GCO Ahorro, FI
N° Registro CNMV: 3669

Informe: Semestral del Primer semestre 2023

Gestora: GCO Gestion de Activos, S.A. SGIIC

Grupo Gestora: Grupo Catalana Occidente S.A.

Auditor: PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

Depositario: Banco Bilbao Vizcaya Argentaria SA Grupo Depositario: BBVA
Fondo por compartimentos: | | Rating Depositario: A (S&P)

El presente informe, junto con los Ultimos informes periddicos, se encuentran disponibles por medios telematicos
en www.gcoga.com.

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

Direccién
Cedaceros, 9, BJ
28014 - Madrid
914328660

Correo electronico
fondos@catalanaoccidente.com

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 FONDO
Fecha de registro: 16-11-2006

1. Politica de Inversion y divisa de denominacion

Categoria

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

Perfil de riesgo: 2 en una escala del 1 al 7

Descripcion general

Politica de inversién: Esta IIC aplica criterios de Inversién Socialmente Responsable (ISR), por lo que sus
inversiones se guiaran por principios sostenibles y financieros. El fondo tiene el 100% de su exposicion total
(cartera) invertida en Renta Fija Nacional o Internacional (incluyendo depositos a la vista, imposiciones a plazo
fijo, pagarés u otros activos similares), de emisores publicos y privados, denominados en euros. Seran activos
de emisores negociados y pertenecientes fundamentalmente a paises miembros de la OCDE (excluidos paises
emergentes). El rating minimo de la renta fija sera el correspondiente a la categoria de grado de inversion
(desde BBB-) segun la media de las agencias S&P, Moody’s, Fitch y DBRS. En el caso de que el Reino de
Espafia viese rebajado su rating por debajo de esta categoria, la calidad minima también se reduciria. Puede
invertir en emisiones inferiores a BBB- hasta un 30% del patrimonio. La inversion en activos de baja calidad
crediticia puede influir negativamente en la liquidez del fondo. El fondo puede invertir hasta un 30% en IIC
(incluidas las del grupo, ETF, SICAV o activos similares). La duracién media de la cartera del fondo sera
inferior a 2 afios. Se podréa 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 inversiéon 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 camara de compensacion. El grado maximo de exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos
financieros derivados es el importe del patrimonio neto.
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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 informaciéon mas detallada sobre la politica de inversién del fondo se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacién
EUR
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2. Datos economicos

2.1. Datos generales

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo Actual Periodo Anterior
N° de participaciones 2.623.451,63 2.592.721,23
N° de participes 277 286
Beneficios brutos distribuidos por participacion (EUR)
Inversiéon minima (EUR) 0

Patrimonio fin de

Valor liquidativo fin de

Fecha periodo (miles de EUR) periodo (EUR)
Periodo del informe 58.472 22,2882
2022 57.203 22,0629
2021 50.842 22,8551
2020 44.981 22,9658
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
Comision de gestion
% efectivamente cobrado Sistema

Base de célculo

Periodo Acumulada de imputacion
s/ patrimonio s/ resultados Total s/ patrimonio s/ resultados Total
0,12 0,12 0,12 0,12 patrimonio
Comision de depositario
% efectivamente cobrado SR,
Periodo Acumulada
0,02 0,02 patrimonio
Periodo Periodo Afo actual Afo 2022
actual anterior
indice de rotacion de la cartera 0 0,01 0 0
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 2,32 0,30 2,32 -0,11

NOTA: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
los datos se refieren al dltimo disponible.

