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Plan de la Presentacion

Long Term Investment Fund

SIA, gestora de fondos suiza con filosofia value
Estrategia de Inversion

Pandemia, guerray ériesgo de recesion?

¢Y que mas nos da?
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El Fondo LTIF Natural Resources

Tesis de Inversion: ISS A/S
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SIA FUNDS (Strategic Investment Advisors)

Long Term Investment Fund

« Gestora de fondos suiza. Estrategia Value, Long-only
 Tipo boutique: 300 millones de euros bajo gestidn

« Equipo de 8 personas con 4 profesionales de la inversion con mas de 25
ahos de experiencia

« Fondos LTIF Classic, creado en 2002 y con un 9% anual durante 20 anos
y LTIF Natural Resources que busca generar valor con la transicion
energética
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Filosofia de Inversidn: Value “Estratégico’

Long Term Investment Fund

Nos consideramos inversores-empresarios, con vision de largo plazo

Keynes: inversion = proteccion del capital + retorno decente

No especulamos. No sabemos si el mercado o las acciones van a subir o
van a bajar, invertimos en negocios que van a dar una rentabilidad a

largo plazo

Buscamos buenos negocios a un precio interesante (con descuento) o
negocios normales extremadamente baratos. No compramos malos
negocios a ningun precio
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LTIF Classic: Fondo Global, Diversificado

Long Term Investment Fund

Fondo long-only, de filosofia value, que denominamos Strategic Value Investing

Los pesos en sectores Concentrados en
y geografias 30 empresas
No estamos dependen de las
indexados oportunidades

TMT
4%

Materials
7%

Financials
8%

Objetivo de estar Healthcare

Ana,lisis invertido al 100% 10% Cor;sSLl/r:ler

Fundamental

Infrastructures

10% Energy

11% Industrials

12%

El Classic es una especie de HOLDING de unas 30 empresas, con un riesgo fundamental bajo
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Construccion y Gestion del riesgo: LTIF Classic

Long Term Investment Fund

N\ 4 ) 4 N\
Category 1 Compaiiias fundamentalmente muy sdlidas
l‘ . ) L] .
Empresas libres de con crecimiento estable y sélidos retornos Unilever, Grifols
riesgo
J L J L J
N\ 7 : . — N\ N
Category 2 Negocios no-ciclicos, solidos, con buenos Devro
Negocios sélidos crecimientos y retornos, pero un escaldn por Salmoneras
no-ciclicos debajo de los Catl
J \ J L J
N\ 4 B . £ d tal ) 4 N\
Categorv 3 uenos negocios por fundamentales pero .
- & y' . ciclicos, ya sea por la economia o por el HeildelbergCement
Sdlidos pero ciclicos ING
sector
L J L J
4 ) ~ s . ( )
C.ategory 4 Compaiiias con riesgo alto, como pueden ser
Riesgo alto: el petroleo, donde tenemos una tesis de Hudbay Minerals
situaciones inversién distinta al mercado
\ especiales J JU \\ y,

50-60% del Classic en Cat 1-2 y nunca mas del 10% en Cat4
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La importancia del Watch List

Long Term Investment Fund

Seguimos 300 empresas en detalle, todos los sectores

La volatilidad del mercado da oportunidades de comprar barato
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Plan de la Presentacion
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¢Y que mas nos da?

El Fondo LTIF Classic

El Fondo LTIF Natural Resources

Tesis de Inversion: ISS A/S

© 2022 SIA Group - www.s-i-a.ch 11/ 46



éDonde estamos en el ciclo? Late Cycle

Long Term Investment Fund

> El Covid 19 esta en las ultimas. China lo controlard (como siempre)
» Lainflacién esta tocando techo y se moderara a finales de afho
>  Estamos en la ultima parte del ciclo alcista iniciado en 2009.

» Ciclo largo pero movido con fuertes caidas de mercado: 1) Crisis de la UE 2011
2) Miedo a la recesién china 2015 3) Inversién de la curva, miedo a la recesién
2018 4) Pandemia global 2020 5) Invasidon de Ucrania 2022

» Laduracién de la parte final del ciclo suele ser de 3 a 4 afios. A medida que el
output gap se estrecha, surgen presiones inflacionistas

La consolidacidn ciclica es historicamente buena para el valor y las materias primas.
Tendencias estructurales: déficit de materias primas, transicion energética y reevaluacion
geopolitica, defensa, ciclo de infraestructuras.
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Long Term Investment Fund

China ya se esta recuperando
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A pesar de todas las noticias negativas sobre Omicron, el gobierno chino
esta sembrando las condiciones para una recuperacion. Ultimo recurso: la

impresion de dinero

© 2022 SIA Group - www.s-i-a.ch

Riesgos Econdmicos

Omicron
Inmobiliario
Consumo privado

Supervision a las
empresas tech.

