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1. POLITICA DE INVERSION Y DIVISA DE DENOMINACION

Categoria

Tipo de fondo:

Fondo que invierte mayoritariamente en otros fondos y/o sociedades.
Vocacion inversora: renta variable mixta internacional.

Perfil de riesgo: 4 en una escalade 1 a 7.

Descripcion general

Politica de inversidn: Se invierte mas del 75% del patrimonio en IIC financieras, activo apto,
armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la gestora. El fondo aplicara en la inversion
directa y a través de IIC, criterios financieros y d e inversion socialmente responsable (ISR),
invirtiendo con pautas medioambientales, sociales y de gobierno corporativo que respeten el
ideario ético del fondo basado en criterios excluyentes o negativos y valorativos o positivos
que consideren aspectos tales como: la vida humana, la salud, el buen gobierno corporativo, la
proteccion del entorno ambiental, etc.

Operativa en instrumentos derivados

La metodologia aplicada para calcular la exposicidn total al riesgo de mercado es el método del
compromiso.

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

Divisa de denominacion EUR.
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2. DATOS ECONOMICOS

Periodo actual Periodo anterior 2021 2020
indice de rotacion de la cartera 0,31 0,95 0,31 1,90
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,53 -0,53 -0,53 -0,45

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, éste dato y el de patrimonio se refieren a los ultimos disponibles.

2.1.a) Datos generales.

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

o o P
de participaciones de participes Divisa participaci(rn In\llel:si(')n D_is_tribuye
- . , ; . ; minima | dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
Clase actual anterior actual  anterior actual  anterior
CLASE I 64.071,67 68.288,86 4 5 EUR 0,00 0,00 0 NO
CLASER 614.653,31  536.948,03 | 1.022 909 EUR 0,00 0,00 0 NO
CLASE C 0,00 0,00 0 0 EUR 0,00 0,00 0 NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2020 Diciembre 2019 Diciembre 2018
CLASE 1 EUR 7.424 7.730 9.110 0
CLASER EUR 66.478 56.841 30.579 2.243
CLASE C EUR 0 0 0 3.337

Valor liquidativo de la participacionPatrimonio (en miles)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2020 Diciembre 2019 Diciembre 2018
CLASE I EUR 115,8765 113,1933 109,5628 0,0000
CLASER EUR 108,1546 105,8595 102,8737 92,4465
CLASE C EUR 0,0000 0,0000 0,0000 92,6514

(*) El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comision de

gestion sobre resultados:.

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio.

Comision de gestion

Comision de depositario

% efectivamente cobrado

% efectivamente cobrado

Sist. Periodo Acumulada Base Periodo  Acumulada Base
Imputac. s/patrimonio s/resultados Total | s/patrimonio s/resultados Total ~de calculo de calculo
CLASE I 0,45 0,00 0,45 0,45 0,00 0,45 patrimonio 0,04 0,04 Patrimonio
CLASE R 0,64 0,00 0,64 0,64 0,00 0,64 patrimonio 0,04 0,04 Patrimonio
CLASE C 0,00 0,00 0,00| 0,00 0,00 0,00 patrimonio 0,00 0,00  Patrimonio
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2.2. Comportamiento

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

A) Individual CLASE 1. Divisa EUR

Trimestral Anual

Rentabilidad Acumulado | Ultimo
(% sin anualizar) 2021 trim(0) Trim-1  Trim-2  Trim-3 2020 2019 Afot-3  Afot-5
Rentabilidad 1IC 2,37 1,90 0,47 3,32 1,75 3,31 9,56

Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i) % Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -0,67 11-05-2021 -0,70 25-02-2021
Rentabilidad maxima (%) 0,44 15-04-2021 0,92 01-03-2021

(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 méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.
La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria.
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de

inversion homogénea en el periodo.
Trimestral Anual
Acumulado | Ultimo

Medidas de riesgo (%) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 | 2020 2019 Afot-3 Afiot-5
Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 3,84 296 458 439 443 | 938 3,72

Ibex-35 15,25 13,98 16,53 2556 21,33 | 34,16 12,41

Letra Tesoro 1 afio 0,15 0,12 0,16 0,17 0,10 0,41 0,16
BENCHMARK CARTERA SOSTENIBLE 4,11 324 485 399 425 | 863 3,14
VaR histérico del valor liquidativo(iii) 3,66 366 384 398 411 | 398 148

