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1. Politica de inversion y divisa de denominacién

Categoria

Otros  Vocacion inversora: Global  Perfil de Riesgo: 7 en una escala del 1 al 7

Descripcion general
Politica de inversion: No existe descripcion general.

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

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

Divisa de denominacién EUR

2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2020 2019
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00 0,00 2,79
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,48 -0,48 -0,48 -0,41




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 Gltimos disponibles

2.1.b) Datos generales.
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual

Periodo anterior

Ne° de acciones en circulacion 505.666,00 505.666,00
N° de accionistas 163,00 162,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
. Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 156 0,3080 0,3080 0,3164
2019 162 0,3208 0,3201 3,2973
2018 1.817 3,2973 3,2957 5,4857
2017 9.725 5,4620 5,2532 5,4620

Cotizacién de la accién, volumen efectivo y frecuencia de contratacion en el periodo del informe

Cotizacién (€)

Volumen medio

Frecuencia (%)

Mercado en el que cotiza

Min Max Fin de periodo diario (miles €)
0,31 0,32 0,31 0 0,00 N/D
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,18 0,00 0,18 0,52 0,00 0,52 patrimonio
Comision de depositario 0,03 0,07 patrimonio




2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . .
2020 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
-3,99 -2,14 -0,65 -1,25 -1,16 -90,27 -39,63 1,66 0,00
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
Ratio total de gastos
(iv) 4,05 2,44 0,52 1,11 1,17 2,29 1,43 0,00 0,00
v

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisiéon 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 |IC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon 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.

cambios aplicados. Ultimos 5 afios

Evolucién del valor liquidativo, cotizacién o
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2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 0 0,00 0 0,00
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 0 0,00 0 0,00
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 154 98,72 160 100,63
(+/-) RESTO 2 1,28 -1 -0,63
TOTAL PATRIMONIO 156 100,00 % 159 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
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) 159 160 162
+ Compra/ venta de acciones (neto) 0,00 0,00 0,00 0,00
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -2,14 -0,65 -4,04 224,92
(+) Rendimientos de gestion 1,74 0,00 1,73 0,00
+ Intereses 1,74 0,00 1,73 0,00
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -4,21 -0,64 -6,10 552,24
- Comision de sociedad gestora -0,18 -0,17 -0,52 0,29
- Comision de depositario -0,03 -0,02 -0,07 0,05
- Gastos por servicios exteriores -2,67 -0,18 -3,86 1.366,60
- Otros gastos de gestién corriente 0,31 -0,26 0,00 -219,29
- Otros gastos repercutidos -1,65 0,00 -1,64 0,00
(+) Ingresos 0,33 -0,01 0,33 -2.665,92
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,33 -0,01 0,33 -2.665,92
+ Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por
. o - 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 156 159 156

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln 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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
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 ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
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
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 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 ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
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
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 0 0,00 0 0,00

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

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

Distribucién Sectores

TESORERIA: 100,00%

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 NO
a. Suspensién temporal de la negociacion de acciones X
b. Reanudacion de la negociacién de acciones X
c. Reduccion significativa de capital en circulacion X




SI NO

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion

XX | XX

g. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%)

b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales

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

X XXX

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, o 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 entidad del
grupo de la gestora, sociedad de inversién, depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora X
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 X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

No aplicable.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

Sigma Activa, SICAV

3.- OPERATIVA EN DERIVADOS (CAMPO 18C)

Durante el periodo no se han realizado operaciones en instrumentos derivados.

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

Los mercados financieros siguieron su avance en el trimestre apoyados en los nuevos estimulos tanto monetarios como
fiscales. Los nuevos estimulos monetarios siguieron orientados a evitar que problemas de liquidez provocaran
insolvencias en los sectores mas afectados por la pandemia (via nuevos créditos garantizados), y evitar un repunte en los
tipos de gobierno y corporativos (aumentando las compras). En el apartado fiscal se renovaron subsidios y en la UE se
avanzo en un plan fiscal comun (5% del PIB de la Eurozona en créditos y otro 5% en avales) para estimular el crecimiento
en los proximos afios.

Durante el trimestre, los bancos centrales de algunos paises emergentes comenzaron a comprar bonos de sus gobiernos
y la Fed anuncié un cambio en su “ortodoxia”, anunciando que dejaria que la inflacion sobrepasase el 2% durante algunos




meses antes de iniciar politicas monetarias mas restrictivas. Estos dos hechos estan detras de la depreciacion del USD
contra todas las divisas a nivel global y han permitido una reduccion en los tipos de gobiernos de emergentes a niveles
pre-pandemia (excepto Turquia).

El escenario optimista de recuperacion, que ha descontado las bolsas a nivel global durante el trimestre, no se ha visto
refrendado por una continuidad en la mejora macro. Las nuevas restricciones de movilidad y los repuntes en los contagios
justifican los pobres datos de creacion de empleo (en algunas zonas sigue habiendo restricciones) y la debilidad de la
demanda interna. El empuje experimentado por la renta variable (especialmente en EE.UU.) se explica por el efecto que
los tipos reales negativos a largo plazo tienen en la valoracion de las empresas y que supone que las grandes compafiias
tecnologicas (FAANG) se conviertan en los nuevos activos sin riesgo ante un escenario de tipos bajos/negativos alargado
en el tiempo.

La renta variable global (MSCI World, 7,52%) ha cerrado a niveles pre-covid empujada por la paulatina mejora de la
actividad en ASIA (MSCI Asia APEX 50 +13,93%) y tecnoldgicas (Nasdaq 100 +12,42%,) apoyada por las mas grandes
del sector (Apple, Facebook, Netflix, Google, Amazon) que subieron +31,25%. En la Eurozona los sectores mas expuestos
al inicio de una recuperacién global han sido los mas favorecidos, autos (+9,44%), industriales (+7,87%) quimicas
(+7,55%), junto con las pequefias compafiias (MSCI Europe small +6,23%). A nivel agregado, los indices europeos, por su
elevado peso de financieras (bancos -13,24%, aseguradoras -7,43%), petroleras (-9,68%) y telecos (-9,66%), han
terminado el trimestre en negativo (Eurostoxx 50 -1,25%, IBEX -7,12%) reflejando la asimetria de la recuperacién macro
iniciada en mayo.