Factores Positivos

Exportaciones

Expansion
monetaria y fiscal

Apoyo al sector
inmobiliario
Infraestructuras

Sustitucion de
Rusia
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Long Term Investment Fund

Inflacion en Europa: normalizaciéon en 2023

8
At ual
7
ECB March 2022
5]
e Berenberg
S
4
3
2
1
0
-1
2019 2020 2021 2022 2022 2024

La inflacion sera mayor que en la ultima década, pero estos
niveles son mas bien lo normal, no la excepcion.

© 2022 SIA Group - www.s-i-a.ch

» Factores Corto Plazo
* Cadena de suministro
* Omicron en China

* |nvasion de Ucrania

» Estructural

* Output gap mayor que en
USy UK

* Crecimiento econdmico
moderado

La mano de obra esta
menos ajustada que en US
o UK

Sector inmobiliario sdlido

La inflacidn de energiay
alimentos se moderara
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No hemos salido de la pandemia y nos metemos
Long Term Investment Fund en una guerra

“Abnormally good or abnormally bad conditions
do not last forever.”

Benjamin Graham

© 2022 SIA Group - www.s-i-a.ch 16 / 46



Long Term

Investment Fund

La Bolsa no tiene riesgo

Strategic Invest

ment visaors Group

This investment exists, and it’s highly liquid.

It’s called the S&P 500

1960
1965
1970
1975
1980
1985
1990
1995
2000
2005
2010
2015
2020

» Cuban missile crisis
» JFK is assassinated

» The Vietnam war starts
» Egypt, Jordan, Syria, and Libya invade Israel
» Soviet tanks invade Czechoslovakia

» BrettonWoods monetary system breaks down. Nixon takes dollar off gold standard

» Nixonresigns. USGDP deaeases more than 4%. The S&P drops more than 25%.
» Thelranian revolution starts
» The Soviet Union invades Afghanistan
» “Savingsand Loan” crisis: 1,600 banks go bankrupt
» France nationalizes banks, large companies
» October 19: the stock marketplunges 508 points
» Pro-democracy demonstrations in Tiananmen Square are violently crushed

“ » lraqitroopsinvade Kuwait and threaten Saudi Arabia

.

» OpenwarinYugoslvia. The EMSbreaks down
» The “tequila crisis’ blows up

» The Asian crisis explodes

.
\ » Russiadefaultsbothin its d. ic and foreign debt

» TheNasdagbubble pops

> Terrorists destroy the World Trade Center

» Euro collapse?

» Total collapse of the financial system

= Dividends S&P 500 in USD
Expon. (Dividends S&P 500 in USD)

» OnYom Kippur day, several Arab countries invade Israel. Oil enbargois declared. Oil goes from $18 to $42 in two weeks.

B12qu0Qg / S100d ' pDPUD]S :3N0S

» Brexit
US presidential election “Trump”

> Covid19

S0

$10 $20 $30

© 2022 SIA Group- www.s-i-a.ch
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» UkarineWar

$50 $60

2/89
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Las recesiones son una oportunidad

Long Term Investment Fund

“I just hope I see a lot of recessions. Some of Berkshire
Hathaway’s best investments have come during periods

of economic turmoil.”

Warren Buffett
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El Fondo Classic: Preservar Capital + Retorno Decente

Long Term Investment Fund

» Elfondo LTIF Classic hizo un +21% en 2021 y lleva un +15% ytd en
2022.

» Primera premisa de inversiéon: Capital Preservation (CP): la cartera
tiene calidad, hemos cometido pocos errores y no hemos cambiado
ningun eje de creacion de valor futuro de la cartera

» 22 premisa: una Rentabilidad Decente (RD). El Classic ha logrado un

9% anual desde 2002, un 12% anual desde el inicio del nuevo ciclo
econdmico tras la CFG (2009) y un 10% en los ultimos 10 afos

La magia del interés compuesto a largo plazo: 10% al afio es x2 cada 7 aiios, x4
cada 14 aios, and x8 cada 21 ainos (pensiones).
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LTIF Classic. IRR@14%. IV@ EUR 815 p.s.

