
INFORMACIÓN A ACCIONISTAS SOBRE LA

FUSIÓN POR ABSORCIÓN TRANSFRONTERIZA ENTRE

“PIGMANORT, SICAV, S.A.”

(como “Sociedad Absorbida”)

Y

“B&H FLEXIBLE”

(como “Compartimento Absorbente”)

del fondo luxemburgués

“BUY & HOLD LUXEMBOURG”

(como “Fondo Absorbente”)

24 de marzo de 2020



A los efectos de lo previsto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de 
Inversión Colectiva, del Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, aprobado por el 
Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y de la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre 
Modificaciones Estructurales de las Sociedades Mercantiles, a continuación se facilita la 
siguiente información en relación con la fusión por absorción de “PIGMANORT, 
SICAV, S.A.” por parte de “B&H FLEXIBLE”, compartimento del fondo 
luxemburgués “BUY & HOLD LUXEMBOURG”:

I. DOCUMENTO I: Proyecto Común de Fusión, formulado en fecha de 26 de 
noviembre de 2019, en versión española e inglesa.

II. DOCUMENTO II: Cartas de información a accionistas, en versión española e 
inglesa.

III. DOCUMENTO III: Informe de experto independiente, emitido a los efectos de 
lo previsto en el artículo 41 el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, 
aprobado por el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, en versión española e 
inglesa.

IV. DOCUMENTO IV: CCAA e informes de auditoría relativos a los ejercicios 
2016, 2017 y 2018 y Balance de Situación Intermedia (e informe de auditoría) a 
30 de septiembre de 2019 de “PIGMANORT, SICAV, S.A.”.

V. DOCUMENTO V: Folleto actualizado y Datos Fundamentales para el Inversor 
(DFI) de “PIGMANORT, SICAV, S.A.”.

VI. DOCUMENTO VI: Folleto actualizado y Reglamento de Gestión de “BUY & 
HOLD LUXEMBOURG” en español.

VII. DOCUMENTO VII: Documento de Datos Fundamentales para el Inversor (DFI) 
de “B&H FLEXIBLE”.



DOCUMENTO I

PROYECTO COMÚN DE FUSIÓN, FORMULADO EN FECHA DE 26 DE 
NOVIEMBRE DE 2019, EN VERSIÓN ESPAÑOLA E INGLESA

































































DOCUMENTO II

CARTAS DE INFORMACIÓN A ACCIONISTAS, EN VERSIÓN ESPAÑOLA E 
INGLESA
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A la atención de: D. / D. ª [nombre de Accionista]

[Domicilio]

[Código postal] [Provincia]

[País]

PIGMANORT, SICAV, S.A. 

C/ Monte Esquinza, nº 13 Bajo Izqda. 

Madrid, 28010

España

relacionconinversores@buyandhold.es

BUY&HOLD CAPITAL, SGIIC, S.A.

C/ Cultura, nº. 1, 1ª planta

Valencia - 46002

relacionconinversores@buyandhold.es

En Luxemburgo/Madrid, a día 24 de marzo de 2020

Ref. FUSIÓN POR ABSORCIÓN ENTRE LA SOCIEDAD DE INVERSIÓN DE 

CAPITAL VARIABLE “PIGMANORT, SICAV, S.A.” y “BUY & HOLD 

LUXEMBOURG– B&H FLEXIBLE”, COMPARTIMENTO DE “BUY & 

HOLD LUXEMBOURG”, FONDO DE INVERSIÓN DE LUXEMBURGO.

Estimado accionista:

POR LA PRESENTE LE COMUNICAMOS QUE LA SOCIEDAD DE 

INVERSIÓN DE CAPITAL VARIABLE “PIGMANORT, SICAV, S.A.”, SERÁ 

ABSORBIDA POR “BUY & HOLD LUXEMBOURG– B&H FLEXIBLE”, 

COMPARTIMENTO DE “BUY & HOLD LUXEMBOURG”, FONDO DE 

INVERSIÓN LUXEMBURGUÉS.

RECOMENDAMOS QUE LEA DETENIDAMENTE ESTA CARTA, EN LA 

QUE SE EXPLICAN LAS INCIDENCIAS DE LA FUSIÓN Y, EN 

PARTICULAR, SUS POSIBLES CONSECUENCIAS FISCALES (VÉASE 

APARTADO 8). 

EN TODO CASO, TAL Y COMO SE INDICA MÁS ADELANTE (VÉASE 

APARTADO 6), LE COMUNICAMOS QUE TIENE DERECHO A SOLICITAR 

EL REEMBOLSO O LA CONVERSIÓN, EN SU CASO, DE SUS ACCIONES, 

SIN CARGO ALGUNO, APARTE DE LOS COSTES DE DESINVERSIÓN, 

DURANTE, COMO MÍNIMO, LOS CUARENTA (40) DÍAS NATURALES 

SIGUIENTES A LA FECHA DE ENVÍO DE ESTA CARTA.

mailto:relacionconinversores@buyandhold.es
mailto:relacionconinversores@buyandhold.es
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En concreto, le comunicamos que el consejo de administración de la sociedad gestora 

“BUY & HOLD CAPITAL, SGIIC, S.A.” (la “Sociedad Gestora” o la “Gestora”), 

como sociedad gestora del fondo de inversión “BUY & HOLD LUXEMBOURG” (el 

“Fondo Absorbente”) y, en particular, del Compartimento “B&H FLEXIBLE” (el 

“Compartimento Absorbente”) y el consejo de administración de “PIGMANORT, 

SICAV, S.A.” (la “Sociedad Absorbida”) han acordado la fusión transfronteriza por 

absorción de la Sociedad Absorbida por el Compartimento Absorbente (la “Fusión”).

Como consecuencia de la Fusión, se transmitirá la totalidad de los activos y pasivos de la 

Sociedad Absorbida al Compartimento Absorbente.

No obstante lo anterior, y de acuerdo con la normativa española, la Fusión deberá ser 

sometida a la aprobación de la junta general de accionistas de la Sociedad Absorbida.

El objetivo de este documento es suministrar información sobre la Fusión prevista, 

extrayendo algunos de los aspectos incluidos en el Proyecto Común de Fusión (definido a 

continuación) acordado por el consejo de administración de la Gestora del Fondo 

Absorbente y el consejo de administración de la Sociedad Absorbida.

1. AUTORIZACIÓN POR LA CNMV Y LA CSSF.

Según lo dispuesto en el Artículo 26 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversión 

Colectiva (“IIC”) (la “Ley 35/2003”), le comunicamos que la Fusión de la Sociedad 

Absorbida y el Compartimento Absorbente ha sido autorizada por la Comisión Nacional 

del Mercado de Valores (“CNMV”), con la preceptiva intervención de la autoridad 

supervisora del sector financiero de Luxemburgo (“Commission de Surveillance du 

Secteur Financier” o “CSSF”), el día 20 de marzo de 2020.

2. CONTEXTO Y JUSTIFICACIÓN DE LA FUSIÓN. 

A juicio del consejo de administración de la Sociedad Absorbida y del consejo de 
administración de la Gestora del Fondo Absorbente, la decisión de proceder a la Fusión 
obedece a los siguientes motivos:

(i) Lograr una gestión más eficiente de los vehículos de inversión.

(ii) Concentrar un mayor número de activos en una plataforma global 

(iii) Disponer de mayores conocimientos para gestionar dicha plataforma. 

(iv) Facilitar el acceso a los mercados internacionales y a los inversores 
internacionales.

(v) Ahorrar costes, habida cuenta de que bajo la estructura de un fondo 
paraguas algunos costes se distribuyen entre todos los compartimentos.

(vi) Crear sinergias.
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(vii) Recibir y usar la rentabilidad histórica de la Sociedad Absorbida, teniendo 
en cuenta que el Fondo Absorbente carece de rentabilidad histórica.

3. DIFERENCIAS SUSTANCIALES POR LO QUE RESPECTA A 
ESTRATEGIA Y POLÍTICA DE INVERSIÓN, GASTOS Y COMISIONES, 
RESULTADOS PREVISTOS, FORMA JURÍDICA Y POSIBLE 
DISMINUCIÓN DEL RENDIMIENTO.

En el ANEXO I se indican las características de la Sociedad Absorbida y el 

Compartimento Absorbente, así como las diferencias entre ellos. Le instamos a leer 

detenidamente el documento de datos fundamentales para el inversor (DFI) del 

Compartimento Absorbente, incorporado como ANEXO II. 

El Compartimento Absorbente ha sido constituido a efectos de esta fusión y se encuentra 

vacío de partícipes.

Tanto la Sociedad Absorbida como el Fondo Absorbente pueden ser considerados 

OICVM, y están sujetos a la Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y del 

Consejo, de 13 de julio de 2009, por la que se coordinan las disposiciones legales, 

reglamentarias y administrativas sobre determinados organismos de inversión colectiva 

en valores mobiliarios (“OICVM”) (la “Directiva sobre OICVM”). 

Por otro lado, por lo que respecta a la información periódica que recibiría como partícipe 

del Compartimento Absorbente, no diferiría significativamente, ni en cuanto a su 

frecuencia, ni en cuanto a su contenido. Sin embargo, es preciso tener en cuenta que el 

idioma utilizado por el Compartimento Absorbente es el inglés y, por consiguiente, toda 

la información y comunicaciones estarán redactadas en inglés y español. 

Asimismo, como futuro partícipe del Compartimento Absorbente, debe tener en cuenta 

que éste, como compartimento de un OICVM de Luxemburgo estará sujeto a la 

supervisión de la CSSF, no de la CNMV.

El Fondo Absorbente fue constituido como un Fonds Commun de Placement (fondo 

común de inversión). Por tanto, el Fondo Absorbente carece de personalidad jurídica 

(personnalité juridique) y está representado por la Sociedad Gestora. En consecuencia, no 

se celebrarán juntas generales del Fondo Absorbente y sus participaciones no llevarán 

aparejados derechos de voto. Los accionistas de la Sociedad Absorbida que se conviertan 

en participes del Compartimento Absorbente carecerán de derecho alguno de decisión 

con respecto al Fondo Absorbente o el Compartimento Absorbente. La Gestora, con la 

aprobación del depositario del Fondo Absorbente, podrá modificar, en particular, el 

reglamento de éste último, o cancelar el Fondo Absorbente.
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4. EVOLUCIÓN DE LA CARTERA DE LA SOCIEDAD ABSORBIDA Y DEL 
COMPARTIMENTO ABSORBENTE HASTA LA FECHA EN QUE SEA 
EFECTIVA LA FUSIÓN.

