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I 1. Politica de inversion y divisa de denominacién

Categoria

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

Perfil de riesgo: 6 (En una escala del 1 al 7)

Descripcién general

Politica de inversién: La gestién toma como referencia la rentabilidad del indice Nikkei 225 Index
(Tokyo). EI Fondo invertira entre un 75% y un 100% de su exposicién total, directa o
indirectamente (entre un 0-100% a través de 1IC), en renta variable de emisores y mercados de
Japoén de cualquier nivel de capitalizacién y sector econémico. El resto de la exposicion sera en
renta fija publica o privada (incluyendo instrumentos del mercado monetario que sean liquidos y
depdsitos) de emisores de la zona euro. La calidad crediticia de la renta fija -incluidas las
entidades donde se constituyan los depdsitos- serd al menos media (minimo BBB-), o la que en
cada momento tenga el Reino de Espafia, si es inferior. En todo caso, la gestora evaluara la
solvencia de los activos que no podré ser inferior al rating mencionado anteriormente. El fondo
podré invertir hasta el 100% en IIC financieras que sean activo apto, armonizadas y hasta un
maximo del 30% en otras IIC no armonizadas, pertenecientes o no al grupo de la Gestora. La
duracion media de la cartera de renta fija sera inferior a un afio. La exposicion al riesgo divisa sera
superior al 30%.

Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado
miembro de la Unién Europea, una Comunidad Auténoma, una Entidad Local, los Organismos
Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con calificacion de solvencia no inferior
a la del Reino de Espafia. Se podra superar en momentos puntuales, cuando las circunstancias del
mercado asi lo requieran.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del
compromiso.

Se podréa operar con instrumentos financieros 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 inversién. 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.

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

Divisa de denominacion
EUR

I2. Datos econémicos

2.1.b) Datos generales (Participaciones)

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo Actual Periodo Anterior
Ne° de participaciones 410.348,71 377.222,38
Ne de participes 327 271
Beneficios brutos distribuidos por participacion (EUR)
Inversién minima (EUR) | 60

2.1.b) Datos generales (Patrimonio/VL)

Patrimonio Valor liquidativo
Fecha fin de periodo fin de
(miles de EUR) periodo (EUR) (*)
Periodo del informe 3.600 8,7739
2020 3.176 8,4191
2019 3.030 7,5810
2018 2.734 6,5801
2.1.b) Datos generales (Comisiones)
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
Comisién de gestion
% efectivamente cobrado Base de Sistema
Periodo Acumulada célculo imputacion
s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio slresultados Total
1,11 1,11 1,11 1,11 patrimonio
Comisién de depositario
% efectivamente cobrado Base de
Periodo Acumulada célculo
0,02 0,02 patrimonio

2.1.b) Datos generales (Rotacion/Rentabilidad)

Periodo Periodo Afo Afo

actual anterior actual 2020
indice de rotacién de la cartera 0,62 0,02 0,62 0,27
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,39 -0,26 -0,39 -0,13

NOTA: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se
determine diariamente, este dato y el de patrimonio se refieren al Gltimo disponible.




I 2.2 Comportamiento

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

A) Individual B) Comparativa
Rentabilidad (% sin anualizar) 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
Acumulado Trimestral Anual segl‘m su vocacion inversora.
afo Ultimo
) Trim-1 | Trim-2 | Trim-3 | 2020 | 2019 = 2018 | 2016
actual trim (0) Patrimonio q Rentabilidad
e . N° de
Rentabilidad Vocacion inversora gestionado * . semestral
421 2,08 | 643 | 1442 | 421 | 11,06 | 1521  -17,74 | 126 (@S e cres) participes media **
El vqlc_:r quuidativp y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la Renta Fija Euro 31.082 1.796 -0,48
comision de gestion sobre resultados. Renta Fija Internacional 673.864 22.923 0,49
Rentabilidades Trimestre actual Ultimo Afo Ultimos 3 afios Renta Fija Mixto Euro 364.262 8.470 2,76
extremas (i) % Fecha % Fecha % Fecha Renta Fija Mixta Internacional 91.492 8.132 1,96
Rentabilidad minima (%) 303 11.05-2021 303 11-05-2021 996|  12-03-2020 Renta Variable Mixta Euro 19.852 2.063 8,45
Rentabilidad méaxima (%) 1,87 18-05-2021 1,87 18-05-2021 8,43 24-03-2020 Renta Variable Mixta Internacional 625.948 15.562 5,73
. X X . X . i Renta Variable Euro 59.130! 4.073 12,60
(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya - -
modificado su vocacién inversora. Renta Variable Internacional 168.462 11.248 11,37
Se refiere a las rentabilidades maximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos. i 4 ;
La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria. Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen IIC de Gestion Referenciada (1)
rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversién homogénea en el periodo. Garantizado de Rendimiento Fijo 433.372 17.412 -0,71
. X Garantizado de Rendimiento Variable 253.767 12.141 -0,48
Medidas de riesgo (%) - "
De Garantia Parcial
Acumulado Trimestral Anual Retorno Absoluto
i lti
ane MO | pima | Trim2 | Tim3 | 2020 | 2019 | 2018 | 2016 Global 33.791 641 10,68
actual trim (0) — -
= = FMM Corto Plazo Valor Liquidativo Variabl
Volatilidad (ii) de: —
Valor liquidativo 1436 | 1445 | 1429 | 1517 | 13,93 | 2551 | 11,66 | 1598 2138 MM Corto Plazo Valor Liquidativo Consta
Ibex-35 15,25 13,98 | 16,53 25,56 | 21,33 | 34,16 | 1241 | 13,67 26,47 FMM Corto Plazo Valor Liquidativo Baja Ve
Letra Tesoro L afio 029 018 036 051 014 0,77 025 029 0.44 FMM Esfandar Valor Liquidativo Variable
BENCHMARK LK 19,05 18,51 | 19,68 | 13,80 | 15,23 | 24,89 | 13,44 | 17,85 2565 Renta Fija Euro Corto Plazo
BOLSA JAPON 1IC Que Replica Un Indice
VaR historico (iii) 9,44 9,44 9,81 | 10,68 | 10,65 | 10,68 | 10,19 | 10,08 10,23 IIC Con Objetivo Concreto De Rentabilidac
Total Fondos 2.755.022 104.461 2,85