Long Term Investment Fund

> El valor intrinseco es de EUR 815 p.a., nivel que deberiamos
alcanzar en 3 afios (43% de subida respecto a EUR 570)

> La TIR actualizada del 13,8% se situa en el rango medio de
sus niveles histdricos (entre el 12% y el 17% desde su
creacion)

> Por lo tanto, el Fondo Classic no estd ni caro ni barato en
relacion con su nivel normal

Si miramos a largo plazo, no vemos ninguna razon por la que el Classic no
pueda ganar un 9-10% anual como ha hecho durante 20 anos
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Long Term Investment Fund

LTIF Classic: Concentrado y diversificado a la vez

LTIF CLASSIC TOP10 HOLDINGS

Cenovus Energy
Thales SA

Grifols SA

Grieg Seafood ASA
Suncor Energy Inc.
ISS A/S
HeidelbergCem. AG
Harbour Energy plc
ING Groep NV

Compass Group plc
TOTAL

6,6%
6,2%
5,7%
5,4%
4,4%
4,1%
4,1%
4,1%
4,0%
3,9%

48,0%

50% del Classic en 10 empresas

» Calidad del negocio (franquicia,
rentabilidad)

» Buen equipo de gestion (valor para
el accionista)

» Estrategia clara (rentabilidad
marginal, reinversion, flujo de caja
libre para los inversores)

» Sin deuda

Fuerte diversificacion de negocios y un peso importante: energia (petrdleo
y gas). Look-through sectorial: energia, salmdn, defensa, cemento,
servicios de apoyo, cobre, plasma y cables.

© 2022 SIA Group - www.s-i-a.ch

22 /46



Posicionamiento del Classic

Long Term Investment Fund

VALUE: 2/3 del CLASSIC

O Value diversificado: 45% del fondo (Devro, Thales, ISS, Heidelberg Cement...), incluyendo un 8%
en salmoneras

O Materias primas: 25% (20% petréleo con E&Ps como Hess, Harbour o Suncor, y 5% en empresas
de cobre como FirstQuantum o Antofagasta)

GARP 1/3 del CLASSIC

O Valores de calidad y/o crecimiento a un precio razonable, que denominamos compounders
(MTU, Unilever, Sodexo, VISA, Grifols...) con negocios robustos y TIR(es) de dos digitos.

CATEGORIAS DE RIESGO

O el 50% del Classic esta en Cat.1-2 (bajo riesgo), y el 46% en Cat.3, mas ciclico. Sélo nos queda 1
empresa en Cat4 (Hudbay).
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Long Term Investment Fund

Cambio de ciclo desde 2021

literally 3 big chance of
fosing your entire
Investment w,/ tiny
chance of huge payoff

1 wide moat, Fcr
E€neration,

history of high
risk-adj returns

© 2022 SIA Group - www.s-i-a.ch

Ciclo econdmico en
fase de consolidacion

Inflacion y tipos al
alza

Crecimientoy
tecnologia volviendo
a la normalidad
(bajando)

Valor, materias
primas y ciclicas
volviendo ala
normalidad
(subiendo)
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Plan de la Presentacion

Long Term Investment Fund

SIA, gestora de fondos suiza con filosofia value
Estrategia de Inversion

« Pandemia, guerray ériesgo de recesion?

* ¢Y gue mas nos da?

El Fondo LTIF Classic

El Fondo LTIF Natural Resources

Tesis de Inversion: ISS A/S
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El LTIF Natural Resources empieza un ciclo largo

Long Term Investment Fund

> El Fondo LTIF NR tuvo un gran 2021 (+41%) y ha comenzado con
fuerza en 2022 subiendo un +18%

» Tenemos 3 ciclos de largo plazo que convergen: el habitual
boom/bust de las materias primas, la transicion energéticay el
aislamiento de Rusia

> Esto es sélo el principio, ya que estamos convencidos de que
estamos entrando en un superciclo de materias primas,
normalmente de larga duracién debido a la dificultad de desarrollar
nueva oferta

Este ciclo va a ser diferente
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Long Term Investment Fund

El LTIF NR: écOmo intentamos anadir valor?