En la actualidad, la Sociedad Absorbida invierte en activos compatibles con la política y 

el objetivo de inversión del Compartimento Absorbente (que actualmente no cuenta con 

activos).

Para obtener más información, en el domicilio social de la Gestora de la Sociedad 

Absorbida y del Fondo Absorbente y en los registros de la CNMV, tiene a su disposición 

los informes periódicos de la Sociedad Absorbida y del Compartimento Absorbente, en 

los que podrá consultar la composición detallada de la cartera de la Sociedad Absorbida

(tal como se ha enunciado en líneas previas, el Compartimento Absorbente todavía no 

mantiene activos en cartera), así como cualquier dato económico y financiero pertinente 

de las entidades que participan en la Fusión, y otros documentos informativos como, por 

ejemplo, el folleto, reglamento de gestión o los Estatutos, en su caso.

5. ACUERDO DE FUSIÓN.

La Fusión tendrá que ser aprobada por la junta general de accionistas de la Sociedad 

Absorbida y ya ha sido aprobada por el consejo de administración de la Gestora, 

ajustándose estrictamente al proyecto común de fusión establecido por el consejo de 

administración de la Gestora, en nombre del Fondo Absorbente, y el consejo de 

administración de la Sociedad Absorbida (el “Proyecto Común de Fusión”).

La propuesta de Fusión que deberá ser aprobada por los accionistas de la Sociedad 

Absorbida no podrá incluir ninguna recomendación de la Gestora, ni del consejo de 

administración de la Sociedad Absorbida con respecto al procedimiento a seguir.

El acuerdo de Fusión, una vez aprobado por los accionistas de la Sociedad Absorbida, se 

publicará de acuerdo con lo previsto en la legislación española y luxemburguesa.

El resultado de la Fusión se comunicará a los accionistas de la Sociedad Absorbida 

mediante la publicación del correspondiente acuerdo de Fusión.

6. DERECHOS ESPECÍFICOS DE LOS ACCIONISTAS.

6.1. Derecho de mantenimiento de inversiones.

Si desea mantener su inversión en las condiciones, y con las características aquí 

expuestas, no será preciso que haga nada. Una vez que devenga efectiva la Fusión, los 

accionistas de la Sociedad Absorbida que no hayan hecho ejercicio de su derecho a 

solicitar el reembolso de sus acciones o, si fuera posible de conformidad con la 
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legislación aplicable, de conversión de sus acciones (en los términos previstos en esta 

carta) en el plazo pertinente, seguirán ejercitando sus derechos como partícipes del 

Compartimento Absorbente.

Es preciso señalar que cabe la posibilidad de que las participaciones del Compartimento 

Absorbente estén inscritas en cuentas globales u ómnibus de las entidades que actúan 

como distribuidor del mismo, sin que conste el inversor final como titular de la cuenta en 

el registro de partícipes del Compartimento Absorbente. Por ello, el titular de la cuenta 

global u ómnibus será el distribuidor a través del cual el partícipe haya suscrito las 

participaciones del Compartimento Absorbente y, en su caso, el distribuidor a través del 

cual el partícipe pueda adquirir nuevas participaciones del mismo, lo que podría implicar 

que el partícipe tuviese participaciones en dos o más cuentas ómnibus distintas.

Este tipo de tenencia podría conllevar riesgos específicos de custodia como, por ejemplo, 

el derivado de la insolvencia del titular de la cuenta ómnibus, y también podría aumentar 

la complejidad de los efectos fiscales que derivan de la inversión en el Compartimento 

Absorbente. Los partícipes del Compartimento Absorbente deben tener en cuenta que, al 

tratarse de una entidad extranjera, la custodia de sus participaciones en el mismo en la 

cuenta de valores abierta por los distribuidores pertinentes en nombre del partícipe podría 

suponer el devengo de comisiones de custodia para el partícipe del Compartimento 

Absorbente, cuyo importe dependerá de las tarifas aplicadas por cada distribuidor.

LE RECOMENDAMOS RECABAR ASESORAMIENTO SOBRE LAS 

CONSECUENCIAS LEGALES Y FISCALES DE LA INSCRIPCIÓN DE SUS 

PARTICIPACIONES EN CUENTAS GLOBALES.

Una vez que devenga efectiva la Fusión, los accionistas de la Sociedad Absorbida se 

convertirán en partícipes del Compartimento Absorbente y podrán contactar, si lo desean,

con las entidades a través de las cuales hayan adquirido sus acciones de la Sociedad 

Absorbida para proceder al reembolso o conversión de sus participaciones del 

Compartimento Absorbente. 

Los accionistas de la Sociedad Absorbida podrán asimismo suscribir nuevas 

participaciones del Compartimento Absorbente a través de las entidades que operen como 

distribuidores del mismo en España y estén registradas como tales ante la CNMV y 

autorizadas para operar cuentas ómnibus o globales.

6.2. Derecho de reembolso y conversión de acciones (aplicable a la Sociedad 
Absorbida).

Si, por el contrario, opta por solicitar el reembolso o la conversión de sus acciones a otro 

OICVM, o compartimento del mismo cuya política de inversión sea similar a la de la 
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Sociedad Absorbida y que esté gestionado por la Gestora, o cualquier otra sociedad 

gestora con la que la Gestora de la Sociedad Absorbida esté vinculada en el marco de una 

comunidad de gestión o control, o a través de una importante participación, directa o 

indirecta, la Sociedad Absorbida recomprará sus acciones o las convertirá, con las 

consecuencias fiscales que ello pueda tener, al valor liquidativo (“NAV”) de la acción

aplicable en la fecha de la solicitud, sin aplicar cargo alguno, aparte de los necesarios por 

la Gestora de la Sociedad Absorbida para atender los costes de la desinversión o la 

recompra de las acciones.

Este derecho será efectivo durante, al menos, cuarenta (40) días naturales desde la fecha 

de envío de la presente comunicación y se extinguirá cinco (5) días hábiles antes de la 

fecha fijada para el cálculo de la ecuación de canje aplicable a las acciones de la Sociedad 

Absorbida con respecto a las participaciones del Compartimento Absorbido, especificada 

a continuación.

Podrán recibirse operaciones referentes a acciones de la Sociedad Absorbida hasta las 

16h p.m. de la fecha de efectividad de la Fusión. La Sociedad Absorbida, no obstante, 

seguirá calculando su valor liquidativo (NAV) hasta la Fecha Efectiva de la Fusión 

(definida en el Proyecto Común de Fusión). Los accionistas de la Sociedad Absorbida 

podrán invertir o solicitar el reembolso de sus participaciones en el Compartimento 

Absorbente a partir de la Fecha Efectiva.

SI OPTA POR NO HACER EJERCICIO DE SU DERECHO A SOLICITAR EL 

REEMBOLSO O LA CONVERSIÓN DE SUS ACCIONES, SIN CARGO 

ALGUNO, Y DECIDE MANTENER SU INVERSIÓN, ACEPTA SER PARTÍCIPE 

DEL COMPARTIMENTO ABSORBENTE, CUYAS CARACTERÍSTICAS SE 

INDICAN EN EL FOLLETO DEL FONDO ABSORBENTE Y EN EL 

DOCUMENTO DE DATOS FUNDAMENTALES PARA EL INVERSOR (DFI) 

(INCORPORADO A LA PRESENTE).

6.3. Derecho de obtención de información adicional.

El Proyecto Común de Fusión se encuentra a disposición de los Accionistas, y podrá 

solicitarse gratuitamente a la Gestora del Compartimento Absorbente y a la Sociedad 

Absorbida.

Por otro lado, si lo estima necesario, podrá solicitar, sin coste alguno, una copia del 

informe preparado por el auditor independiente, CAPITAL AUDITORS AND 

CONSULTANTS, S.L., inscrito en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas con el 

(ROAC) con el número S1886: 

 Acudiendo al domicilio social de la Gestora de la Sociedad Absorbida y del 

Compartimento Absorbente, con su DNI; o
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 Accediendo al sitio web de la Gestora: www.buyandhold.es.

7. ASPECTOS PROCEDIMENTALES DE LA FUSIÓN Y FECHA EFECTIVA 
PREVISTA DE LA FUSIÓN.

La Fusión por absorción implica, de conformidad con lo dispuesto en el artículo 2(p) (i) 

de la Directiva sobre OICVM, la aportación de los activos y pasivos de la Sociedad 

Absorbida, mediante transmisión por título de sucesión universal de la totalidad de los

activos, derechos y pasivos al Compartimento Absorbente, quedando disuelta, sin 

liquidación, la Sociedad Absorbida como consecuencia de la Fusión.

En la Fecha Efectiva de la Fusión, los accionistas de la Sociedad Absorbida tendrán la 

condición de partícipes del Compartimento Absorbente, recibiendo exclusivamente 

participaciones de éste último. La ecuación de canje de la Fusión se aplicará a los 

accionistas de la Sociedad Absorbida sobre la parte proporcional del patrimonio total del 

Compartimento Absorbente que derive del NAV atribuido a la Sociedad Absorbida. 

La ecuación de canje de la Fusión será el resultado de dividir el NAV de la Sociedad 

Absorbida por el NAV del Compartimento Absorbente, que se entregará a cada accionista 

de la Sociedad Absorbida a cambio de sus acciones en ésta última.

La ecuación de canje de la Fusión se calculará en la Fecha Efectiva de la misma. A tal 

efecto, se tendrán en cuenta el NAV de la Sociedad Absorbida y el del Compartimento 

Absorbente del día anterior a la Fecha Efectiva de la Fusión.