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

(iii) VaR historico del valor liquidativo: 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 dltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Trimestral Anual
Gastos (% sobre Acumulado| Ultimo
patrimonio medio) 2021 trim(0) Trim-1  Trim-2  Trim-3 2020 2019 2018 Afio t-5
Ratio total de gastos (iv) 0,70 0,35 0,35 0,36 0,32 1,33 1,24 0,00

(iv) 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 este
ratio incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las
comisiones de suscripcipcion y 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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Evolucion del valor liquidativo dltimos 5 afios Rentabilidad semestral de los dltimos 5 afios
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A) Individual CLASE R. Divisa EUR

Trimestral Anual

Rentabilidad Acumulado | Ultimo
(% sin anualizar) 2021 trim (0) Trim-1  Trim-2  Trim-3 2020 2019 Anot-3  Afo t-5
Rentabilidad I11C 2,17 1,80 0,37 3,22 1,64 2,90 11,28

Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i) % Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -0,67 11-05-2021 -0,70 25-02-2021
Rentabilidad maxima (%) 0,44 15-04-2021 0,92 01-03-2021

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

Se refiere a las rentabilidades maximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de célculo del valor liquidativo es diaria.

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de
inversion homogénea en el periodo.

Trimestral Anual
Acumulado | Ultimo

Medidas de riesgo (%) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 | 2020 2019 Afot-3 Aifiot-5
Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 3,84 296 458 439 443 | 938 398

Ibex-35 15,25 13,98 16,53 2556 21,33 | 34,16 12,41

Letra Tesoro 1 afio 0,15 0,12 0,16 0,17 0,10 0,41 0,16
BENCHMARK CARTERA SOSTENIBLE 4,11 324 485 399 425 | 863 3,14
VaR histdrico del valor liquidativo(iii) 4,34 434 454 471 487 | 471 3,52

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

(iii) VaR histérico del valor liquidativo: indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99 %, en el plazo de 1 mes,
si se repitiese el comportamiento de la IIC de los Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.
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Trimestral Anual
Gastos (% sobre Acumulado| Ultimo
patrimonio medio) 2021 trim (0) Trim-1  Trim-2  Trim-3 2020 2019 2018 Ao t-5
Ratio total de gastos (iv) 0,77 0,39 0,45 0,46 0,42 1,72 1,65 1,73

(iv) 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 este
ratio incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las
comisiones de suscripcipcion y 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.

Evolucion del valor liquidativo dltimos 5 afios Rentabilidad semestral de los iltimos 5 afios
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A) Individual CLASE C. Divisa EUR
Trimestral Anual
Rentabilidad Acumulado | Ultimo
(% sin anualizar) 2021 trim(0) Trim-1  Trim-2  Trim-3 2020 2019 Afot-3  Afot-5
Rentabilidad IIC 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 3,84
Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i) % Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) 0,00 30-06-2021 0,00 30-06-2021
Rentabilidad méxima (%) 0,00 30-06-2021 0,00 30-06-2021

(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 méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria.

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de
inversion homogénea en el periodo.
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Trimestral Anual
Acumulado | Ultimo

Medidas de riesgo (%) 20201  [trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 | 2020 2019 Afot-3 Afiot-5
Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 0,00 0,00 000 000 000 | 000 1,83

Ibex-35 15,25 13,98 16,53 2556 21,33 | 34,16 12,41

Letra Tesoro 1 afio 0,15 012 o016 0,17 0,10 | 041 0,16
BENCHMARK CARTERA SOSTENIBLE 4,11 324 485 3,99 425 | 863 3,14
VaR histérico del valor liquidativo(iii) 2,36 2,36 2,47 2,59 2,74 2,59 3,36

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

(iii) VaR historico del valor liquidativo: indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99 %, en el plazo de 1 mes,
si se repitiese el comportamiento de la IIC de los Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Trimestral Anual
Gastos (% sobre Acumulado| (Ultimo
patrimonio medio) 2021 trim(0) Trim-1  Trim-2  Trim-3 2020 2019 2018 Ao t-5
Ratio total de gastos (iv) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,24 1,13

(iv) 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 este
ratio incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las
comisiones de suscripcipcion y 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.

