219 5295 2,02 ACCIONES|AENA EUR 11278 386 10077 384
ACCIONES|FERROVIAL EUR 8.877 304 8190 3,12 ACCIONES|AMADEUS EUR 0186 314 7.748 2,95
ACCIONES|CORMAPFRE EUR 2.753 1,05 ACCIONES|Neinor Homes SA EUR 1153 0,39

ACCIONES|IAG EUR 11028 3,77 9.450 3,60 ACCIONES|INDITEX EUR 22592 773 23092 879
ACCIONES|REPSOL EUR 11.878 4,06 8594 3,27 DERECHOSIACS EUR 102 0,03

ACCIONES|BSCH EUR 30225 10,34 25188 9,59 ACCIONES|BBVA EUR 25217 863 23118 880
ACCIONES|ROVI EUR 951 0,33 1.044 0,40 ACCIONESISOLARIA EUR 1670 057 1523 058
ACCIONES|LINEA DIRE EUR 2709 093 [ToTALRVCOTIZADA | | 270.758|9262]  236.466]/90.03]
ACCIONES|B.SABADELL EUR 3679 1,26 CXLYRRPA TOTAL RENTAVARIABLE | | 270.758]9262] 236.466/90.03]
ACCIONESICAIXABANK EUR 24799 848 20915 7,96 PARTICIPACIONESIIBEX 35 EUR 8163 279 12113 4,61
ACCIONES|SOL MELIA EUR 3747 128 Py e Y otaLic | | gi63] 279]  12.113] 461}
ACCIONES|BANKINTER EUR 5396 185 EAGEIIPXT TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR | | 278021]195.41]  248.579]04 64/
ACCIONES|HBX Group Int. PLC EUR 1115 0,38 [P X< B TOTAL INVERSIONESFINANCIERAS | | 278021]195.41] 2485790464}
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3.2. Distribucion de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio total.
Distribucion Sectores

Otros
22,63%
Financiero
34,68%
Servicios publicos
11,03%
Industrial Consumo ciclico
15,10% 16,55%

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles de euros)
Al cierre del periodo no existen posiciones abiertas en derivados o el importe comprometido de cada una de estas posiciones ha sido inferior a 1000 euros.

4. Hechos relevantes

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

¢. 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

|
XXXXXXXXXXH

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No existe anexo explicativo de hechos relevantes.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segtin articulo 4 de la LMV)

X
X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha actuado como vendedor o comprador. X
e. Adquiridos valores/Ins. Financieros emitidos/avalados por alguna entidad del grupo gestora/depositario, o alguno de estos ha sido X
colocador/asegurador/director/asesor, o prestados valores a entidades vinculadas

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros una contrapartida ha sido una entidad del grupo de la gestora o depositaria, u otra 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

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a. Participes significativos:

Inversion directa:

274.378.700,51 euros - 93,87% sobre el patrimonio.

Inversion indirecta:

274.378.700,51 euros - 93,87% sobre el patrimonio.

9. Los ingresos percibidos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o gastos satisfechos por la IIC en concepto de comisiones de comercializacién son un 0,03% sobre el
patrimonio medio del fondo y por inversion superior a 1.000.000 de euros, un 0,64% sobre el patrimonio medio del fondo.

La Sociedad Gestora cuenta con un procedimiento para evitar los conflictos de interés.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No existe anexo explicativo de hechos relevantes.
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9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

El primer semestre del 2026 ha estado marcado por el conflicto en Iran. El deterioro del entorno geopolitico, marcado por la intensificacion del conflicto en Oriente Medio, elevo
la incertidumbre global y provocé episodios de volatilidad. A partir de abril, las bolsas recogieron con alzas generalizadas las expectativas de resolucion del conflicto por las
negociaciones. Los ataques de Israel en el Libano y el cierre del estrecho de Ormuz condicionaron la primera tregua en abril. Durante las siguientes semanas, el impacto del
conflicto comenzé a trasladarse progresivamente a algunos indicadores macroeconémicos, como el incremento del precio del crudo y el aumento de la inflacion.

En lo referente a Bancos Centrales, durante todo el semestre se mantuvieron los tipos de interés, con la Unica excepcion de la reunién de junio del Banco Central Europeo en la
que subi6 los tipos de interés oficiales en +25 puntos bésicos. En cuanto a la Reserva Federal, que mantuvo los tipos de interés oficiales sin cambios en las reuniones del
semestre, vivié un cambio en su presidencia, con Kevin Warsh supliendo a Jerome Powell a partir del 22 de mayo. En EE. UU., el IPC ha pasado de +2,4% de enero y febrero a un
+4,2% de mayo, mientras que la Eurozona ha repuntado del +1,9% de febrero al +3,2% de mayo, en cifras interanuales, con una estimacion de junio situandose en el +2,8%.

El comportamiento de las bolsas este semestre, a pesar del conflicto, ha sido positivo. El indice Eurostoxx-50 ha subido un +9,27% en el semestre y el lbex-35 ha tenido un
comportamiento mas destacado, con un +12,50%. En EE. UU., el S&P-500 ha registrado un +9,55% y el Nasdag un +12,79%.

En lo referente a la deuda publica, ha sido un semestre de volatilidad alta, aunque la deuda espafiola a diez afios ha subido desde el +3,29% hasta cerrar el semestre en el +3,34%,
ha tenido un minimo de +3,06% en febrero y un maximo de 3,63% en varias ocasiones. La rentabilidad del bono aleman ha pasado del 2,85% de diciembre al +2,86% de cierre de
junio, registrando un minimo del +2,64% en febrero y maximo del +3,19% en mayo. En EE. UU. la rentabilidad del bono a diez afios ha pasado de +4,17% a +4,47% en el semestre.