Se hace constar que, a efectos del cálculo de la ecuación de canje, el activo y pasivo de la 

Sociedad Absorbida se valorarán de acuerdo con los principios contables y las normas de 

valoración incluidos en la legislación luxemburguesa (es decir, los Principios de 

Contabilidad Generalmente Aceptados en Luxemburgo), el reglamento y el folleto del 

Compartimento Absorbente en la Fecha Efectiva de la Fusión. En términos reales, no se 

prevé ninguna incidencia significativa sobre los accionistas, habida cuenta de que la 

Sociedad Absorbida y el Compartimento Absorbente son instituciones de inversión 

colectiva sujetas a la Directiva sobre OICVM y a criterios contables y de valoración 

similares.

En todo caso, la ecuación de canje garantizará que cada accionista de la Sociedad 

Absorbida reciba un número tal de participaciones del Compartimento Absorbente que el 

valor de su inversión en la fecha de la Fusión no se vea alterado.

Es preciso tener en cuenta que los accionistas de la Sociedad Absorbida no percibirán 

ninguna compensación en efectivo, porque la normativa luxemburguesa permite el 

desdoblamiento de las participaciones del Compartimento Absorbente en decimales.

http://www.buyandhold.es/
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A efectos contables, a partir de las 16:00 (CET) de la Fecha Efectiva de la Fusión, toda 

operación llevada a cabo por la Sociedad Absorbida se entenderá realizada por el 

Compartimento Absorbente.

A efectos informativos, se facilita el siguiente calendario de la Fusión: 

Los costes incurridos en la Fusión no serán soportados por la Sociedad Absorbente, por el 

Compartimento Absorbente, ni por sus accionistas, sino expresamente por BUY & 

HOLD CAPITAL, SGIIC, S.A.

8. INFORMACIÓN A LOS ACCIONISTAS SOBRE LOS EFECTOS FISCALES 
DE LA FUSIÓN.

La Fusión se regirá por lo previsto en el régimen especial de las fusiones y otras 

modificaciones estructurales incluido en el Capítulo VII, Título VII de la Ley 27/2014, de 

27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades. En consecuencia, la Fusión no tendrá 

ningún impacto sobre los accionistas, a efectos de IRPF o del Impuesto sobre Sociedades, 

aunque se mantendrá el coste de adquisición de las acciones de los accionistas de la 

Sociedad Absorbida.

A estos efectos, será preciso cumplir todas las obligaciones formales y materiales 

impuestas por el citado régimen para su válida aplicación. En particular, será necesario

comunicar la conclusión de la operación de Fusión a las autoridades fiscales competentes 

y la aplicación del régimen fiscal especial dentro del plazo fijado en la normativa del 

Impuesto sobre Sociedades. 

Debe tenerse en cuenta que el régimen fiscal aplicable a los accionistas de la 

Sociedad Absorbida podría ser modificado después de la Fusión, por ello, se 

recomienda verificar las consecuencias de dicha modificación con un asesor tributario. 

Por otro lado, los accionistas de la Sociedad Absorbida deben tener en cuenta que la 

inscripción de las participaciones del Compartimento Absorbente en cuentas globales 

puede suponer una mayor complejidad de las obligaciones fiscales que derivan de la 

inversión en dichas participaciones.

En España, la tributación por las participaciones del Compartimento Absorbente que 

recibirán los accionistas de la Sociedad Absorbida como resultado de la Fusión será 

Elevación a público de 
acuerdos de Fusión

Previsiblemente, durante los últimos tres meses del primer 
semestre de 2020.

Fecha de cálculo de 
ecuación de canje

Viernes de la semana siguiente al otorgamiento de la 
escritura pública de la Fusión ante un notario español, 
siempre y cuando ese viernes sea día hábil en Valencia, 
Madrid y Luxemburgo, en caso contrario, al siguiente día 
hábil en Valencia, Madrid y Luxemburgo.
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similar a la que habría correspondido a las acciones de la Sociedad Absorbida. En este 

sentido, los accionistas que reciban participaciones del Compartimento Absorbente y que 

sean sujetos pasivos del IRPF y del Impuesto sobre Sociedades tributarán en España de 

conformidad con lo previsto en la normativa de cada impuesto con respecto a reembolso, 

conversión y obtención de dividendos e intereses. 

Con arreglo a la legislación en vigor, los accionistas de la Sociedad Absorbida no 

residentes en Luxemburgo, una vez que sean titulares de participaciones en el 

Compartimento Absorbente, no quedarán sujetos a ningún impuesto sobre plusvalías o 

sobre la renta, ni a retenciones fiscales, a menos que residan o tengan un establecimiento 

permanente en Luxemburgo o, excepcionalmente, y con sujeción a la protección de un 

convenio fiscal, que:

(i) A través del Compartimento Absorbente sean titulares de una participación 

superior al 10% de una sociedad luxemburguesa y procedan al reembolso o 

dispongan de sus participaciones dentro de los 6 meses siguientes a la suscripción 

o adquisición de las mismas, o

(ii) Si las acciones de la sociedad luxemburguesa subyacente son objeto de 

disposición dentro de los 6 meses siguientes a su adquisición o suscripción por el 

Compartimento Absorbente, directa o indirectamente.

LA SOCIEDAD GESTORA DE LA SOCIEDAD ABSORBIDA ES 

RESPONSABLE DEL CONTENIDO FISCAL DE ESTA CARTA. SE INSTA A 

LOS ACCIONISTAS A CONSULTAR A SUS ABOGADOS O ASESORES 

TRIBUTARIOS PARA DETERMINAR LAS CONSECUENCIAS FISCALES 

ESPECÍFICAS EN FUNCIÓN DE SUS CIRCUNSTANCIAS PARTICULARES.

Quedamos a su total disposición si precisan cualquier aclaración adicional. 

Un saludo,

                                             
_______________________ _______________________________
PIGMANORT, SICAV, S.A. BUY & HOLD CAPITAL, SGIIC, S.A
P.p. D. ª Teresa Valera de Vargas P.p. D. Rafael Valera de Vargas
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ANEXO I

CUADRO COMPARATIVO DE LOS OICVM QUE PARTICIPAN EN LA FUSIÓN

Concepto
Sociedad Absorbida

PIGMANORT, SICAV, S.A.

Fondo Absorbente
BUY & HOLD LUXEMBOURG.

Compartimento Absorbente
B&H FLEXIBLE

Sociedad Gestora BUY & HOLD CAPITAL, SGIIC, S.A.
BUY & HOLD CAPITAL, SGIIC, S.A.

Depositario SANTANDER SECURITIES SERVICES, S.A.U.
CREDIT SUISSE (LUXEMBOURG), S.A.

Categoría
Global.

Global.

Política / estrategia 
de inversión

La Sociedad podrá invertir entre un 0% y un 10% de su 
patrimonio en IIC financieras que sean activo apto, 
armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la 
Gestora. La sociedad podrá invertir, ya sea de manera 
directa o indirecta a través de IICs, en activos de renta 
variable, renta fija, u otros activos permitidos por la 
normativa vigente, sin que exista predeterminación en 
cuanto a los porcentajes de exposición en cada clase de 
activo pudiendo estar la totalidad de su exposición en 
cualquiera de ellos. Dentro de la renta fija además de 
valores se incluyen depósitos a la vista o con vencimiento 

El objetivo de inversión del Compartimento Absorbente es lograr la 
revalorización del capital a medio y largo plazo procurándose 
exposición a una amplia gama de clases de activos a escala global, 
obteniendo, al mismo tiempo, exposición dinámica y flexible al 
riesgo según la situación de los mercados globales.

El Compartimento es un instrumento multiactivo, a medio y largo 
plazo, y de rentabilidad total que aspira a explorar las oportunidades 
que ofrecen los mercados financieros, invirtiendo en proporciones 
variables en diferentes clases de activos (es decir, renta variable 
frente a bonos), instrumentos (fondos objetivo frente a inversiones 
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Concepto
Sociedad Absorbida

PIGMANORT, SICAV, S.A.

Fondo Absorbente
BUY & HOLD LUXEMBOURG.

Compartimento Absorbente
B&H FLEXIBLE

inferior a un año en entidades de crédito de la UE o de 
estados miembros de la OCDE sujetos a supervisión 
prudencial e instrumentos del mercado monetario no 
cotizados, que sean líquidos. No existe objetivo 
predeterminado ni límites máximos en lo que se refiere a 
la distribución de activos por tipo de emisor (público o 
privado), ni por rating de emisión/emisor, ni duración, ni 
por capitalización bursátil, ni por divisa, ni por sector 
económico, ni por países. Se podrá invertir en países 
emergentes. 

La exposición al riesgo de divisa puede alcanzar el 100% 
del patrimonio. No existe ningún índice de referencia en 
la gestión de la Sociedad. Se podrá invertir más del 35% 
del patrimonio en valores emitidos o avalados por un 
Estado de la UE, una Comunidad Autónoma, una Entidad 
Local, los Organismos Internacionales de los que España 
sea miembro y Estados con solvencia no inferior a la de 
España. La IIC diversifica las inversiones en los activos 
mencionados anteriormente en, al menos, seis emisiones 
diferentes. 

La inversión en valores de una misma emisión no supera 

directas), regiones y sectores. Con el fin de lograr el objetivo de 
inversión del Compartimento, la sociedad gestora puede, de manera 
temporal y táctica, sobreponderar una clase de activos, un 
instrumento, un país o un sector en particular, siempre conforme a 
los límites de inversión que se describen en el folleto.

El Compartimento no está supeditado a países, calificaciones 
crediticias, capitalizaciones de mercado o sectores predeterminados.

El Compartimento:

(i) Invertirá su patrimonio neto en acciones o participaciones de 
“Fondos Objetivo” (incluyendo los denominados fondos 
cotizados -ETF, por sus siglas en inglés-) para quedar 
expuesto a diferentes clases de activos. El Compartimento 
podrá invertir hasta el 10% de su patrimonio neto total en el 
mismo Fondo Objetivo, siempre que cada Compartimento 
de un fondo con estructura “paraguas” sea considerado un 
emisor por separado y, al mismo tiempo, respete el principio 
de segregación de los diversos pasivos del Compartimento 
frente a terceros.

(ii) Invertirá su patrimonio neto en acciones individuales, 
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Concepto
Sociedad Absorbida

PIGMANORT, SICAV, S.A.