(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 inversién 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
ano UIMO | 1 Trim-2 | Trim-3 | 2020 = 2019 | 2018 | 2016
actual trim (0)
1,54 0,76 0,78 0,81 0,82 3,26 3,24 3,22 2,75

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision
de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestioén corriente,
en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten
més 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 comisién de
gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la compraventa de valores.

Grafico: Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios
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* Medias.

(1): Incluye 1IC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad
no garantizado.

** 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 EUR )

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio oop— g —
Importe patrimonio Importe patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 3.172 88,11 2.832 89,17
Cartera Interior 100 3,15
Cartera Exterior 3.172 88,11 2.732 86,02
Intereses de la Cartera de Inversién
Inversiones dudosas, morosas o en litigio
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 399 11,08 305 9,60
(+/-) RESTO 29 0,81 39 1,23
TOTAL PATRIMONIO 3.600 100,00% 3.176 100,00%
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.
r
2.4. Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio CvETERET
Variacion Variacion Variacion respecto fin
del periodo | del periodo | acumulada periodo
actual anterior anual anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 3.176: 2.703 3.176
(+/-) Suscripciones/Reembolsos (neto) 8,48 -1,27 8,48 -919,36
(-) Beneficios Brutos Distribuidos
(+/-) Rendimientos Netos 3,78 18,05 3,78 -74,29
(+) Rendimientos de Gestién 4,99 19,29 4,99 -68,19
(+) Intereses -0,03 -0,03 -0,03 5,58
(+) Dividendos 0,16 0,12 0,16 71,46
(+-) en renta fija 0 no)
(+/-) Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,75 0,09 0,75 947,69
(+-) en dsitos (| 0 no)
(+-) R en derivados (r 0 no) 2,67 5,14 2,67 -36,15
(+/-) Resultados en IIC (realizadas o no) 1,65 14,36 1,65 -85,91
(+/-) Otros Resultados -0,21 -0,39 -0,21 -33,88
(+/-) Otros Rendimientos
(-) Gastos Repercutidos -1,23 -1,30 -1,23 17,08
(-) Comisién de gestién -1,11 -1,13 -1,11 21,23
(-) Comisién de depositario -0,02 -0,03 -0,02 21,23
(-) Gastos por servicios exteriores -0,06 -0,07 -0,06 8,41
(-) Otros gastos de gestion corriente -0,01 -0,02 -0,01
(-) Otros gastos repercutidos -0,02 -0,05 -0,02 -56,14
(+) Ingresos 0,02 0,05 0,02 -60,62
(+) Comisiones de descuento a favor de la [IC
(+) Comisiones retrocedidas 0,02 0,05 0,02 -60,62
(+) Otros Ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 3.600 3.176 3.600

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso.




|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
Descripcién de lainversién y emisor Divisa Valor de o% Valor de %
mercado mercado