Evolucion del valor liquidativo dltimos 5 afios
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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 gestionado* Rentabilidad

Vocacion inversora (miles de euros) N© de participes* Semestral media**
Renta Fija Euro 7.471 110 0,90
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 70.264 984 2,19
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 3.339 185 15,73
1IC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 0 0 0,00
Global 367.827 4.561 5,22
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 35.638 322 0,36
1IC que Replica un fndice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 484.540 6.162 4,43
*Medias.
**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada FI en el periodo.
2.3. Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio Importe % sobre patrimonio Importe % sobre patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 70.281 95,10 63.273 97,99
* Cartera interior 3.281 4,44 3.158 4,89
* Cartera exterior 67.000 90,66 60.114 93,10
* Intereses de la cartera de inversion 1 0,00 1 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 3.861 5,22 4,637 7,18
(+/-) RESTO -240 -0,32 -3.340 -5,17
TOTAL PATRIMONIO 73.902 100,00 % 64.571

Notas: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun 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 % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual  periodo anterior acumulada anual | Periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 64.571 50.799 64.571
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 11,08 19,51 11,08 -29,39
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 2,20 4,86 2,20 -43,70
(+) Rendimientos de gestion 2,90 5,57 2,90 -35,19
+ Intereses 0,00 0,01 0,00 -63,16
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
* Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 -139,50
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,13 1,03 0,13 -84,42
+ Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 -189,21
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 2,76 4,71 2,76 -27,24
+ Otros resultados 0,01 -0,18 0,01 -108,61
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,71 -0,72 -0,71 22,50
- Comision de gestion -0,62 -0,63 -0,62 23,33
- Comision de depositario -0,04 -0,04 -0,04 22,72
- Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,02 -0,02 52,37
- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 0,00 46,61
- Otros gastos repercutidos -0,02 -0,03 -0,02 -13,29
(+) Ingresos 0,01 0,01 0,01 -22,56
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,01 0,01 0,01 -22,56
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 73.902 64.571 73.902

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

Periodo actual Periodo anterior

Descripcion de la inversion y emisor Valor de mercado % Valor de mercado %

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 299 0,40 697 1,08
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 299 0,40 697 1,08
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTALIIC 2.982 4,04 2.460 3,81
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 3.281 4,44 3.158 4,89
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICI()N TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 4.620 6,25 4.197 6,50
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 4.620 6,25 4.197 6,50
TOTALIIC 62.380 84,40 55.917 86,61
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 67.000 90,65 60.114 93,11
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 70.281 95,09 63.272 98,00

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segun sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

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

Distribucién Sectores Distribucion Tipo Activo

FONDOS RENTA

FONDOS INV OTROS: 32,45% FIA: 26,54%

EMERGENTE:
8,33%

FONDOS RENTA
VARIABLE:
31,11%

RENTA

FONDOS INV VARIABLE: 6,25%

SECTORIAL:

8,39% OTROS: 5,30%

FONDOS DE
INVER. RF: I

24,90%

AN FONDOS INV

GLOBAL: 25,93%

FONDOS OTROS
31,80%
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3.3. Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)

No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. HECHOS RELEVANTES
SI

=
o

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. 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
j. Otros hechos relevantes

XX s [X|[X | X |X|X|X|Xx

5. ANEXO EXPLICATIVO DE HECHOS RELEVANTES

No aplicable.

6. OPERACIONES VINCULADAS Y OTRAS INFORMACIONES

SI NO
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 (segun 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

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad
del grupo de la gestora o depositario, 0 alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han 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 X
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 X

7. ANEXO EXPLICATIVO SOBRE OPERACIONES VINCULADAS Y OTRAS INFORMACIONES

D) Las operaciones (realizadas con el depositario) de divisa alcanzan un importe total de 1.246,61
en miles de euros durante el primer semestre.

E) La IIC ha realizado operaciones en otras IIC gestionadas por Tressis Gestion SGIIC, por un
importe total en miles de euros de 510,00 durante el primer semestre.

F) La IIC ha realizado operaciones siendo contraparte una entidad del grupo o depositario por un
efectivo de 39.243,40 en miles de euros durante el primer semestre.

G) Se han ingresado cantidades en concepto de retrocesiones por parte de una entidad del grupo
de la gestora.
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8. INFORMACION Y ADVERTENCIAS A INSTANCIA DE LA CNMV

No aplicable.
9. ANEXO EXPLICATIVO DEL INFORME PERIODICO

1. SITUACION DE MERCADOS Y EVOLUCION DE LA IIC.

a) Vision de la Gestora sobre la situacion de los mercados.