GCO Ahorro, FI-3/11




2.2. Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado Trimestral Anual
afio Ultimo
. : Trim-1 | Trim-2 | Trim-3 2022 2021 2020 2018
actual trim (0)
Rentabilidad 0.24
Rentabilidades Trimestre actual Ultimo Afio Ultimos 3 afios
extremas (i) % Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -0,14 11-04-2023
Rentabilidad maxima (%) 0,17 28-04-2023

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

Se refiere a las rentabilidades 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 inversién homogénea
en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

Acumulado Trimestral Anual
a::uoal tLrJi':T']"('g) Trim-1 | Trim-2 | Trim-3 | 2022 | 2021 | 2020 | 2018

Volatilidad (i) de:

Valor liquidativo 1,00

Ibex-35 10,86

Letra Tesoro 1 afio 26,02

ICE BofAML 1-3 Year Euro Corporate 1,43
VaR histdrico (iii)

(i) Volatilidad histérica: indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la volatilidad de

distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.
(iii) 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 Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulado Trimestral Anual
afio Ulitie Trim - 1 Trim - 2 Trim - 3 2022 2021 2020 2018
actual trim (0)
0,15 0,08 0,07 0,08 0,08 0,30 0,31 0,31 0,31

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 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.
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Evolucion del valor liquidativo % Rentabilidad semestral de

ultimos 5 afos los ultimos 5 afios

1,00
1,00

0,90
0,90

0,80
0,80

0,70
0,70
0,60 - : : 060 No hay datos disponibles

No hay datos disponibles

0,50
0,50 -|
0.40 4 0,40
0,30 -| 0,30
0,20 0,20
0,10 0,10
0,00 0,00

Ultimo cambio de politica: 27/01/2023.

El 27/01/2023 se modifico la politica de inversion 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 8/10/2021 la gestién toma como referencia a efectos meramente comparativos el indice ICE BofAML 1-3 Year Euro Corporate Index.

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 seguin su vocacion inversora.

Patrimonio Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado * N° de semestral

(miles de euros) participes * media **

Renta Fija Euro 85.623 505 0,93

Renta Fija Internacional

Renta Fija Mixto Euro
Renta Fija Mixta Internacional 169.598 186 4,49

Renta Variable Mixta Euro

Renta Variable Mixta Internacional 78.288 574 7,30
Renta Variable Euro 236.822 900 13,90
Renta Variable Internacional 167.120 763 14,34

IIC 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

IIC Que Replica Un Indice

IIC Con Objetivo Concreto De Rentabilidad No Garantizado
Total Fondos 737.451 2.928 9,63

* Medias.

** Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo.
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2.3. Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucién del patrimonio e % _sobre_ Importe % ;obrg
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 54.751 93,64 51.512 90,05
Cartera Interior 3.575 6,11 6.344 11,09
Cartera Exterior 51.360 87,84 45.257 79,12
Intereses de la Cartera de Inversién -184 -0,31 -89 -0,16
Inversiones dudosas, morosas o en litigio
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 3.732 6,38 5.712 9,99
(+/-) RESTO -11 -0,02 -21 -0,04
TOTAL PATRIMONIO 58.472 100,00% 57.203 100,00%
Notas:

El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.

Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.

2.4. Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio % variaciéon
Variacion Variacion Variacion respecto fin
del periodo del periodo acumulada periodo
actual anterior anual anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 57.203 55.851 57.203
(+/-) Suscripciones/Reembolsos (neto) 1,19 3,17 1,19 -62,23
(-) Beneficios Brutos Distribuidos
(+/-) Rendimientos Netos 1,01 -0,81 1,01 -224,48
(+) Rendimientos de Gestién 1,16 -0,66 1,16 -276,15
(+) Intereses 0,71 0,31 0,71 128,50
(+) Dividendos
(+/-) Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,44 -0,98 0,44 -145,86
(+/-) Resultados en renta variable (realizadas o no)
(+/-) Resultados en depésitos (realizadas o no)
(+/-) Resultados en derivados (realizadas o no)
(+/-) Resultados en IIC (realizadas o no)
(+/-) Otros Resultados
(+/-) Otros Rendimientos
(-) Gastos Repercutidos -0,15 -0,15 -0,15 -0,75
(-) Comisién de gestion -0,12 -0,13 -0,12 -1,01
(-) Comision de depositario -0,02 -0,02 -0,02 -1,01
(-) Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 6,15
(-) Otros gastos de gestion corriente 2,22
(-) Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
(+) Comisiones de descuento a favor de la I1IC
(+) Comisiones retrocedidas
(+) Otros Ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 58.472 57.203 58.472

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
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3. Inversiones financieras

3.1. Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el

patrimonio, al cierre del periodo.