Fondo Absorbente
BUY & HOLD LUXEMBOURG.

Compartimento Absorbente
B&H FLEXIBLE

el 30% del activo de la IIC. Se podrá operar con 
derivados negociados en mercados organizados de 
derivados con la finalidad de cobertura y de inversión y 
no negociados en mercados organizados de derivados con 
la finalidad de cobertura y de inversión. Esta operativa 
comporta riesgos por la posibilidad de que la cobertura no 
sea perfecta y por el apalancamiento que conllevan. El 
grado máximo de exposición al riesgo de mercado a 
través de instrumentos financieros derivados es el importe 
del patrimonio neto. La estrategia de inversión de la 
sociedad conlleva una alta rotación de la cartera. Esto 
puede incrementar sus gastos y afectar a la rentabilidad.

valores equiparables a renta variable, valores de renta fija o 
a tipo variable (incluyendo bonos convertibles) de emisores 
públicos o privados, valores de renta fija considerados de 
alta rentabilidad por una o más agencias de calificación, 
valores de renta fija sin rating y Valores de Deuda 
Convertible Contingente; el porcentaje que cada uno de los 
instrumentos arriba citados representará en el 
Compartimento se define en relación con la valoración de 
diversas clases de activos y con los cambios registrados en 
los mercados.

(iii) Al menos, el 35% del patrimonio neto del Compartimento se 
invertirá en valores emitidos o respaldados por un Estado 
miembro de la UE, una Comunidad Autónoma española, un 
Ente Local, Organismos Internacionales de los que España 
sea miembro y un Estado cuyas calificaciones de solvencia 
(ratings) no sean inferiores a las del Reino de España.

(iv) Cuando los mercados financieros registren volatilidad 
excesiva o la economía global se enfrente a condiciones 
adversas, invertirá temporalmente hasta el 100% de sus 
activos netos en instrumentos del mercado monetario con 
arreglo al apartado 4) e) del Capítulo 6 del folleto, 
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Concepto
Sociedad Absorbida

PIGMANORT, SICAV, S.A.

Fondo Absorbente
BUY & HOLD LUXEMBOURG.

Compartimento Absorbente
B&H FLEXIBLE

“Inversiones autorizadas y restricciones de inversión”, y/o 
en otros activos líquidos con arreglo al Capítulo 4 del 
folleto, “Política de Inversión”, incluidos depósitos 
rescatables o a plazo fijo en entidades de crédito de la UE o 
la OCDE u otros instrumentos del mercado monetario,
siempre que el plazo hasta el vencimiento no supere los 
doce (12) meses. Las normas sobre restricciones de 
inversión previstas en el Capítulo 6 deben cumplirse en todo 
momento.

El Compartimento puede operar con instrumentos financieros 
derivados negociados en mercados organizados de derivados para 
procurarse cobertura y a efectos de inversión. 

El Compartimento puede invertir hasta el 10% de su valor 
liquidativo en participaciones de OICVM autorizados con arreglo a 
la Directiva 2009/65/CE y/u otros OIC, se encuentren o no 
constituidos en un Estado Miembro.

El Compartimento podrá celebrar operaciones con divisas 
invirtiendo en activos denominados en divisas distintas de la 
Moneda de Referencia.
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Concepto
Sociedad Absorbida

PIGMANORT, SICAV, S.A.

Fondo Absorbente
BUY & HOLD LUXEMBOURG.

Compartimento Absorbente
B&H FLEXIBLE

El Compartimento podrá invertir a escala mundial, incluyendo en 
los denominados Países con Mercados Emergentes.

El Compartimento no invertirá más del 35% de su valor liquidativo 
en títulos de deuda convertibles contingentes.

El Compartimento no participará en Pactos de Recompra 
(adquisiciones temporales) ni en Pactos de Recompra Inversa 
(cesiones temporales) de valores del Estado (y mantiene la 
posibilidad de participar en operaciones a plazo sobre divisas con 
fines de cobertura de los riesgos de cambio). 

Perfil de riesgo y 
remuneración y 
otros riesgos no 
incluidos en la 
calificación

4 4

TER anual (gastos 
corrientes)

0,87% 0,85%

Comisión de 
Gestión

Aplicada directamente a la sociedad: 0,7% anual del 
patrimonio.

0,66% anual del patrimonio.
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Concepto
Sociedad Absorbida

PIGMANORT, SICAV, S.A.

Fondo Absorbente
BUY & HOLD LUXEMBOURG.

Compartimento Absorbente
B&H FLEXIBLE

Comisión del 
Depositario

Aplicada directamente a la sociedad: 0,06% anual del 
patrimonio. 

0,05%
(con una comisión mínima anual de 24.000 euros calculada para el 

fondo paraguas)

Comisión de Control y Vigilancia del Depositario: 10.000 euros al 
año

Comisión de 
administración 
central

N/A
0,05% anual del patrimonio

(con una comisión mínima de 30.000 euros al año, calculada a nivel
paraguas)

Comisión de 
Registrador y 
Agente de 
transmisiones

N/A
3.000 euros al año por clase de participación, más 1.000 euros al 

año si se aplica la Comisión de Resultados.
Se sumarán 400 euros al año por cuenta registrada de representante.

Comisión sobre 
Resultados 5%

5%

Comisión / 
Descuento de 
Suscripción

N/A
N/A
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Concepto
Sociedad Absorbida

PIGMANORT, SICAV, S.A.

Fondo Absorbente
BUY & HOLD LUXEMBOURG.

Compartimento Absorbente
B&H FLEXIBLE

Comisión / 
Descuento de 
Reembolso

N/A
N/A

Frecuencia de 
cálculo de Valor 
Liquidativo

Diaria Diaria

Valor Liquidativo 
Aplicable

El Valor Liquidativo aplicable a las órdenes de compra o 
venta presentadas hasta las 16:00 del día D será el 
correspondiente a ese día D. La Sociedad Gestora o, en 
su caso, la SICAV informará al Mercado Alternativo 
Bursátil (MAB) antes de las 15:00 del día D+1 sobre el 
valor liquidativo aplicable del día D.

El Valor Liquidativo aplicable a las órdenes de compra o venta 
presentadas hasta las 16:00 pm CET del día D será el 
correspondiente a ese día D+1.

Las diferencias entre la Sociedad Absorbida y el Compartimento Absorbente podrían afectar a los resultados previstos, a los 

riesgos asumidos por los OICVM o conllevar una disminución del rendimiento. 

Tratamiento de los posibles rendimientos acumulados en la Sociedad Absorbida: los rendimientos acumulados en la Sociedad 

Absorbida se mantienen inalterados y quedan reflejados en el Valor Liquidativo. 
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ANEXO II

DOCUMENTO DE DATOS FUNDAMENTALES PARA EL INVERSOR DE BUY & HOLD LUXEMBOURG - B&H 

FLEXIBLE
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Att.: Mr. / Ms. [Name of the Shareholder]

[Address]

[Postal Code] [Province]

[Country]

PIGMANORT, SICAV, S.A.

C/ Monte Esquinza, nº 13, Bajo-Izqda. 

Madrid, 28010

España

relacionconinversores@buyandhold.es

BUY & HOLD CAPITAL, SGIIC, S.A.

C/ Cultura, nº. 1, 1ª planta

Valencia, 46002

relacionconinversores@buyandhold.es

In Luxembourg/Madrid, on March 24th, 2020

Ref. MERGER BY ABSORPTION BETWEEN THE INVESTMENT 

COMPANY WITH VARIABLE CAPITAL “PIGMANORT, SICAV, 

S.A.” AND “BUY & HOLD LUXEMBOURG – B&H FLEXIBLE” A 

SUB-FUND OF “BUY & HOLD LUXEMBOURG” A LUXEMBOURG 

INVESTMENT FUND.

Dear Shareholder,

PLEASE BE INFORMED THAT THE INVESTMENT COMPANY WITH 

VARIABLE CAPITAL “PIGMANORT, SICAV, S.A.”, WILL BE MERGED 

INTO “BUY & HOLD LUXEMBOURG – B&H FLEXIBLE”, 

WE RECOMMEND THAT YOU READ THIS LETTER THOROUGHLY, 

WHICH EXPLAINS THE CONSEQUENCES OF THAT MERGER AND, IN 

PARTICULAR, THE TAX CONSEQUENCES THAT THE MERGER MAY 

HAVE FOR YOU (SEE SECTION 8 BELOW).

IN ANY CASE, AS DESCRIBED BELOW (SEE SECTION 6 BELOW) PLEASE 

BE INFORMED THAT YOU HAVE A RIGHT TO REQUEST THE 

REIMBURSEMENT OR CONVERSION, IF APPLICABLE, OF YOUR 

SHARES, FREE OF ANY CHARGE OTHER THAN COSTS OF THE 

DISINVESTMENT, DURING AT LEAST FORTY (40) CALENDAR DAYS 

FOLLOWING THE DATE OF SENDING OF THIS LETTER.

mailto:relacionconinversores@buyandhold.es
mailto:relacionconinversores@buyandhold.es
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In particular, we hereby inform you that the board of directors of the management 

company “BUY&HOLD CAPITAL, SGIIC, S.A.” (the “Managament Company” or 

the “ManCo”), as management company of the investment fund “BUY & HOLD 

LUXEMBOURG” (the “Absorbing Fund”), and particularly, of the Sub-Fund “B&H

FLEXIBLE” (the “Absorbing Sub-Fund”), and the board of directors of 

“PIGMANORT, SICAV, S.A.” (the “Absorbed Company”), have agreed a cross-border 

merger by absorption of the Absorbed Company by the Absorbing Sub-Fund (the 

“Merger”).

As a consequence of the Merger, all assets and liabilities of the Absorbed Company will 

be transferred to the Absorbing Sub-Fund.

Notwithstanding the above, and according to Spanish regulations, the Merger must be 

subject to the approval by the general shareholders meeting of the Absorbed Company.

This document intends to provide information regarding the foreseen Merger, extracting 

some aspects provided in the Common Merger Plan (as defined below) as agreed by the 

board of directors of the ManCo of the Absorbing Fund and the board of directors of the 

Absorbed Company.