La primera mitad del ejercicio se ha caracterizado de nuevo por la evolucién de la pandemia y
sus repercusiones econdémicas. Durante el periodo, el mayor ritmo de vacunacién ha marcado
el escenario para una mejora de las expectativas econémicas y la recuperacion del ritmo de
actividad. Las estimaciones de crecimiento econémico, apoyadas por una mejora sustancial de
los indicadores de coyuntura que se han ido publicando en el transcurso del periodo, han facili-
tado un mejor tono macroeconémico y empresarial y una mayor recuperacion de los mercados
financieros.

Sin embargo, los bancos centrales se han mostrado remisos a remitir en sus politicas moneta-
rias, especialmente de estimulo monetario, mientras no quede contrastada una sdlida recupe-
racion del empleo y del crecimiento econdmico. No ha sido justificacion suficiente un cambio de
la tendencia y comportamiento de la inflacion para hacer variar el discurso de las autoridades
monetarias en lo que respecta a una retirada prematura de las intervenciones en los mercados,
mediante compras masivas de bonos y obligaciones.

Los sintomas de recuperacion en todas las economias, unido a una presion alcista de las ma-
terias primas (la cotizacion del crudo ha superado un alza del 45% en el semestre), se ha
traducido en una rapida e intensa elevacion de la inflacion en todo el mundo que ha supuesto
cierta presidn sobre la rentabilidad de los activos de renta fija, llevando al bono americano y al
bund aleman con vencimiento a diez afios por encima del 1,50% y -0,15%, respectivamente.

En este entorno de incertidumbre para los mercados de renta fija, las bolsas han aprovechado
el momento de maxima liquidez para situar a sus indices de nuevo en maximos histéricos,
secundados por los sectores mas ciclicos y de valor. Parece que las empresas de mayor
crecimiento, con mejor evolucidn en trimestres anteriores, se han tomado un respiro,
cediendo el paso a las compafiias que mas rezagadas se habian quedado como consecuencia
de la crisis sanitaria. Los bancos y el sector financiero en general han tenido una buena
primera parte de afio, a pesar del escaso margen de rentabilidad dentro de un entorno de tipos
de interés todavia muy bajos y muy dafiino para el sector. La publicacion de los resultados
empresariales a mitad del periodo fue un nuevo motor de crecimiento para las bolsas, que
seguramente quedara con-trastado con los datos que se irdn conociendo en el transcurso del
verano.

En el entorno politico, el panorama se ha encontrado moderadamente estable con la puesta
en escena de la nueva administracion norteamericana y su mejor interrelacion con el resto del
mundo. La administracién Biden ha mostrado signos de una mayor comunicacion internacional,
mediante la vuelta de su participacion en los principales organismos internacionales de los que
Trump se habia apartado.

Con respecto a la evolucién en otros mercados, es de destacar la gran actividad del mercado
primario de renta fija, tanto publico como privado, en los que los estimulos monetarios han
facilitado de nuevo una comprensién de primas de riesgo y una oportunidad para los emisores
privados para acaparar mayor liquidez, incluso a costes mas bajos. En el campo de las divisas,
el ddélar ha mostrado cierta debilidad, deslizandose por encima del 1,21 con respecto al euro,
mientras que la libra esterlina parece haber olvidado el Brexit, apoyando una soélida recupera-
cién. Y con respecto a los mercados bursétiles, la mayor actividad corporativa (salidas a bolsa,
fusiones y adquisiciones, recuperacion del ritmo de actividad tradicional) han significado una
subida relevante en casi todos los mercados (Francia +17,2%; Dow Jones +14,4%; Dax Xetra
+13,2%), que han sido acompafiadas por un ambiente de mayor interés, involucracion y apoyo
hacia las inversiones no financieras o ASG.
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El comportamiento de Alisio Cartera Sostenible, FI ha sido positivo durante el primer semestre
del afio, acorde con el comportamiento de las principales bolsas mundiales. El fondo ha regis-
trado un avance del 2,17% y 2,37% en las clases R e I, respectivamente. Su valor liquidativo
se ha situado en 108,1545 y 115,8765 euros.

La revalorizacion del fondo durante el primer semestre se ha producido al calor del buen com-
portamiento de los activos de riesgo, apoyados por la mejora global del entorno macroecond-
mico, asi como por las mejores perspectivas de los resultados empresariales en el corto plazo.
A todo eso hay que sumar los reducidos niveles de volatilidad, que han vuelto a suponer un
apoyo decisivo a la cartera.