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Valor de o Valor de %
mercado mercado

BONO|BANKINTER]0,88|2024-03-05 EUR 291 0,51
BONO|LA CAIXA|0,88|2024-03-25 EUR 1.763 3,08
BONOICRITERIA|1,38|2024-04-10 EUR 1.483 2,59
Total Renta Fija Privada Cotizada méas de 1 afio 3.537 6,18
BONO|BANKINTER]0,88|2024-03-05 EUR 294 0,50

BONOILA CAIXA|0,88|2024-03-25 EUR 1.780 3,04

BONO|CRITERIA|1,38|2024-04-10 EUR 1.501 2,57

BONO|CRITERIA|1,50|2023-05-10 EUR 610 1,07
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 3.575 6,11 610 1,07
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 3.575 6,11 4.147 7,25
BONO|EUB|1,42|2023-02-03 EUR 2.196 3,84
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 2.196 3,84
TOTAL RENTA FIJA 3.575 6,11 6.343 11,09
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 3.575 6,11 6.343 11,09
BONO|SANTAN CF|0,38|2024-06-27 EUR 382 0,67
BONO|PSA BANQUE|0,63|2024-03-21 EUR 1.719 3,00
BONO|MIZUHO|0,12|2024-09-06 EUR 1.424 2,44 1.412 2,47
BONO|LA CAIXA|1,13|2024-05-17 EUR 1.693 2,96
BONO|SAN CB DE|0,25|2024-10-15 EUR 285 0,49 281 0,49
BONO|LA CAIXA|0,38|2025-02-03 EUR 188 0,32 186 0,33
BONOI|SANTAN CB|0,13|2025-02-25 EUR 837 1,43 827 1,45
BONOJINM.COLONI|1,45|2024-07-28 EUR 989 1,69 978 1,71
BONOIAPPLE|1,38|2024-01-17 EUR 1.023 1,79
BONO|DANAHER|1,70|2024-02-28 EUR 1.878 3,28
BONO|PEPSICO|0,25|2024-04-06 EUR 368 0,64
BONO|SIEMENS FI|0,25|2024-06-05 EUR 481 0,84
BONO|AMERICAN TOWER]1,38|2025-01-04 EUR 978 1,67 967 1,69
BONO|JPMORGAN]|1,50|2025-01-27 EUR 602 1,03 601 1,05
BONOIENEL|1,97|2025-01-27 EUR 1.021 1,75 1.018 1,78
BONO|SANTAN CF|0,38|2025-01-17 EUR 571 0,98 566 0,99
BONO|NATWEST M|2,75|2025-04-02 EUR 1.350 2,31 1.333 2,33
BONO|CELLNEX|2,88|2025-01-18 EUR 2.495 4,27 2.463 4,31
BONOJACCIONA Fl|0,44|2024-06-27 EUR 1.424 2,49
BONO|BANQUE FCM|1,00|2025-05-23 EUR 1.789 3,06 1.787 3,12
BONO|EON]|0,88|2024-12-08 EUR 2.003 3,43 1.995 3,49
BONO|ABB FIN|0,63|2024-03-31 EUR 678 1,19
BONO|NOVONORDIS|0,75|2025-02-28 EUR 568 0,97 566 0,99
BONO|STRYKER|0,25|2024-11-03 EUR 2.253 3,85 2.241 3,92
BONO|ABB FIN|0,75|2024-02-16 EUR 1.738 3,04
BONO|VOLKSW INT|4,13|2025-11-15 EUR 1.494 2,56 1.494 2,61
BONO|THERMO FIS|3,20|2025-12-21 EUR 1.279 2,19 1.288 2,25
BONO|PACCAR|3,25|2025-11-29 EUR 1.475 2,52 1.481 2,59
BONO|TOYOTA FIN|3,38|2026-01-13 EUR 1.678 2,87