Los bonos de gobierno en la Eurozona en todos los plazos han tenido un buen comportamiento, especialmente los de mas
largo plazo (IBOXX +10, +3,65%). Los spreads de la periferia se han reducido a niveles pre-covid (Espafia 76pb e Italia
136pb). En corporativos, los bonos de menos riesgo (investment grade +1,59%) tuvieron un mejor comportamiento que los
bonos de mas riesgo (HY EUR 0%), explicable por el empeoramiento en las expectativas macro ante el incremento de los
contagios durante el verano y por quedar fuera de las compras del ECB: En EE.UU. los bonos de gobierno no han tenido
tan buen comportamiento como en Europa (+20y US -0,4% y 10y 0%) ni los corporativos (+0,16%), siendo los de mas
riesgo los que mejor se comportaron (HY US +2,79%).

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

En julio los datos macro continGian la mejora iniciada desde Abril y podremos esperar que continle varios trimestres mas.
El ritmo de la mejora es lo que estd mostrandose menor del que cabia esperar y mas asimétrico, lo que hace inevitable la
necesidad de mantener los estimulos. Durante el mes la UE aprobo el plan de reconstruccion (“Next generation UE”) que
empezara a funcionar a partir de 2021. Supone un avance politico importante ya que fija una politica fiscal comun, de
momento solo supone el 5% del PIB de la UE (escaso para los estimulos fiscales que estamos viendo a nivel global) pero
una vez puesto en marcha el ir haciéndolo crecer es mas sencillo, a tenor de la historia de la UE. Con el Plan se pretender
paliar parte de los efectos negativos de la pandemia y sobretodo evitar que las diferencias dentro de la UE aumenten. En
principio junto con las acciones del BCE y los créditos preferenciales para bancos (TLTRO IlI) supone una demanda
continuada para la renta fija de paises periféricos (el objetivo es mantener los diferenciales bajos entre “core” y periferia)
permitiéndoles atender necesidades en momentos de bajo crecimiento (es decir, permiten aumentar el déficit, al menos
temporalmente, sin tener que preocuparse por las emisiones a cambio de reformas estructurales). A nivel global tras los
primeros estimulos orientados a mantener la actividad se estdn empezando a aprobar programas con algo mas de
recorrido enfocados a apoyar la recuperacion, el mas importante el que deberia aprobarse en las proximas semanas en
EE.UU. sustituyendo el que ha vencido en Julio y que ha permitido que los ingresos de las familias hayan sido superiores
a antes de la pandemia.

Los datos macroeconomicos publicados durante el mes de agosto, apuntan a una ralentizacion del impulso que se vio
antes del verano. El crecimiento a nivel global sigue mejorando, pero a expensas de un mes para acabar el trimestre, va a
ser algo inferior a lo que se esperaba pero sensiblemente mejor que el del segundo trimestre. La fragilidad de la
recuperacion se ha visto reflejada en la debilidad de los pedidos para la exportacion, la contraccion del empleo y la
debilidad del sector servicios (sector con mayor exposicion a la demanda interna: hoteles, restaurantes etc.). La nueva ola
de contagios y las restricciones al movimiento consecuentes de la implantacién de medidas para frenar la expansion del
virus, son las responsables de la reduccién de la demanda durante el mes de agosto. Los datos de confianza por parte del
consumidor estan estancados desde junio, mientras se agranda la diferencia entre los paises periféricos (donde ha
seguido la contraccion en la actividad en agosto), y los del nicleo europeo que estan mas expuestos al sector de las




manufacturas, donde si que se observa crecimiento. Durante el mes, los mensajes de los bancos centrales han seguido
orientados a mantener los estimulos. Lo mas destacable ha sido el anuncio de la FED de desechar la idea de tener nivel
de inflacion objetivo, en favor de un rango, es decir se van a permitir periodos con inflaciones superiores al objetivo del
2%. Esta nueva politica marca un cambio significativo en las intenciones de la Fed, que probablemente tengan eco en
otros bancos centrales, ya que supone que los tipos de interés reales (tipos menos inflacién) van a seguir negativos
durante tiempo.

El Gltimo mes del trimestre mantuvo la tendencia positiva en las manufacturas y cierto estancamiento en la demanda
interna. La recuperacion manufacturera ha venido apoyada en unos alentadores datos de mejoras de pedidos con
incremento en las expectativas para las exportaciones. La mejora esta sobretodo concentrada en Alemania, mas expuesta
a comercio internacional, que compensan los malos datos en otras economias europeas. La reapertura del sector
servicios ha beneficiado la creacién de empleo, pero la expectativa es que siga contrayéndose en los proximos meses a
tenor de las encuestas publicadas en las que las empresas se van a centrar mas en la reduccion de costes en la Ultima
parte del afio. La mejora macro centrada en las manufacturas ha sido la ténica a nivel global si bien es la economia en la
zona Euro la que todavia da mayores muestras de debilidad. A nivel de mercados, los anuncios por parte de los bancos
centrales de mantener los estimulos esperando a incrementarlos, sélo si las dudas sobre la recuperacion empiezan a
materializarse, han servido de detonante para una toma de beneficios en los sectores que mas habian subido en los
meses anteriores.

La rentabilidad de la cartera se debe principalmente a los gastos del fondo, debido a que la totalidad del fondo se
encuentra en liquidez.

c) indice de referencia.

La SICAV no tiene ningun indice de referencia en su gestion.

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

El valor liquidativo de la IIC a 30 de septiembre de 2020 ha sido de 0.308005 euros resultando en una rentabilidad de -
2.14% % en este trimestre frente a una rentabilidad acumulada final en el afio 2019 del -90,27%.