Ha mantenido una cartera diversificada, combinando IIC de renta fija, variable y oro. La com-
posicidn de las inversiones al finalizar el periodo era como sigue: renta fija 54%; renta variable
34%; oro 6%; pagarés de empresa 1%; y liquidez 5%. Las variaciones mas significativas que
hemos realizado durante el periodo han sido el incremento de la exposicion en renta variable
global en respuesta a un entorno con mayor visibilidad, tras la aprobacién del plan de estimulos
en Estados Unidos, el movimiento en las rentabilidades de la deuda y la mejora de las perspec-
tivas econdmicas globales, gracias a los buenos datos sanitarios en los paises mas avanzados
en los programas de vacunacion.

En mayo se decidia reducir la exposicion en crédito de alto rendimiento y renta fija emergente
en favor de la deuda publica. Ademas, se ha reajustado las carteras, invirtiendo parte de las
posiciones mas direccionales de renta variable global por fondos europeos de gestion activa.
Dicho movimiento no ha respondido a un empeoramiento de las perspectivas de crecimiento
globales, sino a un enfoque mas diversificado a nivel regional. Asimismo, el fondo ha incor-
porado fondos de perfil “value”, de acuerdo con sus valoraciones mas atractivas y en base al
soporte de mayor liquidez otorgado por los bancos centrales, especificamente en relacion a la
tendencia alcista de la inflacién.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Durante el periodo, se ha reducido la exposicion en materias primas, fundamentalmente en el
oro, debido a los maximos alcanzados al término del ejercicio precedente.

Con respecto a las inversiones en renta fija, se ha mantenido una postura prudente, conservando
duraciones o vidas medias de la cartera reducidas, debido al riesgo de un cambio de tendencia,
tanto de alza de tipos como de apertura de primas de riesgo. Las inversiones en este campo se
han dirigido fundamentalmente hacia activos a corto plazo (pagarés de empresa, bonos con tipo
de interés flotante, o incluso emisiones ligadas a la evolucién de la inflacion). Y todo ello, siem-
pre bajo una perspectiva sostenible dentro de una aproximacion ASG (medioambiente, social y
gobernanza).

La alternativa de emergentes, igualmente en renta fija como variable, se han constituido en una
opcion valida, aunque la evolucién del délar, el comportamiento de las divisas locales y la evo-
lucion de la pandemia han afectado a esos mercados. Ademas, no se ha olvidado considerar y
valorar la inversion en “megatendencias” o movimientos globales de ambito econémico, social o
demogréfico de fuerte crecimiento estimado para materializar las inversiones dentro de las car-
teras (digitalizacion, medioambiente, demografia, robdtica, consumo y alimentacion, agricultura,
seguridad informatica, redes sociales y video juegos, etc.)

En el capitulo bursétil, se ha mejorado la opinién sobre los mercados europeos en comparacion
con los de EE.UU. y los sectores mas ciclicos Vs. crecimiento. La consolidaciéon del sector de
tecnologia parece que es razonable después de un crecimiento casi en vertical durante varios
trimestres. Como decimos y sin abandonar las bolsas americanas ni los valores de crecimiento
(Amazon, Microsoft, Google, etc.) se han destinado recursos a otros sectores con mayor potencia
y perfil de “valor” (industriales, consumo y financieras, fundamentalmente).

Por ultimo, insistir en la orientacion ASG de las inversiones, donde el componente de sostenibili-
dad va tomando mayor relevancia e importancia en las IIC gestionadas.
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¢) indice de referencia.

La rentabilidad de la IIC en este 2021 se sitla en la Clase R en un 2,17% y 2,37% en la Clase
I mientras que la letra del tesoro espanol a un afo ha sido del 0,15%.

d) Evoluciéon del patrimonio, participes/accionistas, rentabilidad y gastos de las IIC.

Al finalizar el periodo, el patrimonio de la Clase R se ha situado en 66.478 (miles de euros)
frente a 56.841 (miles de euros) del semestre anterior. En el caso de la Clase I, se ha situado
en 7.424 (miles de euros) frente a 7.730 (miles de euros) del semestre anterior.

El nimero de participes ha pasado de 909 a 1022 en su clase R mientras que en la clase I se
ha pasado de 5 participes a 4.