REPO|LABORAL KUTXA|-0,40|2021-01-04 EUR 100 3,15
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 100 3,15
TOTAL RENTA FIJA 100 3,15
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 100 3,15
PARTICIPACIONES|ABER GLOB EQY FUND EUR 313 9,86
PARTICIPACIONESIPICTET JAPAN EQY HP EUR 307 9,65
PARTICIPACIONES|ISHAR NIKKEI 225 EUR 653 18,13 599 18,85
PARTICIPACIONES|DB X-TRACK JAP ETF EUR 221 6,15 212 6,69
PARTICIPACIONES|ISHAR NIKKEI 225 EUR 593 16,47 568 17,88
PARTICIPACIONESILY ETF JP-NIKKEI 400 EUR 390 10,85 378 11,91
PARTICIPACIONES|BNY MELLON GLOBAL DY EUR 181 571
PARTICIPACIONES|NOMURA EUR 181 571
PARTICIPACIONES|ETF DBX EMG MKT EUR 464 12,89

PARTICIPACIONES|ABER GLOB EQY FUND EUR 315 8,74

PARTICIPACIONES|PICTET JAPAN EQY HP EUR 337 9,36

PARTICIPACIONES|BNY MELLON GLOBAL DY EUR 197 5,46

TOTAL IIC 3.170 88,05 2.739 86,26
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 3.170 88,05 2.739 86,26
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.170 88,05 2.839 89,41

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

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

Distribucion Sectores

88,06%

10,48%

1,46%

l M INS.INVERS.COLECTIVA [l TESORERYA M DEP¥%SITOS DE GARANTYAI

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

Subyacente Instrumento

Importe
nominal

Objetivo
dela

comprometido inversion

INDICE NIKKEI 225

C/ Fut. FU. NIKKEI 225 OSAKA SEP21

441|inversion

Total subyacente renta variable

441

EURO C/ Fut. FU. EUR/JPY SEP21 1.778|inversion
Total subyacente tipo de cambio 1.778
TOTAL OBLIGACIONES 2.219

I4. Hechos relevantes

l 8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

l 5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

Ib‘. Operaciones vinculadas y otras informaciones

. No aplicable.

Si No
a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos X I . i . L.
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X 9. Anexo explicativo del informe periédico
¢. Reembolso de patrimonio significativo X 1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucién de la sociedad gestora X a) Vision de la gestora sobre la situacion de los mercados
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
9 Cambio de control de la socigdad gestora i X La primera parte del afio ha transcurrido en un clima de optimismo, alentado por la
h- CamP'O en elementos esen0|a|§s del folleto informativo B mejora en la evolucién de la pandemia, y la recuperacion de la actividad econémica
i. Autorizacion del proceso de fusion X en los principales bloques econémicos, en mayor medida en los desarrollados. Las
j- Otros hechos relevantes X cifras de PIB esperadas para el conjunto del afio y para 2022, son compatibles con

crecimientos muy elevados, por encima de las medidas histéricas, en la mayoria de
las economias desarrolladas y en menor medida de las emergentes, donde el retraso
y las mayores dificultades en el control de la pandemia lastran todavia el crecimiento
econdémico. El despegue en el crecimiento se va a producir a partir del segundo
trimestre, siendo el primero en el que los datos han sido mas flojos. Los indicadores
adelantados de confianza del consumidor y empresarial se encuentran en niveles
muy elevados, mientras que la recuperacion del empleo sigue a buen ritmo, lo que se
manifiesta en unos datos de consumo que repuntan con fuerza.




Si | No
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%)

X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

X

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (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 X

e. Adquiridos valores/ins. financieros emitidos/avalados por alguna entidad del

grupo gestora/depositario, o alguno de éstos ha sido X
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 1IC gestionada por la X
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 X

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas

I 7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas
y otras informaciones

Las participaciones significativas son: 1 participe posee el 41,58% de las
participaciones.

Durante el semestre se han efectuado operaciones de pacto de recompra con la
Entidad Depositaria por importe de 0 millones de euros en concepto de compra, el 0%
del patrimonio medio, y por importe de 0,1 millones de euros en concepto de venta,
que supone un 2,89% del patrimonio medio.

En este entorno de crecimiento econémico destaca Estados Unidos, que ya en 2021
va a recuperar el nivel de PIB previo a la pandemia. Se esperan crecimientos en torno
al 6,5% para este afio y por encima del 4% para el siguiente. En la Eurozona,
superiores al 4% en 2021 y 2022, mientras que en las emergentes se esperan por
encima del 6% y del 5% respectivamente. De que se va a recuperar la economia
apenas existen dudas, los temores se centran ahora en unas cifras de inflacion que
se han elevado de forma muy importante, por encima incluso de los objetivos de los
Bancos Centrales. El incremento de los precios llegara, en el caso de Estados
Unidos, al 3,8% en 2021, y seguird, en 2022, por encima del 2%. En el Area Euro,
donde la salida est& siendo mas lenta, rondara el 2% este afio y el 1,5% el siguiente,
cifras bastante mas elevadas que las esperadas tan solo hace unos meses.