BONO|VOLVOI3,50|2025-10-17 EUR 2.273 3,89

BONO|ABN AMRO|3,75|2025-04-20 EUR 1.388 2,37

BONO|LVMH|3,38|2025-09-21 EUR 398 0,68

BONO|PROCTER|3,25|2026-08-02 EUR 680 1,16

BONO|PACCAR|3,38|2026-05-15 EUR 648 1,11

BONO|TRATON]|4,00]|2025-08-16 EUR 1.384 2,37

Total Renta Fija Privada Cotizada méas de 1 afio 30.050 51,41 32.868 57,47
BONO|VOLKSW INT|4,90|2024-11-16 EUR 407 0,70 407 0,71
BONO|IBM|0,38|2023-01-31 EUR 795 1,39
BONO|DAIMLER IN|0,63|2023-02-27 EUR 996 1,74
BONO|MEDTRO GLO|0,38|2023-02-07 EUR 298 0,52
BONO|SANTAN CF|0,38|2024-06-27 EUR 386 0,66

BONO|REN BANQUE|1,00[2023-02-17 EUR 304 0,53
BONO|PSA BANQUE|0,63|2024-03-21 EUR 1.742 2,98

GCO Ahorro, FI-7/11




Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de lainversién y emisor Divisa Valor de % Valor de %
mercado mercado
BONO|LA CAIXA|1,13|2024-05-17 EUR 1.710 2,93
BONO|DAIMLER IN|0,25|2023-11-06 EUR 475 0,81 469 0,82
BONO|FCC SER|0,82|2023-09-04 EUR 1.778 3,04 1.757 3,07
BONOI|APPLE|1,38|2024-01-17 EUR 1.026 1,75
BONO|DANAHER|1,70|2024-02-28 EUR 1.884 3,22
BONO|UBS LONDON]|0,75|2023-03-21 EUR 999 1,75
BONO|PEPSICO|0,25|2024-04-06 EUR 370 0,63
BONOI|PINAULT PR|0,25|2023-02-13 EUR 99 0,17
BONO|SIEMENS FI|0,25|2024-06-05 EUR 485 0,83
BONO|SCHNEIDER|2023-06-12 EUR 297 0,52
BONO|JPMORGAN]|0,63|2023-11-25 EUR 1.158 1,98 1.149 2,01
BONO|BANK OF AM|4,59|2025-09-22 EUR 2.419 4,14 2.384 4,17
BONO|FORD]|1,51|2023-02-17 EUR 1.005 1,76
BONOJACCIONA Fl|0,44|2024-06-27 EUR 1.437 2,46
BONOJABB FIN|0,63|2024-03-31 EUR 683 1,17
BONOIABB FIN|0,75|2024-02-16 EUR 1.750 2,99
BONO|VATTENFALL AB|3,68|2024-04-18 EUR 1.429 2,44 1.427 2,50
BONO|NATWEST M|4,09]|2026-01-13 EUR 704 1,20
BONO|SAN PAOLOI4,18|2025-03-17 EUR 1.466 2,51
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 21.309 36,44 12.386 21,66
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 51.359 87,85 45.254 79,13
TOTAL RENTA FIJA 51.359 87,85 45.254 79,13
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 51.359 87,85 45.254 79,13
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 54.934 93,96 51.597 90,22

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

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

total

Distribucion Sectores

INDUSTR. Y MATERIAL: 6,65% ﬁ\

CONSUMO: 7,16%

AUTOMOVIL: 9,12%

= OTROS: 36,80%
_ / N
_ N

FINANCIEROS: 40,27%

3.3. Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles

de EUR)
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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

Si No

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

¢. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucion de la sociedad gestora

f. Sustitucién de la entidad depositaria

XX [ XX | X]|X|X

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

i. Autorizacién del proceso de fusion

j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

h. En el semestre se registré la actualizacién del folleto, al objeto de modificar su politica de inversion.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Si No

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%)

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segun articulo 4 de la LMV)

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha actuado como vendedor o comprador,
respectivamente

e. Adquiridos valores/ins. financieros emitidos/avalados por alguna entidad del grupo gestora/depositario, o alguno de éstos ha sido
colocador/asegurador/director/asesor, o prestados valores a entidades vinculadas

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

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o gastos satisfechos por la IIC

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a. Participes significativos:

Inversion directa:

44.918.191,61 euros - 76,82% sobre el patrimonio.