1. APPROVAL BY THE CNMV AND THE CSSF.

According to Article 26 of the Spanish Act 35/2003, on Collective Investment Schemes

(“CIS”) (the “Act 35/2003”), we inform you that the Merger of the Absorbed Company 

into the Absorbing Sub-Fund has been authorized by the Spanish National Securities 

Market Commission (“Comisión Nacional del Mercado de Valores” or the “CNMV”) 

with the mandatory intervention of the Luxembourg supervisory authority of the financial 

sector (“Commission de Surveillance du Secteur Financier” or the “CSSF”), on March 

20th, 2020.

2. BACKGROUND AND RATIONALE FOR THE MERGER.

In opinion of the board of directors of the Absorbed Company and the board of directors 
of the ManCo of the Absorbing Fund, the Merger has been decided for the following 
reasons:

(i) To achieve a more efficient management of the investment vehicles.

(ii) To concentrate a greater amount of assets on a global platform. 

(iii) To have more expertise to manage such platform. 

(iv) To facilitate a better access to international markets and international 
investors.
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(v) To save costs, as under an umbrella some costs are distributed among all 
sub-funds.

(vi) To create synergies.

(vii) To receive and benefit from the past performance of the Absorbed 
Company, taking into account that the Absorbing Fund does not have a 
performance history.

3. SUBSTANTIAL DIFFERENCES IN INVESTMENT POLICY AND 
STRATEGY, FEES AND EXPENSES, FORESEEN PERFORMANCES, 
LEGAL FORM AND POSSIBLE REDUCTION OF THE PERFORMANCE.

The characteristics of the Absorbed Company and the Absorbing Sub-Fund, as well as 

the differences between them, are listed in SCHEDULE I. We recommend you read in 

detail the Key Investor Information Document (KIID) of the Absorbing Sub-Fund, 

attached hereto as SCHEDULE II.

The Absorbing Sub-Fund has been constituted for the purpose of this merger and is 

empty of unitholders.

Both the Absorbed Company and the Absorbing Fund qualify as UCITS and are subject 

to the Directive 2009/65/EC, of the European Parliament and the Council, of July 13th, 

2009, on the coordination of laws, regulations and administrative provisions relating to 

Undertakings for Collective Investment in Transferable Securities (“UCITS”) (the 

“UCITS Directive”). 

Besides, regarding the periodical information that you would receive as unitholder of the 

Absorbing Sub-Fund, it would not vary significantly, neither on its frequency nor on its 

content. Nevertheless, it must be taken into account that the language used by the 

Absorbing Sub-Fund is English and accordingly all the information and communications 

provided will be drafted in English and Spanish. 

In addition, as future unitholder of the Absorbing Sub-Fund, you should note that the 

Absorbing Sub-Fund, as a sub-fund of a Luxembourgish UCITS, will be supervised by

the CSSF, instead of the CNMV.

The Absorbing Fund is established as a Common Fund (Fonds Commun de Placement). 

Consequently the Absorbing Fund does not have a legal personality (personnalité 

juridique) and is represented by the ManCo. As a consequence, no general meetings of 

unitholders of the Absorbing Fund shall be held and no voting rights shall be attached to 

the units of the Absorbing Sub-Fund. The shareholders of the Absorbed Company 

becoming unitholders of the Absorbing Sub-Fund will not have any decision rights 

regarding the Absorbing Fund or Absorbing Sub-Fund. The ManCo may, with the 
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approval of the depositary of the Absorbing Fund, notably amend the management 

regulations of the Absorbing Fund or terminate the Absorbing Fund.

4. DEVELOPMENT OF THE ABSORBED COMPANY AND THE ABSORBING 
SUB-FUND PORTFOLIO UNTIL THE EXECUTION OF THE MERGER.

Currently, the Absorbed Company is investing in assets compatible with the investment 

objective and policy followed by the Absorbing Sub-Fund (which currently has no 

assets).

In order to obtain further information, at the registered office of the ManCo of the 

Absorbed Company and of the Absorbing Fund and in the registers of the CNMV, there 

are available the periodical reports of the Absorbed Company and of the Absorbing Sub-

Fund, where you may consult the detailed composition of the portfolio of the Absorbed 

Company (as stated above, the Absorbing Sub-fund does not yet hold any assets in its 

portfolio), as well as any relevant economic and financial information of the entities

involved in the Merger, and other informative documents, such as the prospectus, the 

management regulations or the Articles of Association, as the case may be.

5. MERGER RESOLUTION.

The Merger will have to be approved by the general shareholders meeting of the 

Absorbed Company and has already been approved by the board of directors of the 

ManCo, in strict accordance with the common merger plan which has been established by 

the board of directors of the ManCo acting on behalf of the Absorbing Fund and the 

board of directors of the Absorbed Company (the “Common Merger Plan”).

The Merger proposal that shall be approved by the shareholders of the Absorbed 

Company shall not include any recommendation from the ManCo or the board of 

directors of the Absorbed Company regarding the course of action to be developed.

The Merger resolution, once approved by the shareholders of the Absorbed Company, 

will be published according to the provisions of the Spanish and the Luxembourgish law.

The outcome of the Merger will be communicated to the shareholders of the Absorbed 

Company through the publication of the corresponding Merger resolution.

6. SPECIFIC RIGHTS OF SHAREHOLDERS.

6.1. Right to hold their investment.

If you wish to keep your investment under the conditions and characteristics here offered, 

you do not need to perform any kind of action. Once the Merger has been executed, the 

shareholders of the Absorbed Company that did not exercise their right to request the 
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reimbursement of their shares or where available under applicable legal provisions, the 

conversion of their shares (under the terms provided in this letter) during the relevant 

time limit will continue to exercise their rights as unitholders of the Absorbing Sub-Fund.

It should be noted that it could be possible that the units of the Absorbing Sub-Fund are

registered with omnibus or global accounts of those entities acting as distributor of the 

Absorbing Sub-Fund without indicating the final investor as the holder of the account in 

the register of unitholders of the Absorbing Sub-Fund. Thus, the holder of the omnibus or 

global account will be the distributor through which the unitholder subscribed the units of 

the Absorbing Sub-Fund and, if the case, the distributor through which the unitholder

may acquire new units of the Absorbing Sub-Fund, which could imply that the unitholder

would have units in two or more different omnibus accounts.

This type of holding may involve specific risks of custody, as the one derived from the 

insolvency of the holder of the omnibus account, and may also increase the complexity of 

the tax effects arising from the investment in the Absorbing Sub-Fund. The unitholders of 

the Absorbing Sub-Fund should note that the safekeeping of their units of the Absorbing 

Sub-Fund, as this is a foreign entity, in the securities account open by the relevant 

distributors on behalf of the unitholder will accrue custody fees for the unitholder of the 

Absorbing Sub-Fund which will depend on the applicable fees of each distributor.

WE RECOMMEND YOU TO SEEK ADVICE ON THE LEGAL AND TAX 

CONSEQUENCES ARISING FROM THE REGISTRATION OF YOUR UNITS IN 

SUCH GLOBAL ACCOUNTS.

Once the Merger has become effective, the shareholders of the Absorbed Company will 

become shareholders of the Absorbing Sub-Fund and may contact, if they wish, the 

entities through which they have acquired their shares in the Absorbed Company in order

to refund or convert their shares of the Absorbing Sub-Fund. 

The shareholders of the Absorbed Company may also subscribe new shares in the 

Absorbing Sub-Fund through the entities that operate as distributors of the latter in Spain 

and are registered as such before the CNMV and authorized to operate omnibus or global 

accounts.

6.2. Right of reimbursement and conversion of shares (to be applied to the Absorbed 
Company).

If, on the contrary, you decide to request the reimbursement or the conversion of your 

shares into another UCITS or another sub-fund of a UCITS thereof having a similar 

investment policy to that of the Absorbed Company and managed by the ManCo, or by 

any other management company with which the ManCo is linked by common 

management or control, or by substantial direct or indirect holding, the Absorbed 
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Company will repurchase your shares or will convert your shares, with the applicable tax 

implications this might imply, at the net asset value (“NAV”) per share applicable as of 

the date of your application, without applying any charge, if any, other than retained by 

the ManCo of the Absorbed Company to meet costs of the disinvestment or the 

repurchase of the shares.

This right will be effective during, at least, forty (40) calendar days from the date of 

sending of this letter and will expire five (5) business days before the fixed date for 

calculating the exchange ratio applicable to the shares of the Absorbed Company with 

respect to units of the Absorbing Sub-Fund, as specified below.

Any deals relating to shares in the Absorbed Company may be received until 16 p.m. of 

the Effective Date of Merger. The Absorbed Company will however continue to calculate 

its NAV until the Effective Date of the Merger (as defined in the Common Merger Plan). 

Shareholders of the Absorbed Company may be able to invest or redeem their units in the 

Absorbing Sub-Fund as from Effective Date.

IF YOU DECIDE NOT TO EXERCISE YOUR RIGHT TO REQUEST THE 

REIMBURSEMENT OR THE CONVERSION OF YOUR SHARES FREE OF 

CHARGE AND MAINTAINING YOUR INVESTMENT, YOU ARE ACCEPTING 

TO BE A UNITHOLDER OF THE ABSORBING SUB-FUND WHOSE 

CHARACTERISTICS ARE DESCRIBED IN THE PROSPECTUS OF THE 

ABSORBING FUND AND IN THE KEY INVESTOR INFORMATION 

DOCUMENT (KIID) (ATTACHED HERETO).

6.3. Right to obtain additional information.

The Common Merger Plan is available for the Shareholders and may be requested free of 

charge to the ManCo of the Absorbing Sub-Fund and the Absorbed Company.

Additionally, if you deem it necessary, you may request free of charge a copy of the 

report prepared by the independent auditor CAPITAL AUDITORS AND 

CONSULTANTS, S.L., registered with the Spanish Official Register of Accounts 

Auditors (Registro Oficial de Auditores de Cuentas- ROAC) with number S1886), by:

 Attending to the registered office of the ManCo of the Absorbed Company and the 

Absorbing Sub-Fund, with your National Identification Document; or

 Accessing to the web site of the ManCo: www.buyandhold.es.

http://www.buyandhold.es/
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7. PROCEDURAL ASPECTS OF THE MERGER AND EXPECTED 
EFFECTIVE DATE OF THE MERGER.