El patrimonio del fondo, a cierre del trimestre, alcanz6 los 156 mil euros desde los 162 mil euros que partia desde el fin del
semestre anterior y el nUmero de participes ascendia a 163 frente a los 164 a cierre del segundo semestre del afio
anterior.

La ratio de gastos sobre el patrimonio medio ha sido el siguiente: en el primer trimestre de 2020 el 2.44% y el acumulado
en el afio 2019 fue de 2.29%. En esta ratio esté incluida la comision de gestion, la comision del depositario, y otros gastos
de gestidn corriente.

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

En el marco del proceso de liquidacion de las Sociedad, la Gestora, como Liquidador Unico de la Sociedad nombrado por
la Junta General Ordinaria de Accionistas, procedid el pasado 15/07/2019 a realizar un pago a cuenta de la cuota de
liquidacion procedente de la actual liquidez de la Sociedad. Este pago conlleva un descenso del valor liquidativo de la
Sociedad.

El fondo al final del periodo obtuvo una rentabilidad de -3.99%, inferior a la media de los fondos con la misma vocacion
inversora gestionados por la gestora.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

No se realizaron operaciones durante el trimestre. La totalidad de la cartera se mantiene en liquidez.

Con fecha 23/11/2018 la CNMV autorizé el cambio de sociedad gestora de ESFERA CAPITAL GESTION, S.G.L.I.C. en
favor de la nueva sociedad gestora TREA ASSET MANAGEMENT S.G.1.I.C

b) Operativa de préstamo de valores.

El fondo no realiza préstamos de valores.

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

Durante el periodo no se realizaron operaciones con derivados para el fondo. Para el cumplimiento del limite de exposicion
total de riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados, en la [IC de referencia se aplica la metodologia
del compromiso, desarrollada en la seccion 12 del capitulo Il de la Circular 6/2010 de la CNMV.




En cuanto a las adquisiciones temporales de activos, no se realizan en plazo superior a 7 dias.

d) Otra informacién sobre inversiones.

3.EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

La SICAV no tiene ningun indice de referencia en su gestion.

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

Riesgo de mercado: El riesgo de mercado es un riesgo de caracter general existente por el hecho de invertir en cualquier
tipo de activo. La cotizacion de los activos depende especialmente de la marcha de los mercados financieros, asi como de
la evolucién econémica de los emisores que, por su parte, se ven influidos por la situacion general de la economia mundial
y por circunstancias politicas y econémicas dentro de los respectivos paises. En particular las inversiones conllevan un:

- Riesgo de mercado por inversion en renta variable: Derivado de las variaciones en el precio de los activos de renta
variable. El mercado de renta variable presenta, con caracter general una alta volatilidad lo que determina que el precio de
los activos de renta variable pueda oscilar de forma significativa.

- Riesgo de tipo de interés: Las variaciones o fluctuaciones de los tipos de interés afectan al precio de los activos de renta
fija. Subidas de tipos de interés afectan, con caracter general, negativamente al precio de estos activos mientras que
bajadas de tipos determinan aumentos de su precio. La sensibilidad de las variaciones del precio de los titulos de renta fija
a las fluctuaciones de los tipos de interés es tanto mayor cuanto mayor es su plazo de vencimiento.

- Riesgo de tipo de cambio: Como consecuencia de la inversion en activos denominados en divisas distintas a la divisa de
referencia de la accion se asume un riesgo derivado de las fluctuaciones del tipo de cambio.

Riesgo de inversion en paises emergentes: Las inversiones en mercados emergentes pueden ser mas volatiles que las
inversiones en mercados desarrollados. Algunos de estos paises pueden tener gobiernos relativamente inestables,
economias basadas en pocas industrias y mercados de valores en los que se negocian un nimero limitado de éstos.
El riesgo de nacionalizacién o expropiacion de activos, y de inestabilidad social, politica y econémica es superior en los
mercados emergentes que en los mercados desarrollados. Los mercados de valores de paises emergentes suelen tener
un volumen de negocio considerablemente menor al de un mercado desarrollado lo que provoca una falta de liquidez y
una alta volatilidad de los precios.

Riesgo de concentracion geografica o sectorial: La concentracion de una parte importante de las inversiones en un Unico
pais o en un nimero limitado de paises, determina que se asuma el riesgo de que las condiciones econémicas, politicas y
sociales de esos paises tengan un impacto importante sobre la rentabilidad de la inversién. Del mismo modo, la
rentabilidad de una sociedad que concentra sus inversiones en un sector econémico o en un nimero limitado de sectores
estara estrechamente ligada a la rentabilidad de las sociedades de esos sectores. Las compafiias de un mismo sector a
menudo se enfrentan a los mismos obstaculos, problemas y cargas reguladoras, por lo que el precio de sus valores puede
reaccionar de forma similar y mas armonizada a estas u otras condiciones de mercado. En consecuencia la concentracion
determina que las variaciones en los precios de los activos en los que se esta invirtiendo den lugar a un impacto en la
rentabilidad de la participacion mayor que el que tendria lugar en el supuesto de invertir en una cartera mas diversificada.
Otros: Ademas, la Sociedad podréa presentar los siguientes riesgos:

Riesgo de crédito: es el riesgo de que el emisor de los activos de renta fija no pueda hacer frente al pago del principal y
del interés. Riesgo de liquidez: puede influir negativamente en la liquidez del fondo y/o en las condiciones de precio en las
que el fondo puede verse obligado a modificar sus posiciones. Como consecuencia de todos los riesgos que soporta la
Sociedad el liquidativo de la accion puede presentar alta volatilidad. Las inversiones de esta Sociedad estan sujetas a los
anteriores riesgos tanto de forma directa, como de forma indirecta a través de sus inversiones en otras IIC.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

La politica de asistencia a juntas ordinarias y la ejecucion de derechos de voto se basan en los siguientes criterios:

En el caso de que el emisor de dichos valores sea una sociedad espafiola o extranjera y la participacion de las 1IC en la
misma tenga una antigiiedad superior a 12 meses y dicha participacion sea igual o superior al 1% del capital de la
sociedad participada, se ejercera el derecho a voto atribuible a cada una de las IIC gestionadas.