LTIF Natural Resources Breakdown
Cables Agri:ood
3%
Salmon
9%

Cement
6%

Lithium
2%

Uranium
8%

Nickel
4%

Copper

15% Gas
10%

(e]]] Gas Copper Nickel Uranium ™ Lithium
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M Cement MSalmon M Cables ® Agrifood

» Materias primas escasas
> Evitar majors

> Reservas y activos TIER1
>Geograf|’as mas seguras
> En/cerca de produccion
» Buenos balances

> Buenos gestores
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LTIF NR : IV @ EUR 190. IRR @ 13%

Long Term Investment Fund

> La TIR del Fondo NR es ahora del 13% y el IV ha crecido hasta los
EUR 190. Esto se basa en los beneficios y las valoraciones de mitad
de ciclo, que son técnicamente adecuadas pero conservadoras

> Los valores intrinsecos en un sector de materias primas son menos
significativos debido a la enorme volatilidad de los precios de las
materias primas, el apalancamiento operativo y la duracién del ciclo
a largo plazo

> Las curvas de costes estan subiendo debido a la inflacién y los
impuestos. El precio de incentivo de las materias primas vy las
valoraciones también subiran en consecuencia

Si aplicamos picos de beneficios y multiplos, el recorrido del Fondo es mayor.
275-300 euros por accion (2 x el valor liquidativo actual) deberia ser factible a medio plazo.
La idea es estar plenamente expuesto a este ciclo de muy largo plazo.
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S T N . — Los inventarios de petroleo han caido masivamente

Global high frequency inventory tracking vs Dec-19 vs implied by GS
supply-demand balances (mb)

1200 7 s Products on water
Crude on water
1000 1 Landed products
s Other landed crude
800 1 == China landed crude
Total
600 1 e GS forecast
2019 DoDC (for 2023)
400 A
200 4 (YRR T e T R
0 (=
-200 A
-400 -
2858885555888 355555555555988
o C a‘d>-C3 }3>0C.Q‘6'd>~CSO)Q.'G>OC.Qa
8835253375358 5882853358588¢8¢%

Source: Kpler, IEA, JODI, EIA, PAJ, PJK ARA, Qilchem, Fujairah, IE Singapore, Goldman Sachs
Global Investment Research
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» Delta de 1.400 m de bbls. en
inventarios desde Mar20

» Reduccién del 15-20% desde el
pico de la pandemia

» Déficit medio de 2 m de b/d en
los ultimos dos anos

» El déficit sigue siendo de 1
millén de b/d

> La liberacion de reservas
estratégicas estan

compensando las sanciones a
Rusia
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La capacidad excedente efectiva casi desaparecera en 2022

Long Term Investment Fund
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Long Term Investment Fund

El mundo necesita 20m b/d desde 2022 a 2030

What forms the 2030 supply gap?
110 -

Million b/d
©
)

80 -

70 -

T

2022 Demand Non-OPEC Non-OPEC, Supply gap
Demand growth by  projects projects
2030 onstream under dev
decline

Source: Wood Mackenzie
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El mundo ha invertido muy
poco desde 2013. Oferta
limitada

La demanda es muy
resistente, inelasticay
creciente. Enorme brecha
de oferta de 20 m de b/d

Necesitamos precios de
incentivo (80S+) y
estabilidad para ver un
aumento de inversiones

Pero ESG y disciplina
financiera estan
impidiendo esas
inversiones
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Salto en la demanda de metales verdes

Long Term Investment Fund

400%

350%

300%

250%

200%

2030 demand as % of 2021 demand

150%

100%
Lithium Graphite Nickel Cobalt Copper Aluminium

Source: Wood Mackenzie Q4 2021 outlock reports; based on our energy transition outlook scenario (+2.5-2.7°Cin 2050)
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No hay suficiente cobre para la electrificacion

Long Term Investment Fund

Global copper production and primary demand
» Nuevas minas siguen llegando

40000 en 2022-24
35000 ) )
» Los mercados estan mas o
2 =0 menos equilibrados en este
o .
< 25000 periodo. OK
3 20000
5 » El problema es de 2025 en
2 o000 adelante. No hay greenfields
= 10000
5000 » ESG, Rusia y aumento de
impuestos (Peru, Chile,
0 .
2020 2022 2024 2026 2028 2030 2032 2034 2036 2038 2040 Zambia...)
s Other projects mmmm Met by probable projects* > El cobre esté en Ia base de Ia
mmmm Base case mine output e Required mine production capability tra nsicién energética