The Merger by absorption implies, in accordance with the article 2 (p) (i) of the UCITS 

Directive, the contribution of the assets and liabilities of the Absorbed Company, with 

transmission by universal succession of the whole assets, rights and liabilities to the 

Absorbing Sub-Fund, being the Absorbed Company dissolved without liquidation due to 

the Merger.

At the Effective Date of Merger, the shareholders of the Absorbed Company will have 

the condition of unitholders of the Absorbing Sub-Fund, receiving exclusively units of 

the Absorbing Sub-Fund. The exchange ratio of the Merger will be applied to the 

shareholders of the Absorbed Company on the proportionate part of the total net assets of 

the Absorbing Sub-Fund that results from the NAV attributed to the Absorbed Company. 

The exchange ratio of the Merger will be the result of the ratio between the NAV of the 

Absorbed Company and NAV of the Absorbing Sub-Fund, which will be delivered to 

every shareholder of the Absorbed Company in exchange for his shares in the latter.

The exchange ratio of the Merger will be calculated as of the Effective Date of the 

Merger. To such end, the NAV of the Absorbed Company and the NAV of the Absorbing 

Sub-Fund of the day before the Effective Date of the Merger will be taken into 

consideration.

It is hereby stated that, for the purpose of calculating the exchange ratio, the assets and 

liabilities of the Absorbed Company will be valued in accordance with the accounting 

principles and valuation rules contained in the Luxembourg law (i.e. the Luxembourg 

Generally Accepted Accounting Principles), the management regulations and prospectus 

of the Absorbing Sub-Fund on the Effective Date of the Merger. In actual terms, it is not 

foreseen to have a substantial impact on the shareholders, as the Absorbed Company and 

the Absorbing Sub-Fund are CIS both subject to the UCITS Directive and are subject to 

similar account and valuation criteria.

In any case, the exchange ratio will guarantee that each shareholder of the Absorbed 

Company will receive a number of units of the Absorbing Sub-Fund so the value of his 

investment as of the Merger date is not altered.

Note that the shareholders of the Absorbed Company will not receive cash payments, as 

Luxembourg’s regulation allows that the units of the Absorbing Sub-Fund being split in 

decimals.
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For accounting purposes, as from 16:00 (CET) on the Effective Date of the Merger, any 

transactions carried out by the Absorbed Company are deemed to be carried out by the 

Absorbing Sub-Fund.

For informative purposes, the following Merger schedule is provided: 

The costs incurred in the Merger will not be borne by the Absorbing Company, by the 

Absorbing Sub-Fund or by its shareholders, but expressly by BUY & HOLD CAPITAL, 

SGIIC, S.A.

8. INFORMATION TO SHAREHOLDERS ON REGARDS TO TAX EFFECTS 
OF THE MERGER.

This Merger will be governed by the special tax regime provided for mergers and other 

business restructuring transactions in Chapter VII, Title VII of the Spanish Corporate 

Income Tax Act (Act 27/2014, of November 27th). Consequently, the Merger will have 

no effects on shareholders for Personal Income Tax or Corporate Income Tax purposes, 

although the acquisition cost of the shareholders’ shares in the Absorbed Company will 

remain.

For this purpose, all formal and material obligations imposed by the regime must be 

fulfilled for its valid application. Particularly, notice must be given to the competent tax 

bodies regarding the completion of the Merger transaction and the application of the 

special tax regime within the period specified under Corporate Income Tax legislation. 

It should be noted that the tax regime applicable to the shareholders of the 

Absorbed Company may be modified after the Merger, so, accordingly, we 

recommend you to verify the consequences that this modification may have with your tax 

advisor.

Furthermore, shareholders of the Absorbed Company should note that the registration of 

the units of the Absorbing Sub-Fund in global accounts can increase the complexity of 

the tax obligations arising from the investment in these shares.

In Spain, the taxation of the units of the Absorbing Sub-Fund that the shareholders of the 

Absorbed Company would receive in exchange as a result of the Merger, will be the same 

Notarization of the 
Merger resolutions

Expectedly, during the three last months of the first
semester of 2020.

Date of calculation of 
the exchange ratio

The Friday of the week following the notarization of the 
Merger by a Spanish Notary Public in case such Friday is 
a business day both in Valencia, Madrid and Luxembourg, 
otherwise the following business day both in Valencia, 
Madrid and Luxembourg.
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as the taxation that has been applied to the shares of the Absorbed Company. In this 

sense, those shareholders who receive units of the Absorbing Sub-Fund and who are 

taxable persons of Personal Income Tax and Corporate Income Tax, will be taxed in 

Spain in accordance with the provisions of each relevant tax, with respect to the 

reimbursement, conversion and reception of dividends and interests. 

Under current legislation, Luxembourg non-residents shareholders of the Absorbed 

Company once holding units of the Absorbing Sub-Fund are not subject to any capital 

gains, income or withholding tax in Luxembourg except for those resident or having a 

permanent establishment in Luxembourg, or by exception, and subject to treaty 

protection:

(i) For those holding through the Absorbing Sub-Fund more than 10% of a 

Luxembourg company and have their units in the Absorbing Sub-Fund redeemed 

or disposed of within 6 months from subscription or acquisition of the units or,

(ii) if the shares of the said underlying Luxembourg company are disposed of within 6 

months from their acquisition or subscription by the Absorbing Sub-Fund either 

directly or indirectly.

THE MANAGEMENT COMPANY OF THE ABSORBED COMPANY IS 

RESPONSIBLE FOR THE TAX CONTENT IN THIS LETTER. THE 

SHAREHOLDERS WILL BE ADVISED TO CONSULT THEIR LAWYERS OR 

TAX ADVISORS IN ORDER TO DETERMINE THE TAX CONSEQUENCES 

ACCORDING TO THEIR PARTICULAR CIRCUMSTANCES.

We remain at your entire disposal for any additional clarification you might deem 

necessary. 

Best regards,

______________________ ______________________________

PIGMANORT, SICAV, S.A. BUY & HOLD CAPITAL, SGIIC, S.A

P.p. D. ª Teresa Valera de Vargas P.p. D. Rafael Valera de Vargas



-10-

SCHEDULE I

COMPARATIVE CHART OF THE UCITs INVOLVED IN THE MERGER

Concept
Absorbed Company

PIGMANORT, SICAV, S.A.

Absorbing Fund
BUY & HOLD LUXEMBOURG

Absorbing Sub-Fund
B&H FLEXIBLE

Management 
Company

BUY & HOLD CAPITAL, SGIIC, S.A.
BUY & HOLD CAPITAL, SGIIC, S.A.

Depositary SANTANDER SECURITIES SERVICES, S.A.U.
CREDIT SUISSE (LUXEMBOURG), S.A.

Category
Global.

Global.

Policy/investment 
strategy

The Company may invest, either directly or indirectly 
through UCIs, in equity, fixed income or other assets 
permitted by the lesgislation in force.

There is no pre-determined amount with regard to 
percentage of exposure in each asset class. All of its
exposure may be in any of the aforementioned classes. In 
addition to securities, equity includes demand deposits or 
deposits maturing in less than one year in EU or OECD 
credit institutions subject to prudential supervision and 
unlisted money market instruments that are liquid.

The investment objective of the Sub-fund is to achieve medium- and 
long-term capital appreciation by gaining exposure to a wide range 
of asset classes on a global scale, while obtaining dynamic and 
flexible risk exposure according to the situation on the global 
markets.

The Sub-Fund is a multi-asset, medium- to long-term, total return 
instrument which aims to explore the opportunities offered by the 
financial markets by investing in varying proportions in different 
asset classes (i.e. equities versus bonds), instruments (target funds 
versus direct investments), regions and sectors. In order to achieve 



-11-

Concept
Absorbed Company

PIGMANORT, SICAV, S.A.

Absorbing Fund
BUY & HOLD LUXEMBOURG

Absorbing Sub-Fund
B&H FLEXIBLE

There is no pre-determined objective or maximum limits 
with regard to the distribution of assets by issuer type 
(public or private), issue/issuer rating, duration, market 
capitalisation, currency, economic sector or country. The 
Company may invesr in emerging countries. 100% of the 
equity ay be exposed to currency risk.

There is no reference index in the Management of the 
Company.

More than 35% of the equity may be invested in 
securities issued or backed by an EU Memeber State, an
Autonomus Community, a Local Authority, the 
international organisations of which Spain is a memeber 
an States whose credit ratings are not lower than that of 
the Kingdom of Spain.

The company may operate with derivative financial 
instruments traded on organised derivative markeys for 
hedging and investment purposes and with OTC 
derivatives for hedging and investment purposes. This 
operation entails risks given the possibility that the hedge 
is not perfect, the leverage involved and the lack of a 

the investment objective of the Fund, the Management Company 
may, on a temporary and tactical basis, overweight a particular asset 
class, instrument, country or sector, subject to the investment limits 
described in the prospectus.

The sub-fund is not dependent on predetermined countries, credit 
ratings, market capitalisations or sectors.

The Sub-Fund shall: 

(i) Invest its net assets in shares or units of “Target Funds” 
(including so-called exchange traded funds (ETF) in order to 
achieve exposure to different asset classes. The Sub-Fund 
may invest up to 10% of its total net assets in the same 
Target Fund, provided that each Sub-Fund of an umbrella 
fund is considered as a separate issuer while observing the 
principle of segregation of the various Sub-Fund liabilities 
towards third parties.

(ii) Invest its net assets in individual equities, equity-type 
securities, fixed income or floating rate securities (including 
convertible bonds) of public or private issuers, fixed income 
securities considered high yield by one or more rating 
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Concept
Absorbed Company

PIGMANORT, SICAV, S.A.

Absorbing Fund
BUY & HOLD LUXEMBOURG

Absorbing Sub-Fund
B&H FLEXIBLE

clearing house.