En el caso de que el emisor de dichos valores sea una sociedad espafiola o extranjera y la participacion de las 1IC en la
misma tenga una antigiiedad inferior a 12 meses y/o dicha participacion sea inferior al 1% del capital de la sociedad
participada se delegara el voto en el Presidente del Consejo de Administracion de la sociedad participada.

No se ha celebrado Juntas de Accionistas ni otras actuaciones mas relevantes por la Sociedad Gestora TREA ASSET
MANAGEMENT S.G.I.I.C, durante el periodo, en relacién con los activos en cartera.




El impacto total de los gastos soportados, tanto directos como indirectos, no supera lo estipulado en el folleto informativo.
Para el cumplimiento del limite de exposicion total de riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados,
en la IIC de referencia se aplica la metodologia del compromiso, desarrollada en la seccién 12 del capitulo Il de la Circular
6/2010 de la CNMV.

A lo largo de todo el periodo analizado, la IIC ha venido cumpliendo el limite maximo de exposicién al riesgo de mercado
asociada a instrumentos financieros derivados, no registrdndose excesos sobre el limite del patrimonio neto de la IIC que
establece dicha Circular.

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.

Este fondo no ha soportado gastos derivados del servicio de analisis.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

El fondo desde la fecha 06 de julio de 2018 tiene un compartimento de propésito especial del fondo, estando compuesto al
final del periodo por los siguientes activos:

- BON HOME MEAL REPLAC 6% 26/07/2018 - XS1649259782

- BON ASTURIANA DE LAMINADOS 6,5% 20/07/2023 - XS1453398049

- BON EURONA 6,5% 01/03/2018 — XS1575699027

- CERBIUM HOLDING, S.A. - ES0105038006

- EUROCONSULT ENGINEERING CONSULTING GROUP - ES0105042008

- HOME MEAL REPLACEMENT - ES0105049003

- INCLAM - ES0105083002

- EURONA WIRELESS TELECOM - ES0133443004

- INKEMIA IUCT GROUP - ES0156303002

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Durante el Ultimo trimestre de un afio atipico no descartamos nuevas sorpresas: el resultado de las elecciones americanas
(la posibilidad de no tener un vencedor claro como ocurrio en las elecciones de 2000), eventos geopoliticos (Turquia,
China) y nuevas limitaciones a la movilidad en el hemisferio norte durante el invierno. El contrapunto a todos estos riesgos
es la cantidad de liquidez en el sistema. Sélo en Europa el BCE estima en 3 trillones el exceso de liquidez, méas del 20%
del PIB, que con tipos negativos vaya buscando rentabilidades positivas. El detonante de este hecho pasa por una mayor
confianza en el entorno macro (de ahi la importancia de las vacunas, que juega un papel determinante) que permita
esperar repuntes de inflacion y la consolidaciéon de un nuevo ciclo de crecimiento que, aunque ya ha empezado, es
todavia endeble.

En cuanto a riesgo de activos: procuramos tener una cartera relativamente diversificada para disminuir el riesgo de crédito.
La diversificacién se realiza tanto geograficamente, sectorialmente, por categorias de activos, por rating y por grado de
subordinacion.

El Fondo esta claramente expuesto a los riesgos relacionados con los mercados de renta fija, riesgos que incluyen
aspectos técnicos de los mercados, debilidades macro, temas de gobierno corporativo, y la falta de liquidez en
condiciones de mercado adversas. El Fondo intenta mitigar estos riesgos con ciertas técnicas de coberturas y el uso de
posiciones en efectivo, pero no puede eliminarlos.

A nivel de gestién, nuestro analisis y seguimiento del riesgo de crédito se realiza de forma individual por cada uno de los
emisores. Ademas del riesgo de crédito extraido del andlisis a nivel financiero/econémico de la compafiia/pais se analizan
los folletos de los bonos para entender las condiciones especificas de cada uno de los activos, siendo los ratings de las
agencias crediticias un elemento mas pero nunca condicidn Unica y/o suficiente para la realizacion de una inversion.

10. Detalle de inversiones financieras
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Peodg actial Periodo amerior
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Deuda Publica 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 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
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00 0 0,00
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
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afo 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
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00 0 0,00
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
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 0 0,00 0 0,00

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln 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)

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

INFORMACION COMPARTIMENTO
[Denominacion del compartimento no encontrada]
Fecha de registro: [Fecha de registro del compartimento no encontradal

1. Politica de inversién y divisa de denominacion

Categoria
Otros  Vocacion inversora: Global  Perfil de Riesgo: 7 en una escala del 1 al 7

Descripcion general
Politica de inversion: No existe descripcion general.
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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

Una informacion mas detallada sobre la politica de inversién del Compartimento se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacién EUR

2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2020 2019
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00 0,04 0,12
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 0,00 0,00 -0,04

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segiin 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 Gltimos disponibles

2.1.b) Datos generales.
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual Periodo anterior
N° de acciones en circulacion 1.373.289,00 1.373.289,00
N° de accionistas 305,00 305,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
Eecha Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 327 0,2380 0,2374 0,2494
2019 447 0,3253 0,2488 0,5271
2018 685 0,2494 0,2297 1,6016
2017

Cotizacién de la accion, volumen efectivo y frecuencia de contratacién en el periodo del informe

Cotizacién (€)

Volumen medio

Frecuencia (%)

Mercado en el que cotiza

Min Max Fin de periodo diario (miles €)
0,24 0,25 0,24 0 0,00 N/D
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
- Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L,
- - - - calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestiéon 0,18 0,00 0,18 0,52 0,00 0,52 patrimonio
Comision de depositario 0,03 0,07 patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . . " o o
2020 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 Afio t-2 Afio t-3 Afo t-5
-26,83 -4,09 -25,07 1,81 -9,88 30,45
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 Ano t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,95 0,05 0,48 0,36 0,45 1,22 0,07

(iv) 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 |IC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon 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.