A este incremento de los precios van a contribuir sin duda las politicas monetarias de
los Bancos Centrales, que estan siendo mas permisivos con la inflacién de lo que
eran en el pasado, manteniendo politicas muy orientadas al crecimiento, tal y como
han explicitado Banco Central Europeo y Reserva Federal. Asi, no hay prevision de
gue muevan los tipos de intervencion ni este afio ni el proximo, lo que se traduce en
tipos del mercado monetario en zona de minimos, dificultando la obtencion de
rentabilidad de la deuda a corto plazo.

Las bolsas han sido las mayores beneficiadas. No solo por la ayuda de los Bancos
Centrales, también por el entorno de recuperaciéon econémica en el que nos
encontramos, que esta favoreciendo unos beneficios empresariales que crecen por
encima de las estimaciones. De esta forma, las revalorizaciones bursatiles superan el
14% en el Eurostoxx y S&P500 y el 9% en Ibex y mercados emergentes.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

El fondo ha estado invertido en fondos de inversion de acciones japonesas, asi como
en ETF y futuros de los indices Nikkei 225, en un porcentaje del 97,5%.

c) indice de referencia

La rentabilidad del fondo en el periodo ha sido superior a la de la letra del tesoro
espafiol a un afio. Asimismo, ha sido inferior a la del benchmark del fondo en un -
1,379%

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

En este periodo, el Fondo ha tenido una variacion de participes de +56 y una
rentabilidad neta de 4,215%, siendo el resultado neto final al cierre del periodo una
variacion de patrimonio de 425 miles de euros, con lo que el patrimonio asciende a
3.600 miles de euros. El principal contribuyente a la rentabilidad ha sido el
posicionamiento en el fondo de Pictet Japan Opportunities. Los gastos incurridos por
el fondo han supuesto un impacto en su rentabilidad de un 1,54%. Por la inversion en
otras IIC le corresponde un gasto del 0,328% (ya incluido en el dato anterior). A cierre
del periodo, la inversién en IIC es del 87,243% sobre el patrimonio

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

La rentabilidad del fondo ha sido superior a la de la media de la gestora, que ha sido
del -2,099%.

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

Entre las principales compras durante el periodo figuran futuros del tipo de cambio
yen frente al euro.

b) Operativa de préstamos de valores

N/A

c¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos

Las operaciones realizadas con instrumentos derivados obedecen a ajustes para
mantener los rangos de inversion deseados en cada momento, dentro de los limites
establecidos en la politica de inversion del fondo. Se han realizado adquisiciones
temporales de activos, tal y como se informa en el anexo 7. El apalancamiento medio
ha sido de un 44,982%.

d) Otra informacion sobre inversiones

La liquidez se remunera al -0,40% en la cuenta corriente y en el tipo de mercado en el
repo a 1 dia.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

N/A

4. RIESGO ASUMIDOS POR EL FONDO

El riesgo asumido por el fondo, medido por la volatilidad anualizada de su valor
liquidativo diario durante el periodo ha sido del 14,361%. La volatilidad de las letras

del Tesoro a un afio en el mismo periodo ha sido del 0,29% y del Ibex35 del 15,253%.
El VaR mensual de los ultimos 5 afios del fondo es del 9,44%.




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 ha soportado costes derivados del servicio de anlisis financiero sobre
inversiones. La Gestora mantiene un procedimiento a los efectos de cumplir con el
principio de mejor ejecucion en la seleccién de intermediarios a través de los cuales
se han ejecutado las operaciones de la IIC.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL
N/A
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO

Aunque las valoraciones desde el punto de vista fundamental son muy exigentes,
seguimos pensando que la renta variable va a comportarse positivamente, si bien las
ganancias deberian ser mas moderadas en la segunda parte del afio. El entorno de
crecimiento global en el que nos encontramos y la normalidad en la actividad una vez
gue avancen las vacunaciones van a elevar los crecimientos de los beneficios
corporativos. Ademas, los Bancos Centrales van a mantener un escenario de elevada
liquidez en un entorno de rentabilidades de la renta fija en minimos, lo que favorece la
inversion en las bolsas.

Pese a la incertidumbre, pensamos que la rentabilidad del fondo va a ser positiva en
proximos trimestres

l 10. Informacién sobre la politica de remuneracion

En el informe anual de la IIC, se recogera la informacion relativa a las politicas de remuneracion establecida en el articulo 46 bis de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de

Instituciones de Inversién Colectiva.

I 11. Informacion sobre las oberaciones de financiacién de valores. reutilizacién de las aarantias v swaons

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

Se han realizado operaciones de financiacion de valores con Laboral Kutxa tal y como figura en el anexo 7. No se han realizado operaciones de reutilizacién de garantias o

swaps de rendimiento total.