El valor liquidativo en la clase R ha finalizado en 108,1546 euros frente a 105,8595 euros del
semestre anterior mientras que en la clase I ha finalizado en 115,8765 euros frente a 113,1933
euros del semestre anterior.

Los gastos soportados en el periodo han sido del 0,7 % del patrimonio medio frente al 0,68 %
del semestre anterior para la Clase I mientras que los gastos soportados en el periodo han
sido del 0,77 % del patrimonio medio frente al 0,88 % del semestre anterior para la Clase R.

e) Rendimiento de la 11C en comparacion con el resto de IIC de la Gestora.

La IIC ha obtenido una rentabilidad de 2,17 % a lo largo del periodo en su clase Ry 2,37 %
en su clase I frente a 2,19 % de la media de las IIC con la misma vocacién inversora
pertenecientes a la entidad gestora.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Con respecto a otras IIC, sefialamos las adquisiciones de: Fidelity Global Bond y Nordea Global
Stable Equities. Por otro lado, se ha vendido la totalidad de: DPAM Bonds Universalis Uncons-
trained y se ha reducido la exposicion a Baillie Gifford Worldwide Positive Change y a NN Global
Sustainable Equity.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A.

c) Operativa de derivados y adquisicion temporal de activos.
No.

d) Otra informacion sobre inversiones.

No procede.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
N/A.

4. RIESGO ASUMIDO POR LA IIC.
Clase I

Durante el periodo, la volatilidad de la IIC ha sido de 3,84 % frente al 9,38 % de todo 2020.
Esta circunstancia puede significar un menor riesgo relativo de la IIC, aunque puede ser un
dato no significativo de cara al futuro, si tenemos en cuenta que la volatilidad es un indicador
histdrico. Clase R Durante el periodo, la volatilidad de la IIC ha sido de 3,84 % frente al 9,38
% de todo 2020. Esta circunstancia puede significar un menor riesgo relativo de la IIC, aunque
puede ser un dato no significativo de cara al futuro, si tenemos en cuenta que la volatilidad es
un indicador histérico.
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Clase R

Durante el periodo, la volatilidad de la IIC ha sido de 3,84 % frente al 9,38 % de todo 2020.
Esta circunstancia puede significar un menor riesgo relativo de la IIC, aunque puede ser un
dato no significativo de cara al futuro, si tenemos en cuenta que la volatilidad es un indicador
historico.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En términos generales, la politica adoptada en materia de derechos inherentes al inversor, su
intencion de voto y demas derechos politicos, se rige bajo los siguientes principios:

- Uniformidad para todas las IIC gestionadas en el seno de la entidad gestora, siempre y cuan-
do el érgano de gobierno de una sociedad no emita opinién concreta en sentido contrario.

- Beneficio exclusivo y directo para los intereses de participes y accionistas.
- Implantacion de los derechos politicos de manera diligente y profesional.

- Ausencia de conflictos de interés, analisis independiente y fundamentado y vision a largo
plazo para una aportacion de valor a cada una de las IIC gestionadas.

La entidad gestora recibe, a través de la entidad depositaria de las IIC gestionadas, una comu-
nicacion individualizada de cada convocatoria de Junta General y demas drganos de gobierno
en los que la IIC puede ejercer sus derechos politicos inherentes sobre valores emitidos, de
acuerdo con su participacion. La politica seguida es responder siempre, cumplimentando debi-
damente la comunicacién del evento en tiempo y forma y confirmando la intencién del voto en
un sentido u otro, segun el orden del dia. En caso de opinion no fundamentada, la politica es
delegar el voto en los representantes del Consejo o su presidente.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
N/A.

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDIARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.
N/A.

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.
Los costes imputados en la IIC debido al servicio de andlisis se han situado en 2.486,60 euros.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
N/A.

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DE LA IIC.