Evolucién del valor liquidativo, cotizacién o - . o 5
. . . B Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios
cambios aplicados. Ultimos 5 afios
Evolucion del Valor Liquidativo Rentabilidad
138,40 7500
150 ),
l X 138,30 50,00
125 |y 1, U Mﬂ 1%.20 25,00
r"—\ “hr’-‘-.Ml h\f""‘M. PJ \k,\‘ Nk / 138,10 000 —
100 r#”u\ﬁm’\w H«]‘m\wﬁf v \ r 138,00 ' 0 = . -
) Y
V ‘ | 137 90 25,00
0758 | |
' ' ‘ U / 137 80 50,00
050 — 15770 75
" T ey 137 50 o
L] R e s B B B B B ® ® »
025 v L 7m0 o & & & o < & &
nov.18 ene.19 mar.19 may.19 jul19 sep.19 nov.19 ene.20 mar.20 may.20 jul20 sep.20 > ~ < & . ~ < 3
B v B NDICE AFI LETRA A 1 AFIO B v B NDICE AFI LETRA A 1 AFIO
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2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 244 74,62 258 75,66
* Cartera interior 118 36,09 118 34,60
* Cartera exterior 85 25,99 101 29,62
* Intereses de la cartera de inversion 10 3,06 9 2,64
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 31 9,48 31 9,09
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 85 25,99 85 24,93
(+/-) RESTO -2 -0,61 -3 -0,88
TOTAL PATRIMONIO 327 100,00 % 341 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
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) 341 455 447
+ Compra/ venta de acciones (neto) 0,00 0,00 0,00 0,00
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -4,20 -27,13 -29,79 -87,78
(+) Rendimientos de gestion -4,30 -26,66 -28,96 -87,27
+ Intereses 0,50 0,38 1,21 2,71
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -4,80 -23,45 -26,63 -83,85
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 -3,59 -3,54 -100,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,05 -0,47 -0,95 -91,84
- Comision de sociedad gestora -0,18 -0,17 -0,52 -20,23
- Comision de depositario -0,03 -0,02 -0,07 -20,21
- Gastos por servicios exteriores -0,17 -0,08 -0,35 74,51
- Otros gastos de gestién corriente 0,32 -0,20 0,00 -226,82
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 -100,00
(+) Ingresos 0,15 0,00 0,12 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,15 0,00 0,12 0,00
+ Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por
. o - 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 327 341 327

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

3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del

periodo
Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %

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 ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 118 36,21 118 34,73
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 118 36,21 118 34,73
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 118 36,21 118 34,73
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 85 25,94 101 29,57
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 85 25,94 101 29,57
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
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 85 25,94 101 29,57
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 203 62,15 219 64,30

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

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

total

Distribucién Sectores

——————————TESORERIA 28,49%

— COMUNICAGIONES: 9,36%

INDUSTRIAL: £2,15%

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 NO
a. Suspensién temporal de la negociacion de acciones X
b. Reanudacion de la negociacién de acciones X
c. Reduccion significativa de capital en circulacion X
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SI NO

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion

XX | XX

g. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%)

b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales

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

X XXX

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, o 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 entidad del
grupo de la gestora, sociedad de inversién, depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora X
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 X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

No aplicable.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

INFORMACION COMPARTIMENTO

2. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

Los mercados financieros siguieron su avance en el trimestre apoyados en los nuevos estimulos tanto monetarios como
fiscales. Los nuevos estimulos monetarios siguieron orientados a evitar que problemas de liquidez provocaran
insolvencias en los sectores mas afectados por la pandemia (via nuevos créditos garantizados), y evitar un repunte en los
tipos de gobierno y corporativos (aumentando las compras). En el apartado fiscal se renovaron subsidios y en la UE se
avanzo en un plan fiscal comun (5% del PIB de la Eurozona en créditos y otro 5% en avales) para estimular el crecimiento
en los proximos afios.

Durante el trimestre, los bancos centrales de algunos paises emergentes comenzaron a comprar bonos de sus gobiernos
y la Fed anuncié un cambio en su “ortodoxia”, anunciando que dejaria que la inflacion sobrepasase el 2% durante algunos
meses antes de iniciar politicas monetarias mas restrictivas. Estos dos hechos estan detras de la depreciacion del USD
contra todas las divisas a nivel global y han permitido una reduccion en los tipos de gobiernos de emergentes a niveles
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pre-pandemia (excepto Turquia).

El escenario optimista de recuperacion, que ha descontado las bolsas a nivel global durante el trimestre, no se ha visto
refrendado por una continuidad en la mejora macro. Las nuevas restricciones de movilidad y los repuntes en los contagios
justifican los pobres datos de creacion de empleo (en algunas zonas sigue habiendo restricciones) y la debilidad de la
demanda interna. El empuje experimentado por la renta variable (especialmente en EE.UU.) se explica por el efecto que
los tipos reales negativos a largo plazo tienen en la valoracion de las empresas y que supone que las grandes compafiias
tecnologicas (FAANG) se conviertan en los nuevos activos sin riesgo ante un escenario de tipos bajos/negativos alargado
en el tiempo.

La renta variable global (MSCI World, 7,52%) ha cerrado a niveles pre-covid empujada por la paulatina mejora de la
actividad en ASIA (MSCI Asia APEX 50 +13,93%) y tecnoldgicas (Nasdaq 100 +12,42%,) apoyada por las mas grandes
del sector (Apple, Facebook, Netflix, Google, Amazon) que subieron +31,25%. En la Eurozona los sectores mas expuestos
al inicio de una recuperacién global han sido los mas favorecidos, autos (+9,44%), industriales (+7,87%) quimicas
(+7,55%), junto con las pequefias compafiias (MSCI Europe small +6,23%). A nivel agregado, los indices europeos, por su
elevado peso de financieras (bancos -13,24%, aseguradoras -7,43%), petroleras (-9,68%) y telecos (-9,66%), han
terminado el trimestre en negativo (Eurostoxx 50 -1,25%, IBEX -7,12%) reflejando la asimetria de la recuperacién macro
iniciada en mayo.