The company may invest up to a maximum of 10% of its 
equity in assets that may introduce greater risk than the 
rest of investments as a result of their characteristics, 
among others, liquiduty, issuer type or level of investor 
protection. Specifucally, it may invest in:

- The equity shares and assets admitted to listing on 
any market or trading system that does not have 
characteristics similar to official Spanish markets 
or that is not subject to regulation or that has other 
mechanisms that guarantee its liquidity at least 
with the same frequency with which the investor  
CIU settles its redemptions. The company will 
select assets and markets seeking investment 
opportunities or diversification, and, a priori, 
cannot pre-determine asset types and location.

- Shares and equity securities, when transferable, of 
the regulated venture capital entities, whther or 
not they are managed by entitites of the 
Management Company´s group.

agencies, Asset-Backed Securities, Mortgage-Backed 
Securities and Contingent Convertible Debt Securities; the 
percentage of each of the above instruments in the Sub-Fund
is defined in relation to the valuation of various asset classes 
and market developments. 

(iii) At least 35% of the Sub-Fund net assets will be invested in 
securities issued or backed by an EU Member State, a 
Spanish Regional Authority (“Comunidad Autonoma”) a 
Local Authority, International Organisations of which Spain 
is member and State with credit ratings not lower than that 
of the Kingdom of Spain.

(iv) Where financial markets are excessively volatile or where 
the global economy is faced with adverse conditions, the 
Management Company shall temporarily invest up to 100% 
of its net assets in money market instruments according to 
Chapter 6 (4) e) of the Prospectus "Authorised Investments 
and Investment Restrictions" and/or in other liquid assets 
according to Chapter 4 of the Prospectus "Investment 
Policy" including redeemable or fixed term deposits with 
EU or OECD credit institutions or other money market 
instruments provided that the term to maturity does not 
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Concept
Absorbed Company

PIGMANORT, SICAV, S.A.

Absorbing Fund
BUY & HOLD LUXEMBOURG

Absorbing Sub-Fund
B&H FLEXIBLE

exceed twelve (12) months. The rules on investment 
restrictions provided for in Chapter 6 must be complied with 
at all times.

The Sub-Fund may trade financial derivative instruments traded on 
organised derivative markets for hedging and investment purposes. 

The Sub-fund may invest up to 10% of its net asset value in units of 
UCITS authorised in accordance with Directive 2009/65/EC and/or 
other UCIs, whether or not they are incorporated in a Member State.

The Sub-Fund may enter into currency transactions by investing in 
assets denominated in currencies other than the Reference Currency.

The Sub-Fund may invest globally, including in so-called Emerging 
Market Countries. 

The Sub-Fund will invest no more than 35% of its net asset value in 
contingent convertible debt securities.

The Sub-Fund shall not be engaged in Repurchase Agreements and 
Reverse Repurchase Agreements of Government securities (and 
maintains the possibility to be engaged in foreign exchange forward 
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Concept
Absorbed Company

PIGMANORT, SICAV, S.A.

Absorbing Fund
BUY & HOLD LUXEMBOURG

Absorbing Sub-Fund
B&H FLEXIBLE

transactions for the purpose of hedging foreign exchange currency 
risks). 

Risk Reward 
Indicator (RRI) 
and other risks not 
included in the 
rate

4 4

Annual TER 
(current expenses)

0,87% 0,85%

Management Fee Applied directly to the company: 0.7% annual of the net 
assets.

0.66% annual of the net assets.

Depositary Fee

Applied directly to the company: 0.06% annual of the net 
assets. 

0,05%
(with a minimum fee of EUR 24.000 p.a. calculated at the umbrella 

level)

Depository Control & Monitoring Fee: EUR 10 000 p.a.

Central 
administration fee N/A

0,05% annual of the net assets
(with a minimum fee of EUR 30.000 p.a. calculated at the umbrella 
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Concept
Absorbed Company

PIGMANORT, SICAV, S.A.

Absorbing Fund
BUY & HOLD LUXEMBOURG

Absorbing Sub-Fund
B&H FLEXIBLE

level)

Recorder and 
Transmission 
Agent Fee

N/A

3,000 per year per class of participation, plus 1,000 per year if the 
Results Commission applies.

400 euros per year per registered account of representative will be 
added

Performance Fee
5%

5%

Fee/ Subscription 
Discount

N/A
N/A

Fee/ 
Reimbursement 
Discount

N/A
N/A

Frequency for 
calculating the Net 
Asset Value

Daily Daily

Applicable Net 
Asset Value

The Net Asset Value applicable to the purchase or sale 
orders introduced until 16:00 of day D will be the 
corresponding to D. The Management Company or, if 
applicable, the SICAV will inform the “Mercado 

The Net Asset Value applicable to the purchase or sale orders 
introduced until 16:00 pm CET of day D will be the corresponding 
to D+1.
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Concept
Absorbed Company

PIGMANORT, SICAV, S.A.

Absorbing Fund
BUY & HOLD LUXEMBOURG

Absorbing Sub-Fund
B&H FLEXIBLE

Alternativo Bursátil” (MAB) before 15:00 of day D+1
the applicable net asset value of day D.

The differences between the Absorbed Company and the Absorbing Sub-Fund may affect the expected results; the risks assumed 

by the UCITs or imply a reduction of the performance. 

Treatment of the possible performances accumulated in the Absorbed Company: the accumulated performances in the Absorbed 

Company remain unchanged and are reflected in the Net Asset Value. 



-17-

SCHEDULE II

BUY & HOLD LUXEMBOURG– B&H FLEXIBLE KIID



DOCUMENTO III

INFORME DE EXPERTO INDEPENDIENTE, EMITIDO A LOS 
EFECTOS DE LO PREVISTO EN EL ARTÍCULO 41 EL REGLAMENTO 

DE DESARROLLO DE LA LEY 35/2003, APROBADO POR EL REAL 
DECRETO 1.082/2012, DE 13 DE JULIO, EN VERSIÓN ESPAÑOLA E 

INGLESA.

































































































DOCUMENTO IV

CCAA E INFORMES DE AUDITORÍA RELATIVOS A LOS EJERCICIOS 2016, 
2017 Y 2018 Y BALANCE DE SITUACIÓN INTERMEDIA (E INFORME DE 
AUDITORÍA) A 30 DE SEPTIEMBRE DE 2019 DE “PIGMANORT, SICAV, 

S.A.”.
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  Euros   Euros 

ACTIVO Nota 30.09.2019 31.12.2018 PATRIMONIO Y PASIVO Nota 30.09.2019 31.12.2018 

        
ACTIVO CORRIENTE  16.270.356,37 14.366.281,31 PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS 8 16.234.310,16 14.354.864,75 
 Deudores  5 103.210,48 110.758,40  Fondos reembolsables atribuidos a partícipes o accionistas  16.234.310,16 14.354.864,75 
 Cartera de inversiones financieras 6 15.749.435,49 14.053.850,62   Capital  9.112.230,00 9.112.230,00 
  Cartera interior  3.999.288,23 4.180.160,87   Prima de emisión  4.797.748,50 4.793.096,96 
   Valores representativos de deuda  3.050.952,15 2.458.221,06   Reservas  4.381.438,19 4.384.048,58 
   Instrumentos de patrimonio  948.336,08 1.721.939,81   (Acciones propias)  (2.289.376,46) (2.259.377,40) 
   Instituciones de Inversión Colectiva  - -   Resultados de ejercicios anteriores  (1.675.133,39) - 
   Depósitos en entidades de crédito  - -   Resultado del ejercicio  1.907.403,32 (1.675.133,39) 
   Derivados  - -  Otro patrimonio atribuido  - - 
   Otros  - -     
  Cartera exterior  11.446.824,89 9.649.702,01 PASIVO NO CORRIENTE  - - 
   Valores representativos de deuda  6.444.009,86 5.461.537,52  Provisiones a largo plazo  - - 
   Instrumentos de patrimonio  5.002.815,03 4.187.782,93  Deudas a largo plazo  - - 
   Instituciones de Inversión Colectiva  - -  Pasivos por impuesto diferido  - - 
   Depósitos en entidades de crédito  - - PASIVO CORRIENTE  36.046,21 11.416,56 
   Derivados  - 381,56  Provisiones a corto plazo  - - 
   Otros  - -  Deudas a corto plazo  - - 
  Intereses de la cartera de inversión 6 303.301,37 217.984,74  Acreedores 9 33.555,39 11.416,56 
  Inversiones dudosas, morosas o en litigio 6 21 6.003,00  Pasivos financieros  - - 
 Periodificaciones  - -  Derivados  2.490,82 - 

 Tesorería 7 417.710,40 201.672,29  Periodificaciones  - - 

        

  TOTAL ACTIVO  16.270.356,37 14.366.281,31   TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO  16.270.356,37 14.366.281,31 

        
CUENTAS DE ORDEN        
        
Cuentas de compromiso 10 4.292.796,36 7.994.427,42     
 Compromisos por operaciones largas de derivados  766.396,36 624.917,42     
 Compromisos por operaciones cortas de derivados  3.526.400,00 7.369.510,00     
        
Otras cuentas de orden   15.277.685,48 16.603.403,39     
 Valores cedidos en préstamo por la IIC  - -     
 Valores aportados como garantía por la IIC  - -     
 Valores recibidos en garantía por la IIC  - -     
 Capital nominal no suscrito ni en circulación 8 14.928.270,00 14.928.270,00     
 Pérdidas fiscales a compensar 11 335.933,46 1.675.133,39     

 Otros  13.482,02 -     
        

  TOTAL CUENTAS DE ORDEN  19.570.481,84 24.597.830,81     
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1. NATURALEZA Y ACTIVIDADES PRINCIPALES 

PIGMANORT, Sociedad de Inversión de Capital Variable, S.A. (en adelante, “la Sociedad”) se 
constituyó en España el 6 de marzo de 2002. Tiene su domicilio social en Calle Monte Esquinza, Nº 13 
Bajo Izquierda (Madrid).  