*70% brownfield, 50% greenfield probable and mine extensions
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Nickel. Sin inventarios. Déficit Estructural. Baterias

Long Term Investment Fund

1
LME and SHFE nickel stocks, and nickel prices Nickel Market Balance

=== Existing supply

=== Probable projects New Ni supply
needed from 2025
=—=Consumption as demand from
EV batteries
accelerates

oe: LME; SHFE CECCSCE2ECC8SNR38858883383338588¢%
SO 0000000000000000000000000000
NNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN NN NS

1. Source: Wood Mackenzie Nickel Cost & Market Service Q4 2021 (Paydet Conference)
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LTIF Natural Resources. Conclusion

Long Term Investment Fund

> Bien posicionado para un superciclo a largo plazo

> Este superciclo reune 3 ciclos en paralelo. El ciclo de auge/caida de
las materias primas, la transicion energética y el aislamiento ruso

» Ciclo de la energia: oferta limitada (infrainversién) y demanda rigida
(dependencia de los combustibles fésiles superior a la percibida)

» Ciclo de los metales: oferta limitada (infrainversiéon) y aumento
masivo de la demanda (electrificacion)

» Las valoraciones actuales no reflejan estas perspectivas (pandemia,
invasion de Ucrania, temores de recesion en EEUU...)

Guinda del pastel: proteccion ante la inflacion
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Plan de la Presentacion

Long Term Investment Fund

SIA, gestora de fondos suiza con filosofia value
Estrategia de Inversion

Pandemia, guerray ériesgo de recesion?

¢Y que mas nos da?

El Fondo LTIF Classic

El Fondo LTIF Natural Resources

Tesis de Inversion: ISS A/S
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Servicios de
Limpieza, Gestiony
Catering



ISS: Lider mundial en el
mercado de la limpieza

* Servicios de limpieza,
mantenimiento de instalaciones y
catering

* Presencia global en 30 paises con
380,000 trabajadores y 40,000
clientes

* Crecimiento del 5%. Limpiezay
desinfeccion mas relevantes desde
el Covid19

* Margenes bajos pero retornos altos

* Modelo de negocio de fuerte
generacion de caja libre que puede
crecer sin inversiones




Sector fragmentado y en
consolidacion. Dificil entrar

Sector fragmentado en proceso de
consolidacion. ISS es la empresa lider global
y solo tiene una cuota del 2% en grandes
clientes

El tamaino de ISS permite ofrecer un servicio

estandarizado de calidad y muy adaptado a
las necesidades de los clientes

Gracias a su escala, ISS puede ofrecer unos
precios ajustados, cumpliendo con todos los
estandares regulatorios

Las grandes empresas buscan la calidad del
servicio y los precios de ISS.

Digitalizacion




Una empresa de
calidad en
reestructuracion

Illustrative

7-8x2

Equipo gestor nuevo. En Diciembre
2020 lanza nuevo estratégico OnelSS

Errores del pasado: proceso de
adquisiciones y contratacion -

enfocados a crecimiento. Below 3x

. |

Endeudamiento alto
Nueva estrategia: desinversiones en
ciertos paises, rescision de contratos
de baja rentabilidad, gestién del

: ‘ Leverage EBITDA  FCF allocated Divestment  Leverage
CerU|ante/ enfoque da margenesy FYZOZ% recovery fully to net proceeds FY2022
retornos. Transparencia et

Normalidad en 2025. Margenes
operativos entre el 5y el 6% y RoE
superior al 20%. Deuda



Global
outsourced
facility services

market

OPORTUNIDADES
» Mercado potencial enorme: 1 billén $

2% de cuota en mercado de grandes clientes

Incremento de outsourcing tras Covid19

YV V V

Crecimiento superior al 5% y mejora de los
margenes por encima de lo previsto

A\

Mejor gestion de circulante, caja y balance

A\

Flujo de caja, dividendos y recompras

Estimated approx.
40% of the USD 1
trillion market

USD 400bn global Key Account market

ISS share
approx. 2%

Key Accounts
market only

AMENAZAS
** Proceso de reestructuracion
** Inflacion

** Adquisiciones



Las empresas estan cambiando

Customer split What companies are planning to do Wl.th r<1eal estate footprint and
workplace offerings”