Los bonos de gobierno en la Eurozona en todos los plazos han tenido un buen comportamiento, especialmente los de mas
largo plazo (IBOXX +10, +3,65%). Los spreads de la periferia se han reducido a niveles pre-covid (Espafia 76pb e Italia
136pb). En corporativos, los bonos de menos riesgo (investment grade +1,59%) tuvieron un mejor comportamiento que los
bonos de mas riesgo (HY EUR 0%), explicable por el empeoramiento en las expectativas macro ante el incremento de los
contagios durante el verano y por quedar fuera de las compras del ECB: En EE.UU. los bonos de gobierno no han tenido
tan buen comportamiento como en Europa (+20y US -0,4% y 10y 0%) ni los corporativos (+0,16%), siendo los de mas
riesgo los que mejor se comportaron (HY US +2,79%).

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

El dia 27 de junio de 2018, Esfera Capital Gestion SGIIC comunica mediante Hecho Relevante la suspension de
cotizacion de las acciones de SIGMA ACTIVA, SICAV, S.A., debido a la elevada exposicion de su patrimonio, en términos
relativos, a determinados valores considerados de escasa liquidez. Conforme a lo dispuesto en el articulo 75 del RD
1082/2012 sobre compartimentos de propdsito especial, ESFERA CAPITAL GESTION, S.G.1.I.C., S.A.U en unién con
BANKINTER, S.A., en su calidad de Sociedad Gestora y Entidad Depositaria, respectivamente, de la SICAV solicitaron a
la CNMV la inscripcion de un Compartimento de Proposito Especial mediante el traspaso de los titulos que representaban
a fecha 17 de julio de 2018 un 31.09% de la cartera de la IIC.

Asi, con el fin de preservar los intereses de los accionistas de la SICAV, con fecha 20 de julio de 2018 se inscribi6 en el
correspondiente registro de la CNMV un compartimento de propdsito especial de la SICAV, estando compuesto al final del
periodo por los siguientes activos:

- BON HOME MEAL REPLAC 6% 26/07/2018 - XS1649259782 - Al final del periodo, la valoracion del bono era de 0.

- BON ASTURIANA DE LAMINADOS 6% 20/07/2023 - XS1453398049 - Al final del periodo la valoracion del bono era de
89,93 y una TIR de 10,714.

- BON EURONA 6,5% 01-03-2018 - XS1575699027 - Al final del periodo, la valoracién del bono era de 10,19 y una TIR de
153,954.

- CERBIUM HOLDING, S.A. - ES0105038006 - Al final del periodo, la valoracion de las acciones era de 0 euros por
accion.

- EUROCONSULT ENGINEERING CONSULTING GROUP - ES0105042008 - Al final del periodo, la valoracion de las
acciones era de 0 euros por accion.

- HOME MEAL REPLACEMENT - ES0105049003 - Al final del periodo, la valoracion de las acciones era de 0 euros por
accion.

- INCLAM - ES0105083002 - Al final del periodo, la valoracion de las acciones era de 1,498 euros por accion.

- EURONA WIRELESS TELECOM - ES0133443004 - Al final del periodo, la valoracién de las acciones era de 0 euros por
accion.

- INKEMIA IUCT GROUP - ES0156303002 - Al final del periodo, la valoracion de las acciones era de 0 euros por accion.
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El compartimento aplica la metodologia del compromiso para calcular la exposicién total al riesgo de mercado. Dentro de
este célculo no se consideran las operaciones a plazo que correspondan a la operativa habitual de contado del mercado
en el que se realicen, aquellas en las que el diferimiento de la adquisicion sea forzoso, las permutas de retorno total, ni las
estrategias de gestién con derivados en las que no se genere una exposicion adicional. Las operativas anteriormente
descritas pueden comportar riesgos de mercado y contrapartida.

La sociedad Gestora valorara los activos de renta variable por su valor de mercado, entendiendo dicho valor como el
precio de cierre del dia de referencia en el mercado més representativo por volimenes de negociacion.

Si, por comunicaciones fehacientes a Mercado via publicacién de Hecho Relevante, hubiera una ocurrencia de factores
(p.e situaciones concursales) que pudieran condicionar el normal funcionamiento de la formacién del precio del activo en
el Mercado, por prudencia se procedera a valorar el activo por su valor tedrico contable (VTC) ajustandolo en su caso,
tomando en consideracion la informacién fidedigna adicional que se pueda recibir bien directamente de la Sociedad o del
auditor.

Para los activos de renta fija se aplica la valoracion tedrica de un proveedor independiente.

La creacién de un compartimento de propdésito especial implica la division del patrimonio en dos partes, de tal manera que
los valores considerados de escasa liquidez pasan a formar parte de dicho compartimento, permaneciendo el resto de los
valores en la SICAV original; ello implicé que el importe de la inversion del accionista en la SICAV original sufrié un
descenso proporcional al patrimonio traspasado al compartimento. Las condiciones aplicables a dicho compartimento de
propdsito especial son las siguientes:

- En los informes periddicos de la SICAV se debe incluir informacidn sobre el valor liquidativo de que se disponga y de las
perspectivas sobre la evolucién futura de los activos integrantes del compartimento.

- Cuando desaparezcan total o parcialmente las circunstancias excepcionales que motivaron la creaciéon del
compartimento, se procedera con la mayor diligencia a la venta de los activos y al reparto proporcional de la liquidez
resultante entre todos los accionistas, mediante la venta o, en su caso, traspaso, del nUmero de acciones que corresponda
- A los efectos anteriores, deberan designar una cuenta a la que realizar la liquidacion o, en su caso, una IIC a la que
realizar un traspaso, lo que se realizard de forma automatica cuando se cumplan las condiciones indicadas.

- Una vez realizada la venta o el traspaso de todas las acciones, se procedera a la extincién del compartimento.