Las perspectivas de cara a la segunda parte del ejercicio se mantienen positivas, si bien las va-
loraciones bursatiles alcanzadas aconsejan cierta contencion. En el capitulo de la renta fija, las
expectativas no son esperanzadoras y se apuesta por una subida de tipos de interés, posterior
a una retirada de estimulos monetarios de los bancos centrales de cara al proximo ejercicio
(probablemente bien entrado el ejercicio 2022). En cualquier caso, las perspectivas son bas-
tante inciertas dentro de los mercados de Deuda y de crédito, de acuerdo con lo que llevamos
comentando desde hace varios trimestres. Los mensajes de los principales mandatarios mone-
tarios seran clave durante los meses que se aproximan.
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Las mayores apuestas se fortalecen dentro de las inversiones de caracter sostenible (ASG),
donde el interés inversor cada dia se hace mas patente y el flujo de dinero llega en mayor me-
dida. Tressis Gestion seguira vinculdndose hacia esta vertiente cada vez con mayor intensidad
y entusiasmo. La dedicién de mayores recursos humanos y tecnoldgicos estd haciendo que
nuestra curva de experiencia sobre este tipo de inversiones vaya incrementandose dia tras dia.

Igualmente, seguiremos vinculados hacia el mundo de las grandes tendencias internacionales,
que estan marcando el desarrollo futuro de las economias, y que como hemos citado anterior-
mente, estan determinando los comportamientos de los mercados no sélo a largo plazo, sino
también en el corto.

Con respecto a las divisas, se mantendra una posicion neutral frente al billete verde y mas po-
sitiva hacia la libra esterlina. Los altos niveles alcanzados por las materias primas aconsejan por
otro lado, una posicion mas conservadora, aunque el oro podria constituirse de nuevo como una
alternativa de inversion, si las presiones inflacionistas perduran y los bancos centrales ceden
finalmente, anticipando cambios en sus politicas monetarias.

En relacion a los sectores de renta variable, habra que estar atentos a la publicacién de los
resultados empresariales de los trimestres siguientes, que pueden enfrentar de nuevo a la ver-
tiente de valor frente a crecimiento.

Alisio Cartera Sostenible, FI no tiene previsto hacer modificaciones notables en los préximos
meses en relacién a su enfoque anterior de inversion. Las actuales politicas monetarias ex-
pansivas de los principales bancos centrales, asi como las medidas fiscales adoptadas por los
diferentes gobiernos, siguen siendo favorables para invertir en activos de riesgo de cara a la
segunda parte del ejercicio. Aunque seguimos viendo la exposicion en renta fija con mayor
riesgo, el fondo mantiene una posicidén razonable en este activo con la intencién de diversificar
la cartera, reduciendo volatilidad. No obstante, la mayor fuente de rentabilidad de la cartera
seguira siendo la renta variable bajo un enfoque ASG.

10. DETALLE DE INVERSIONES FINANCIERAS

Periodo actual Periodo anterior
Valor de Valor de

Descripcion de la inversion y emisor Divisa mercado % mercado %
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Piblica Cotizada menos de 1 aiio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
ES0536463302 - PAGARE|Audax Energia|0,78]2021-09-20 EUR 299 0,40 0 0,00
ES0536463237 - PAGARE|Audax Energia|0,70]2021-03-08 EUR 0 0,00 697 1,08
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 299 0,40 697 1,08
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 299 0,40 697 1,08
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
ES0160482008 - PARTICIPACIONES|MAPFRE COMPROMISO SA EUR 52 0,07 51 0,08
ES0119376020 - PARTICIPACIONES|ADRIZA RENTA FIJA EUR 2.930 3,97 2.409 3,73
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Periodo actual Periodo anterior
Valor de Valor de