Finalmente. el conflicto dispar6 el precio del crudo. lleaando el barril Brent a cotizar cerca de los $120/barril; a finales de iunio se sitia por debaio de los $80.
b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Durante el semestre el Fondo ha tenido en cuenta a la hora de realizar sus inversiones la volatilidad en el mercado, las expectativas econémicas y la evolucion de la inflacion. El
Fondo ha mantenido una adecuada diversificacion de los riesgos.

¢) indice de referencia.

GCO Acciones ha cerrado el primer semestre del afio con una rentabilidad del +11,26%, inferior al +14,25% obtenido por su indice de referencia, el Ibex-35 Net Return, en el mismo
periodo. El fondo tiene libertad para invertir en cualquier activo dentro de la politica de inversion definida en su folleto, y no tiene establecidos limites con respecto al indice de
referencia, siendo el uso del benchmark meramente informativo, al objeto de comparar la evolucién de GCO Acciones. El ratio de correlacion con respecto a su indice de
referencia, el Ibex 35 Net Return, en los Ultimos seis meses ha sido del 98,39% (el ratio indica que en un 98,39% de los casos cuando en una jornada cualquiera el Ibex 35 Net
Return subié, el fondo subié y cuando el indice bajé, el fondo bajé) y con un Active Share a cierre del semestre del 27,43% (intuitivamente el ratio Active Share indica que un
27,43% de la cartera ha diferido del Ibex 35 Net Return, ya sea en pesos o en valores distintos).

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

Durante este periodo el patrimonio del Fondo ha aumentado y el nimero de participes se ha reducido. La rentabilidad en el semestre de GCO Acciones ha sido de +11,26%. En el
periodo de referencia los valores que han tenido una mayor aportacién positiva a la rentabilidad de GCO Acciones han sido Banco Santander, CaixaBank, Repsol, Iberdrola y
BBVA. Las comisiones acumuladas por el Fondo en este primer semestre de 2026 son del 0,74% (en el apartado 2.1. se detallan las comisiones soportadas por el Fondo). En el
semestre, el impacto de los gastos soportados por el Fondo de Inversion se eleva hasta el 0,75% lo que ha reducido en ese porcentaje la rentabilidad bruta obtenida por GCO
Acciones en este periodo.

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

En este semestre GCO Acciones ha registrado un mejor comportamiento que el fondo GCO Bolsa USA (renta variable estadounidense), pero inferior a los otros fondos

gestionados por la Gestora, GCO Eurobolsa (renta variable europea) y GCO Internacional (renta variable internacional).
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Las operaciones mas destacadas en este periodo han sido la incorporacién de Linea Directa, Técnicas Reunidas, Neinor Homes, el aumento de posicion en Amadeus, Telefénica,
Puig Brands y Fluidra, la venta parcial en Bankinter y Endesa, y la venta total de Mapfre.

b) Operativa de préstamo de valores.

No aplica

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

No aplica

d) Otra informacién sobre inversiones.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero tienen en cuenta caracteristicas medioambientales o sociales (art. 8 Reglamento (UE) 2019/2088).
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

No aplica

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

En 2026 el Fondo de Inversion ha registrado una volatilidad de 16,81, frente al 19,38 registrada por su benchmark lbex-35 Net Return. Esto indica que el fondo asume un riesgo
menor que el de su indice de referencia. En el apartado 2.2A. se detallan las medidas de riesgo y se muestra la evolucion de los trimestres anteriores.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

No aplica

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No aplica

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

No aplica

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El Fondo no incurre en costes derivados del servicio de analisis.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplica
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10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

En el segundo semestre de 2026 se prevé un entorno macroeconémico condicionado por la tensiéon geopolitica. La duracién del conflicto, que limita el flujo de crudo y otras
mercancias por el estrecho de Ormuz, sera clave por el impacto que pueda tener en la inflacién de las principales economias. Los Bancos Centrales estan monitorizando el
traslado del incremento del coste del petréleo a los indices de precios. Por otro lado, las dudas sobre la sostenibilidad de las inversiones en los semiconductores debido a los altos
costes de la implementacion de la inteligencia artificial y las dudas sobre el retorno de dichas inversiones, aportan volatilidad en los mercados bursatiles, alejandolos de los
maximos histéricos. No obstante, el escenario base contempla una expansién global que podria prolongarse hasta 2027. En noviembre, EE. UU. celebrara elecciones de medio
término, un periodo que histéricamente ha venido acompafiado de mayor volatilidad, y que podria condicionar determinadas decisiones de politica econémica y exterior de la
administracion estadounidense de Trump.

En definitiva, el escenario econémico global sigue ofreciendo soporte para los activos de riesgo, sustentado por la fortaleza de la economia estadounidense, unos beneficios
empresariales sélidos y las oportunidades derivadas de la revolucién tecnoldgica asociada a la inteligencia artificial. Sin embargo, los inversores continGian enfrentandose a un
entorno complejo en el que persisten riesgos relevantes relacionados con la inflacion, la politica monetaria, la evolucién geopolitica y unas valoraciones bursatiles que, en
determinados sectores, comienzan a exigir una mayor cautela y selectividad.

Ante este escenario, GCO Acciones mantendra una adecuada diversificacién de los riesgos de su cartera en linea con sus objetivos estratégicos. No se descarta que se produzcan
repuntes puntuales de volatilidad. Se monitorizaran las valoraciones de las acciones para aprovechar nuevas oportunidades de inversién con una perspectiva de largo plazo.

10. Informacidn sobre la politica de remuneracion

No aplica en este informe

11. Informacién sobre las operaciones de financiacién de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (reglamento UE/2015/2365)

Durante el periodo no se han realizado operaciones de adquisicién temporal de activos (operaciones de simultaneas).
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