Por ultimo, con fecha 19 de julio de 2018, el MAB ha excluido de negociacion las acciones de la SICAV, pasando a tener
la sociedad un sistema de adquisicion y transmision de acciones similar al de los fondos de inversion, detallado en el
folleto de la sociedad registrado en la CNMV.

c) indice de referencia.

La SICAV no tiene ningun indice de referencia en su gestion.

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

El valor liquidativo de la IIC a 30 de septiembre de 2020 ha sido de 0.238002 euros resultando en una rentabilidad de —
4.09% % en este trimestre frente a una rentabilidad acumulada final en el afio 2019 del 30.45%.

El patrimonio del fondo, a cierre del trimestre, alcanz6 los 327 mil euros desde los 447 mil euros que partia desde el fin del
semestre anterior y el nUmero de participes ascendia a 305 frente a los 304 a cierre del segundo semestre del afio
anterior.

La ratio de gastos sobre el patrimonio medio ha sido el siguiente: en el primer trimestre de 2020 el 0.05%, y el acumulado
en el afio 2019 fue de 1,22%. En esta ratio esté incluida la comision de gestion, la comision del depositario, y otros gastos
de gestidn corriente.

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

Durante el periodo obtuvo una rentabilidad de -26.83%, inferior a la media de los fondos con la misma vocacion inversora
gestionados por la gestora.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

A fecha de referencia del presente informe, la gestora ha realizado acciones que ha estimado oportunas para poder
proceder a la venta de los activos. Durante el primer trimestre del 2019 se han realizado las siguientes ventas:

- 66.610 acciones de Eurona Wireless Telecom - ES0133443004. Teniendo en cuenta las ventas realizadas en periodog
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anteriores, se ha vendido un 66,92% de la posicion inicial.

Con fecha 23/11/2018 la CNMV autoriz6 el cambio de sociedad gestora de ESFERA CAPITAL GESTION, S.G.L.I.C. en
favor de la nueva sociedad gestora TREA ASSET MANAGEMENT S.G.1.I.C

No se ha celebrado Juntas de Accionistas ni otras actuaciones mas relevantes por la Sociedad Gestora TREA ASSET
MANAGEMENT S.G.I.I.C, durante el periodo, en relacién con los activos en cartera.

b) Operativa de préstamo de valores.

El fondo no realiza préstamos de valores.

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

Durante el periodo no se realizaron operaciones con derivados para el fondo. Para el cumplimiento del limite de exposicién
total de riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados, en la IIC de referencia se aplica la metodologia
del compromiso, desarrollada en la seccion 12 del capitulo Il de la Circular 6/2010 de la CNMV.

En cuanto a las adquisiciones temporales de activos, no se realizan en plazo superior a 7 dias.

d) Otra informacién sobre inversiones.

En el marco de los acuerdos de disolucion y apertura del periodo de liquidacion adoptados por la Junta General de
Accionistas de la sociedad el 27/06/2019, el equipo gestor de la Sicav ha seguido realizando acciones con el objetivo de
generar liquidez y maximizar el valor, siempre en beneficio de los participes de la sociedad. No obstante, a lo largo del
tercer trimestre no se han efectuado ventas de acciones de Eurona Wireless Telecom.

Con la liquidez obtenida, se prevé un segundo reparto de liquidez a lo largo del segundo semestre de 2020. Tanto el
procedimiento operativo como las fechas e importes concretos de la distribucion de liquidez seran comunicadas a través
del correspondiente Hecho Relevante a publicar tanto en CNMV como en la pagina web de la Sociedad Gestora
(https://ltreaam.com/anuncios-oficiales/).

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

Riesgo de mercado: El riesgo de mercado es un riesgo de caracter general existente por el hecho de invertir en cualquier
tipo de activo. La cotizacion de los activos depende especialmente de la marcha de los mercados financieros, asi como de
la evolucién econémica de los emisores que, por su parte, se ven influidos por la situacion general de la economia mundial
y por circunstancias politicas y econémicas dentro de los respectivos paises. En particular las inversiones conllevan un:

- Riesgo de mercado por inversion en renta variable: Derivado de las variaciones en el precio de los activos de renta
variable. El mercado de renta variable presenta, con caracter general una alta volatilidad lo que determina que el precio de
los activos de renta variable pueda oscilar de forma significativa.

- Riesgo de tipo de interés: Las variaciones o fluctuaciones de los tipos de interés afectan al precio de los activos de renta
fija. Subidas de tipos de interés afectan, con caracter general, negativamente al precio de estos activos mientras que
bajadas de tipos determinan aumentos de su precio. La sensibilidad de las variaciones del precio de los titulos de renta fija
a las fluctuaciones de los tipos de interés es tanto mayor cuanto mayor es su plazo de vencimiento.

- Riesgo de tipo de cambio: Como consecuencia de la inversion en activos denominados en divisas distintas a la divisa de
referencia de la accion se asume un riesgo derivado de las fluctuaciones del tipo de cambio.

Riesgo de inversion en paises emergentes: Las inversiones en mercados emergentes pueden ser mas volatiles que las
inversiones en mercados desarrollados. Algunos de estos paises pueden tener gobiernos relativamente inestables,
economias basadas en pocas industrias y mercados de valores en los que se negocian un nimero limitado de éstos.
El riesgo de nacionalizacién o expropiacion de activos, y de inestabilidad social, politica y econémica es superior en los
mercados emergentes que en los mercados desarrollados. Los mercados de valores de paises emergentes suelen tener
un volumen de negocio considerablemente menor al de un mercado desarrollado lo que provoca una falta de liquidez y
una alta volatilidad de los precios.