Descripcion de la inversion y emisor Divisa mercado % mercado %
TOTAL IIC 2.982 4,04 2.460 3,81
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 3.281 4,44 3.158 4,89
Total Deuda Piblica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afo 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICIéN TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
IE00B579F325 - ACCIONES|ETC Source Physic GP UsD  4.620 6,25 4,197 6,50
TOTAL RV COTIZADA 4.620 6,25 4.197 6,50
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 4.620 6,25 4,197 6,50
LU0828230853 - PARTICIPACIONES|BNP Energy TransitIC EUR  3.268 4,42 0 0,00
IE00BN7J6803 - PARTICIPACIONES|Legg Mason CB US EUR  1.149 1,56 0 0,00
LU2252533661 - PARTICIPACIONES |Fidelity FD-GL Indus EUR  2.930 3,96 0 0,00
LU1940199711 - PARTICIPACIONES|ETF Lyxor MSCI Europ EUR 1.365 1,85 0 0,00
LU2250524761 - PARTICIPACIONES |Parts. Vontobel-ABS EUR  1.329 1,80 1.235 1,91
IEO0BG36TC12 - PARTICIPACIONES|ETF Global X MSCI Ja usb 751 1,02 617 0,96
LU0255028333 - PARTICIPACIONES|AXA World- IC Eur EUR 1.708 2,31 1.660 2,57
LU2198663721 - PARTICIPACIONES|Morgan ST Eur StrBon EUR 2.235 3,02 1.891 2,93
LU1998017088 - PARTICIPACIONES|Aberdeen Sicav I Div EUR  1.056 1,43 1.599 2,48
BE0948492260 - PARTICIPACIONES|DPAM L Bonds EUR EUR  2.011 2,72 1.808 2,80
IEO0BDCY2C68 - PARTICIPACIONES|BG-WW Positive Chng EUR 1.297 1,76 1.437 2,23
IE00B5456744 - PARTICIPACIONES|Vanguard ESG DEV W EUR 2.873 3,89 2.434 3,77
IEO0BYXVX196 - PARTICIPACIONES|Pimco GIS Global Bon EUR  2.593 3,51 2.473 3,83
LU1589836722 - PARTICIPACIONES|Threadneedle EU EUR  2.909 3,94 2.480 3,84
LU1292954903 - PARTICIPACIONES|Cleome Index-World E EUR 2.845 3,85 2.464 3,82
LU1861133145 - PARTICIPACIONES|Amundi Index World EUR 2.163 2,93 1.781 2,76
IEO0BF1T6Z79 - PARTICIPACIONES|BROWN ADV US SUST EUR  1.282 1,73 0 0,00
LU1434522477 - PARTICIPACIONES|Candriam Bonds Int - EUR  1.814 2,45 1.862 2,88
LU1819949089 - PARTICIPACIONES|BNP PA L1 Bond EUR 1.771 2,40 1.672 2,59
LU1922482994 - PARTICIPACIONES|NN L-US Credi IC EUR 1.563 2,11 1.360 2,11
LU0174544550 - PARTICIPACIONES|DPAM L Bonds EUR EUR 0 0,00 2.716 4,21
LU0336683767 - PARTICIPACIONES|DPAM L- Bonds Emergi EUR  2.811 3,80 2.803 4,34
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Periodo actual Periodo anterior
Valor de Valor de

Descripcion de la inversion y emisor Divisa mercado % mercado %
LU0145657366 - PARTICIPACIONES|DWS Invest ESG Eur B EUR 2.179 2,95 1.875 2,90
LU0914734537 - PARTICIPACIONES|MIROVA EURO SUSTA EUR 3.284 4,44 3.093 4,79
LU1313769793 - PARTICIPACIONES|Candrian Bonds-Cred EUR 3.282 4,44 2.995 4,64
LU0461105875 - PARTICIPACIONES|Cleome Index-USA Eq uUsb 2410 3,26 1.183 1,83
LU1435395808 - PARTICIPACIONES|Blackrock sustainabl EUR 3.346 4,53 3.178 4,92
IE00BZ1G4V03 - PARTICIPACIONES|LM-CB US EQ SUSTAIN EUR 0 0,00 1.333 2,06
LU0828230697 - PARTICIPACIONES |Parvest Intl Bond-Cl EUR 0 0,00 3.060 4,74
LU0191250769 - PARTICIPACIONES|NN L GLOB SUSTAIN EUR  1.214 1,64 2.731 4,23
IEO0BF1T7090 - PARTICIPACIONES|BROWN ADV US SUST EUR 0 0,00 1.421 2,20
LU0712124089 - PARTICIPACIONES|MSIF-Euro Strat Bond EUR 1.511 2,04 1.433 2,22
LU0097890064 - PARTICIPACIONES|Nordea I Sicav Nordi EUR  2.375 3,21 0 0,00
FR0010251108 - PARTICIPACIONES|Oddo Convertibles EUR  1.053 1,43 1.323 2,05
TOTAL IIC 62.380 84,40 | 55917 86,61
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 67.000 90,65 | 60.114 93,11
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 70.281 95,09 | 63.272 98,00

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segun sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. INFORMACION SOBRE LA POLITICA DE REMUNERACION

No aplica en este informe.

12. INFORMACION SOBRE LAS OPERACIONES DE FINANCIACION DE VALORES, REUTILIZACION DE LAS
GARANTIAS Y SWAPS DE RENDIMIENTO TOTAL (REGLAMENTO UE 2015/2365)

No existe informacion sobre operaciones de financiacién de valores, reutilizacion de las garan-
tias y swaps de rendimiento total.
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