Inversion indirecta:

54.495.996,59 euros - 93,20% sobre el patrimonio.

g. 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 comercializacion son un 0,01% sobre el patrimonio medio del
fondo y por inversién superior a 1.000.000 de euros, un 0,11% sobre el patrimonio medio del fondo.

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

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV
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No existe ni informacién ni advertencias a instancia de la CNMV.

9. Anexo explicativo del informe periodico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

En el primer semestre del afio los mercados bursatiles han registrado avances, las rentabilidades de la deuda han
subido en los plazos mas cortos y han caido en los plazos superiores a cinco afios. La Reserva Federal ha subido
tres veces los tipos de interés +25 puntos basicos, mientras que el BCE lo ha hecho dos veces en +50pb seguidas
de otras dos de +25pb. En los ultimos meses los datos de inflacién han mostrado signos de moderacién, aunque la
inflacion subyacente continla siendo més elevada de lo deseable. Las expectativas del mercado sefialan que
todavia quedarian algunas subidas de tipos. Los datos macroecondmicos siguen siendo mixtos y con cierta
disparidad en funcion del pais. En EEUU el dato definitivo del PIB del primer trimestre se reviso al alza hasta el
+2%, frente al +1,4% anterior, gracias al impulso del consumo. En la Eurozona el dato final del PIB del primer
trimestre cayé un -0,1%, entrando en recesién técnica (con dos trimestres consecutivos de caidas del -0,1% en el
PIB).

Por otro lado, la quiebra de Silicon Valley Bank en marzo desestabilizé a los mercados. El Tesoro de EEUU y la
Reserva Federal tuvieron que intervenir, pero el panico se extendi6é a los bancos regionales, con fugas de
depdsitos y fuertes caidas de sus cotizaciones. Los reguladores crearon una linea de liquidez extraordinaria para el
sistema bancario y lograron calmar a los mercados. En Europa Credit Suisse se percibia como el banco mas débil;
el Banco Central de Suiza intervino con una linea de liquidez de 50.000 millones de francos suizos y forzé,
finalmente, su fusion con UBS.

En lo referente a las bolsas, el indice Eurostoxx-50 ha subido un +15,96% en el semestre y el Ibex-35 ha tenido un
comportamiento similar (+16,57%). En EEUU el S&P-500 ha repuntado un +15,91%, mientras que el Nasdaq ha
destacado claramente con un extraordinario +31,73%. Los grandes valores tecnoldgicos, especialmente los mas
ligados a la Inteligencia Atrtificial, han concentrado gran parte de las revalorizaciones de los principales indices. En
lo referente a la rentabilidad de la deuda publica, en EEUU la rentabilidad del bono a diez afios ha pasado de
+3,88% a +3,84% en el semestre. En Europa, la rentabilidad del bono aleméan ha retrocedido desde el +2,57% de
diciembre hasta el +2,39% de junio. Finalmente, la deuda espafiola a diez afios ha caido desde el +3,66% hasta
cerrar el semestre en el +3,38%.

Los activos de renta fija han tenido un comportamiento positivo durante este primer semestre. La moderacién en
las rentabilidades de deuda publica y la reduccion de los diferenciales de la deuda privada se ha traducido en
incrementos en la valoracion debido a la relacion inversa entre precio y rentabilidad. El Itraxx europeo, indice que
mide el coste anual de asegurar deuda corporativa europea con grado de inversion frente a un posible impago,
cerrd el semestre en +74 puntos béasicos frente a los +91 de finales de afio.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Las operaciones realizadas en renta fija durante el periodo han tenido por objeto invertir en activos con un
diferencial de rentabilidad positivo frente a la deuda publica espafiola.

¢) Indice de referencia.