Riesgo de concentracion geografica o sectorial: La concentracion de una parte importante de las inversiones en un Unico
pais o en un nimero limitado de paises, determina que se asuma el riesgo de que las condiciones econémicas, politicas y
sociales de esos paises tengan un impacto importante sobre la rentabilidad de la inversién. Del mismo modo, la
rentabilidad de una sociedad que concentra sus inversiones en un sector econémico o en un nimero limitado de sectores
estara estrechamente ligada a la rentabilidad de las sociedades de esos sectores. Las compafiias de un mismo sector a
menudo se enfrentan a los mismos obstaculos, problemas y cargas reguladoras, por lo que el precio de sus valores puede
reaccionar de forma similar y mas armonizada a estas u otras condiciones de mercado. En consecuencia la concentracion
determina que las variaciones en los precios de los activos en los que se esta invirtiendo den lugar a un impacto en la
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rentabilidad de la participacion mayor que el que tendria lugar en el supuesto de invertir en una cartera mas diversificada.
Otros: Ademas, la Sociedad podréa presentar los siguientes riesgos:

Riesgo de crédito: es el riesgo de que el emisor de los activos de renta fija no pueda hacer frente al pago del principal y
del interés. Riesgo de liquidez: puede influir negativamente en la liquidez del fondo y/o en las condiciones de precio en las
que el fondo puede verse obligado a modificar sus posiciones. Como consecuencia de todos los riesgos que soporta la
Sociedad el liquidativo de la accién puede presentar alta volatilidad. Las inversiones de esta Sociedad estan sujetas a los
anteriores riesgos tanto de forma directa, como de forma indirecta a través de sus inversiones en otras IIC.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

La politica de asistencia a juntas ordinarias y la ejecucién de derechos de voto se basan en los siguientes criterios:

En el caso de que el emisor de dichos valores sea una sociedad espafiola o extranjera y la participacion de las IIC en la
misma tenga una antigliedad superior a 12 meses y dicha participacion sea igual o superior al 1% del capital de la
sociedad participada, se ejercera el derecho a voto atribuible a cada una de las IIC gestionadas.

En el caso de que el emisor de dichos valores sea una sociedad espafiola o extranjera y la participacion de las IIC en la
misma tenga una antigiiedad inferior a 12 meses y/o dicha participacion sea inferior al 1% del capital de la sociedad
participada se delegaré el voto en el Presidente del Consejo de Administracion de la sociedad participada.

Las actuaciones mas relevantes llevadas a cabo por la Sociedad Gestora TREA ASSET MANAGEMENT S.G.I.I.C,
durante el periodo, en relacién con los activos en cartera, han sido las siguientes:

- INCLAM:

o0 En la Junta de Accionistas de 3 de agosto de 2020, se deleg6 el voto a favor del Presidente del consejo deg
administracion de la Sociedad.

El impacto total de los gastos soportados, tanto directos como indirectos, no supera lo estipulado en el folleto informativo.
Para el cumplimiento del limite de exposicion total de riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados,
en la lIC de referencia se aplica la metodologia del compromiso, desarrollada en la seccién 12 del capitulo 1l de la Circular
6/2010 de la CNMV.

A lo largo de todo el periodo analizado, la IIC ha venido cumpliendo el limite maximo de exposicién al riesgo de mercado
asociada a instrumentos financieros derivados, no registrandose excesos sobre el limite del patrimonio neto de la IIC que
establece dicha Circular.

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.

Este fondo no ha soportado gastos derivados del servicio de andlisis.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Durante el Ultimo trimestre de un afo atipico no descartamos nuevas sorpresas: el resultado de las elecciones americanas
(la posibilidad de no tener un vencedor claro como ocurrio en las elecciones de 2000), eventos geopoliticos (Turquia,
China) y nuevas limitaciones a la movilidad en el hemisferio norte durante el invierno. El contrapunto a todos estos riesgos
es la cantidad de liquidez en el sistema. S6lo en Europa el BCE estima en 3 trillones el exceso de liquidez, mas del 20%
del PIB, que con tipos negativos vaya buscando rentabilidades positivas. El detonante de este hecho pasa por una mayor
confianza en el entorno macro (de ahi la importancia de las vacunas, que juega un papel determinante) que permita
esperar repuntes de inflacion y la consolidacién de un nuevo ciclo de crecimiento que, aunque ya ha empezado, es
todavia endeble.

En cuanto a riesgo de activos: procuramos tener una cartera relativamente diversificada para disminuir el riesgo de crédito.
La diversificacién se realiza tanto geograficamente, sectorialmente, por categorias de activos, por rating y por grado de
subordinacion.

El Fondo esta claramente expuesto a los riesgos relacionados con los mercados de renta fija, riesgos que incluyen
aspectos técnicos de los mercados, debilidades macro, temas de gobierno corporativo, y la falta de liquidez en
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condiciones de mercado adversas. El Fondo intenta mitigar estos riesgos con ciertas técnicas de coberturas y el uso de
posiciones en efectivo, pero no puede eliminarlos.

A nivel de gestién, nuestro analisis y seguimiento del riesgo de crédito se realiza de forma individual por cada uno de los
emisores. Ademas del riesgo de crédito extraido del analisis a nivel financiero/econémico de la compafiia/pais se analizan
los folletos de los bonos para entender las condiciones especificas de cada uno de los activos, siendo los ratings de las
agencias crediticias un elemento mas pero nunca condicion (nica y/o suficiente para la realizacion de una inversion

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Deledg aelual e
Valor de mercado % Valor de mercado %

Total Deuda Publica 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 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
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00 0 0,00

ES0105083002 - ACCIONES|20816826 INCLAM SA EUR 118 36,21 118 34,73
TOTAL RV COTIZADA 118 36,21 118 34,73
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 118 36,21 118 34,73
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 118 36,21 118 34,73
Total Deuda Publica 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

XS1453398049 - RENTA FIJA|31248971 Asturiana de Laminados SA|6,50/202%-
07-20 EUR 85 25,94 101 29,57
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 85 25,94 101 29,57
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 85 25,94 101 29,57
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 85 25,94 101 29,57
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
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 85 25,94 101 29,57
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 203 62,15 219 64,30
Detalle de inversiones dudosas, morosas o en litigio (miles EUR):

XS1575699027 - BONO|23336041 EURONA WIRELESS TELECOM]|0,00|2023] EUR 31 9,36 31 8,95
03-01

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

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacién sobre la politica de remuneracion

No aplica en este informe

12. Informacién sobre las operaciones de financiacidn 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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