Real estate footprint 54% 15%

Unchanged or undecided Expanding [l Reduce

Workplace offerings? 62% 32%

Upgrading [l No change [l Undecided

Non office-
based e
Implications

The majority of customers are not reducing real estate footprint

Customers are seeking higher quality solutions and increasing
investments in upgrades of workplaces to enhance employee
engagement

Several commercial opportunities arise with a self-delivering and
integrated customer offering




Las empresas estan cambiando

Pre-Covid Post-Covid

1. Operational efficiency 1. Employee engagement
. Employee engagement 2. Operational efficiency v
. Employee productivity 3. Environmental sustainability
. Cost savings 4. Attract talent

. Environmental sustainability 5. Employee productivity v




ISS (DKK 125
por accion)
Cotiza con un

fuerte
descuento

PER 2024 9x frente a media historica de
22x desde IPO (2015) y una media
historica del sector de entre 15x y 20x

Free Cash Flow yield del 12% en 2024
(2.500 millones de DKK)

P/Valor Libros de 2x en 2024 con un RoE
superior al 20%

Valor Intrinseco de DKK 200 p.a. y TIR a
la inversion del 16%

EPS 2024 13 DKK x PER histérico 20x

éPor qué esta barata? Reestructuracion,
Covid19, Inflacion




Disclaimer

Long Term Investment Fund

LTIF (SIA) Classic y Natural Resources

* Los resultados hasta el 31/05/06 son los del fondo LTIF BVI, del que es pleno sucesor LTIF Luxemburgo. Los resultados anteriores han sido auditados por Ernst &
Young. Las rentabilidades pasadas no son ni una garantia ni un indicador fiable de los resultados futuros. Los datos de rentabilidad no incluyen las comisiones y
gastos aplicados por la suscripcidon o reembolso de participaciones. Esta informacion le ha sido facilitada previa peticion, exclusivamente con fines informativos y
gueda prohibida su reproduccion o redistribucidn a otras personas. No pretende ser una oferta o solicitud en relacién con la compra o venta de participaciones de
la Sicav. Ni el Agente de administracidn central ni la Gestora de inversiones asumen responsabilidad alguna en caso de que la informacidn esté incompleta o se
haya revelado erréneamente. Téngase en cuenta que los fondos de inversidn entrafian riesgos inherentes a esta actividad, incluida la posibilidad de perder el
importe principal invertido. Para obtener una descripcion pormenorizada de los riesgos relativos a cada participacién del fondo de inversion, remitase a la version
mas actualizada del folleto, el folleto simplificado y los informes anuales y semestrales, esto es, la documentacidn en la que debera basarse exclusivamente a la
hora de tomar decisiones de inversién. Estos documentos estan disponibles en la web www.s-i-a.ch o a través del Agente de administracion central FundPartner
Solutions (Europe) SA, 15A, avenue J.F. Kennedy, L - 1855 Luxemburgo. LTIF, Classic y Natural Resources (anteriormente Global Energy Value) fueron autorizados
para su distribucién en y desde Suiza por la Autoridad supervisora de los mercados financieros suiza (FINMA) de conformidad con el articulo 19, apartado 1 de la
Ley de instituciones de inversion colectiva (Collective Investment Schemes Act), el agente de pagos es Banque Pictet & Cie SA, Route des Acacias 60, 1211 Ginebra
73, Suiza. El representante legal en Suiza es FundPartner Solutions (Suisse) SA, Route des Acacias 60, 1211 Ginebra 73, Suiza; se cursd notificacion a la
Finanzmarktaufsicht austriaca de conformidad con el articulo 36 de la Ley de fondos de inversidn; fue autorizado en Francia por la Autoridad de mercados
financieros francesa (AMF) de conformidad con el articulo 411-58 del Reglamento general de la AMF; fue autorizado por la Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) alemana en virtud del articulo 132 de la Ley de inversiones; fue autorizado en Italia por el Banco de Italia y la CONSOB de
conformidad con el articulo 42 del Decreto legislativo italiano n.2 58, de 24 de febrero de 1998; fue inscrito en el registro de instituciones de inversion colectiva
extranjeras comercializadas en Espafia por la Comisidon Nacional del Mercado de Valores (CNMV) en virtud del articulo 15 de la Ley de Instituciones Colectivas; fue
reconocido en el Reino Unido por la Autoridad de servicios financieros (FSA) como institucién oficial en el sentido de lo dispuesto en el articulo 264 de la Ley

britanica de mercados y servicios financieros (Financial Services and Markets Act) de 2000.
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Buscando VValor