En el semestre, GCO Ahorro ha registrado una rentabilidad del +1,02%. La rentabilidad del benchmark ICE BofAML
1-3 Year Euro Corporate Index se ha situado en el +1,02% en el mismo periodo.

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

En este semestre el patrimonio se ha incrementado, mientras que el numero de participes ha descendido
ligeramente. El vencimiento medio de las carteras es reducido. GCO Ahorro ha registrado una rentabilidad
semestral del +1,02%. Durante este periodo los valores que han contribuido mas a la rentabilidad del Fondo de
Inversion han sido sus posiciones en dos bonos, uno de cupén flotante de Bank of América con vencimiento 2023 y
otro de cupdn fijo y vencimiento 2025 emitido por Cellnex. A la fecha de referencia (30/06/2023), GCO Ahorro
mantiene una cartera de activos de renta fija con una vida media de 1,371 afios y con una TIR media bruta (esto
es, sin descontar los gastos y comisiones imputables al Fl) a precios de mercado del +4,25%. Las comisiones
acumuladas por el Fondo durante el semestre son del 0,14% (en el apartado 2.1. se detallan las comisiones
soportadas por el Fondo). En el periodo, el impacto de los gastos soportados por el Fondo de Inversién se eleva
hasta el 0,15% lo que ha reducido en ese porcentaje la rentabilidad bruta obtenida por GCO Ahorro en este
periodo.

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

La rentabilidad de GCO Ahorro en este primer semestre del afio ha sido superior a la obtenida por GCO Renta Fija,
siendo la mayor de entre los fondos de renta fija gestionados.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante el semestre GCO Ahorro ha centrado su actividad inversora con la compra, en mercado primario y
secundario, de bonos de cupén fijo a medio plazo emitidos por Volvo, Toyota, ABN Amro y Traton, entre otros, y
bono de cupdn flotante de Intesa Sanpaolo. La inversion en este tipo de bonos de caracter privado permite al
Fondo de Inversion invertir con un diferencial de rentabilidad positivo frente a la deuda publica espafiola.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

N/A

d) Otra informacién sobre inversiones.
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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.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad acumulada en el semestre no esté disponible tras la modificacién de la politica de inversiones en
enero. A modo de ejemplo, durante el primer semestre del afio el Fondo de Inversion ha registrado una volatilidad
acumulada (indicador del riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo) inferior a la de su
indice de referencia ICE BofAML 1-3 Year Euro Corporate Index, concretamente 1,33 frente a 1,91. Esto indica que
el fondo asume un riesgo menor que el de su indice de referencia (en el apartado 2.2. se detallan las medidas de
riesgo).

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

N/A

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.

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

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

En la primera mitad de julio las bolsas han registrado pocas variaciones, tras acumular avances de doble digito en
los principales indices en el semestre. Durante el mes de julio los mercados financieros estaran pendientes de las
reuniones de la Reserva Federal y del Banco Central Europeo, los dias 26 y 27, respectivamente. El mercado
espera subidas de tipos en ambos casos de +25 puntos basicos. Por otro lado, a mediados de mes daran
comienzo las publicaciones de resultados del segundo trimestre en EEUU y dias después en la Eurozona. El foco
de atencion estara puesto en la evolucion de los margenes empresariales y en las previsiones de cara a la
segunda mitad de afio, en un contexto de todavia alta inflacién y ralentizacién del crecimiento. En este entorno de
elevada incertidumbre y un periodo veraniego de menor actividad bursatil, que puede favorecer un incremento de la
volatilidad, seguimos recomendando prudencia en la toma de decisiones de inversion. Ante este escenario, GCO
Ahorro centrara de nuevo su estrategia inversora en aprovechar las oportunidades que puedan ofrecer los
mercados de renta fija, tanto primario como secundario, manteniendo una adecuada diversificacion de los riesgos
del Fondo en linea con sus objetivos estratégicos.

10. Informacion sobre la politica de remuneracion

No aplica en este informe

11. Informacion sobre las operaciones de financiacion 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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