La normativa básica de la Sociedad se recoge en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre (modificada por 
la Ley 31/2011 de 4 de octubre y por la Ley 22/2014 de 12 de noviembre), en el Real Decreto 
1082/2012, de 13 de julio, de aplicación a partir del 21 de julio de 2012 (modificado por el Real Decreto 
83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre), que desarrolla la Ley 
3/2003, en el Real Decreto 1/2010, de 2 de junio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de 
Sociedades de Capital y en la Orden Ministerial de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento 
de las Sociedades de Inversión de Capital Variable. Asimismo, está sujeta a las disposiciones que 
desarrollan, sustituyen o modifican las normas citadas, y a otra normativa legal, y en especial a las 
Circulares emitidas por la Comisión Nacional del Mercado de Valores que regulan las Instituciones de 
Inversión Colectiva. 

La Sociedad está inscrita con el número 2.609 en el Registro Administrativo específico de la Comisión 
Nacional del Mercado de Valores. 

La Sociedad tiene por objeto social exclusivo la captación de fondos, bienes o derechos del público 
para gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores y otros instrumentos financieros, siempre 
que el rendimiento del inversor se establezca en función de los resultados colectivos. 

La política de inversión de la Sociedad se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado 
y a disposición del público en el registro correspondiente de la Comisión Nacional del Mercado de 
Valores. 

La normativa vigente regula, entre otros, los siguientes aspectos: 

• El capital social mínimo debe ser de 2.400.000,00 euros y el número de accionistas no podrá 
ser inferior a 100. 

• El capital estatutario máximo no podrá superar en más de diez veces el capital inicial. 

• Mantenimiento de un porcentaje mínimo del 1% de sus activos líquidos en efectivo o en cuenta 
corriente en el banco depositario o en adquisiciones temporales de activos a un día de valores 
de Deuda Pública. 

• Inversión en valores negociables e instrumentos financieros, admitidos a cotización en bolsas 
de valores o en otros mercados o sistemas organizados de negociación, cualquiera que sea el 
Estado en que se encuentren radicados, que cumplan los requisitos indicados en la legislación 
vigente. Del mismo modo podrán invertir en depósitos bancarios, acciones y participaciones 
de otras I.I.C., instrumentos financieros derivados, instrumentos del mercado monetario y 
valores no cotizados. 

• Las inversiones en instrumentos financieros derivados están reguladas por el artículo 52 del 
Real Decreto 1082/2012, donde se establecen determinados límites para la utilización de estos 
instrumentos y por la Orden EHA 888/2008 de 27 de marzo, sobre operaciones de las 
instituciones de inversión colectiva de carácter financiero con instrumentos financieros 
derivados, en todo lo que no contradiga el Real Decreto anterior.  

• Establecimiento de unos porcentajes máximos de concentración de inversiones. 
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• Obligación de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositaria. 

• Obligación de remitir los estados de información reservada que se citan en la Norma 21ª de la 
Circular 3/2008 a la Comisión Nacional del Mercado de Valores en el plazo indicado en dicha 
Norma. 

• Régimen especial de tributación. 

Las acciones de la Sociedad están admitidas a negociación en el Mercado Alternativo Bursátil (MAB). 

La gestión, administración y representación de la Sociedad está encomendada a Buy & Hold Capital, 
S.G.I.I.C., S.A. Los valores se encuentran depositados en Santander Securities Services, S.A., siendo 
dicha entidad la depositaria de la Sociedad.  

Al 30 de septiembre de 2019 la Sociedad no forma parte de un grupo de sociedades en los términos 
previstos en el artículo 42 del Código de Comercio. 

2. BASES DE PRESENTACIÓN DEL BALANCE 

a) Imagen fiel 

El balance se ha obtenido de los registros contables de la Sociedad y ha sido formulado de acuerdo 
con los principios contables y normas de valoración contenidos en la Circular 3/2008, de 11 de 
septiembre, de la Comisión Nacional del Mercado de Valores, con el objeto de mostrar la imagen fiel 
del patrimonio y de la situación financiera de la Sociedad al 30 de septiembre de 2019 y de los 
resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en dicha fecha. 

El balance del ejercicio ha sido formulado por el Consejo de Administración de la Sociedad, y se 
someterán a la aprobación de la Junta General de Accionistas de la misma, estimándose que serán 
aprobadas sin ningún cambio significativo. 

Las cifras incluidas en el balance de situación intermedio están expresadas en euros con dos 
decimales, salvo que se indique lo contrario. 

b) Principios contables 

Para la elaboración de este balance se ha seguido los principios y criterios contables y de clasificación 
recogidos fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de la Comisión Nacional del Mercado de Valores y 
sus sucesivas modificaciones. Los principios más significativos se describen en la Nota 3. No existe 
ningún principio contable de aplicación obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre este balance 
de situación, se haya dejado de aplicar. 

c) Utilización de juicios y estimaciones en la elaboración del balance 

En la preparación del balance de la Sociedad, los Administradores han tenido que realizar juicios, 
estimaciones y asunciones que afectan a la aplicación de las políticas contables y a los saldos de los 
activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en la fecha de emisión del presente 
balance intermedio.  
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Las estimaciones y asunciones realizadas están basadas en la experiencia histórica y en otros factores 
diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y cuyos resultados 
constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los activos y pasivos que no 
son fácilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones y las asunciones son revisadas 
de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente a las estimaciones y asunciones podría 
conducir a resultados que podrían requerir ajuste de valores de los activos y pasivos afectados. Si 
como consecuencia de estas revisiones o de hechos futuros se produjese un cambio en dichas 
estimaciones, su efecto se registraría en la cuenta de pérdidas y ganancias de ese período y de 
periodos sucesivos. 

Las estimaciones más significativas utilizadas en la preparación de este balance de situación 
intermedio se refieren a: 

• Las pérdidas por deterioro de activos financieros (Nota 3.d). 

• El valor razonable de determinados activos financieros cotizados en mercados no activos (Nota 
3.d.). 

d) Comparación de la información 

De acuerdo con la legislación mercantil, se presenta, a efectos comparativos, con cada una de las 
partidas del balance de situación, además de las cifras al 30 de septiembre de 2019, las 
correspondientes al ejercicio anterior. En la memoria también se incluye información cuantitativa del 
ejercicio anterior, salvo cuando una norma contable específicamente establece que no es necesario. 

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACIÓN APLICADOS 

Los principales principios contables aplicados en la elaboración de este balance de situación son los 
siguientes: 

a) Empresa en funcionamiento 

El Consejo de Administración de la Sociedad ha considerado que la gestión de la misma continuará en 
un futuro previsible, por lo que la aplicación de los principios y criterios contables no tiene como el 
propósito de determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmisión global o parcial, ni el 
importe resultante en caso de su liquidación total. 

No obstante, dada la naturaleza específica de la Sociedad y su carácter abierto, las normas contables 
tendrán como finalidad la determinación del valor teórico de las acciones. 

b) Reconocimiento de ingresos y gastos 

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con el principio 
de devengo, con independencia de la fecha de su cobro o pago. 

En aplicación de este criterio y a efectos del cálculo del valor teórico, las periodificaciones de ingresos 
y gastos se realizan diariamente como sigue: 

• Los intereses activos de las inversiones financieras se periodifican de acuerdo con la tasa 
interna de rentabilidad de las operaciones. 

• Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha en 
la que se declare el derecho a percibirlos. 
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• El resto de ingresos o gastos referidos a un período, se periodifican linealmente a lo largo del 
mismo. 

La periodificación de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros se efectúa, 
cualquiera que sea su clase, mediante adeudo en la cuenta de activo “Intereses de la Cartera de 
Inversión” y abono simultáneo a la cuenta de pérdidas y ganancias. 

c) Deudores 

La valoración inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de 
la transacción que equivale al valor razonable de la contraprestación entregada más los costes de 
transacción que le sean directamente atribuibles. 

Mientras la valoración posterior se hace a su coste amortizado, los intereses devengados se 
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No 
obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un año, se 
valoran por su valor nominal. 

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos 
de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del 
reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro así como su reversión se reconocen como 
un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias. 

d) Cartera de inversiones financieras 

Los activos financieros se reconocen en el balance de situación cuando la Sociedad se convierte en 
una parte obligada del contrato o negocio jurídico conforme a las disposiciones del mismo. 

Los activos financieros se clasifican en: 

• Valores representativos de deuda. 

• Instrumentos de patrimonio. 

• Instituciones de Inversión Colectiva. 

• Depósitos en Entidades de Crédito. 

• Instrumentos derivados. 

• Otros. 

Clasificación 

Los activos financieros en los que invierte la Sociedad, se clasifican, a efectos de su valoración, como 
“Otros activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de Pérdidas y Ganancias”. 

Los títulos que componen la cartera de inversiones financieras se contabilizan inicialmente de acuerdo 
con los siguientes criterios: 
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Valoración inicial 

• Los activos financieros integrantes de la cartera de la Sociedad se valorarán inicialmente por 
su valor razonable. Este valor razonable es, salvo evidencia en contrario, el precio de la 
transacción, que equivale al valor razonable de la contraprestación entregada, incluyendo los 
costes de transacción explícitos directamente atribuibles a la operación. 

 De esta valoración inicial se excluyen los intereses por aplazamiento de pago, que se entiende 
que se devengan aun cuando no figuran expresamente en el contrato y en cuyo caso, se 
considera como tipo de interés el de mercado. 

• En la valoración inicial de los activos, los intereses explícitos devengados desde la última 
liquidación y no vencidos o “cupón corrido”, se registran en la cuenta de cartera de inversiones 
financieras “Intereses de la Cartera de Inversión” del activo del balance de situación, 
cancelándose en el momento del vencimiento de dicho cupón. 

• El importe de los derechos de suscripción y similares que, en su caso, se hubiesen adquirido, 
forman parte de la valoración inicial. 

• Los activos y valores emitidos a descuento, adquiridos en firme o con pacto de retrocesión, se 
contabilizan por el efectivo realmente pagado. La diferencia entre este valor y el nominal o el 
precio de reventa se periodifica de acuerdo con el criterio descrito en el apartado (a) anterior. 

• Las inversiones en moneda extranjera se contabilizan al tipo de cambio vigente a la fecha de 
adquisición de los títulos. 

• En su caso, los contratos de futuros y las operaciones de compra - venta a plazo se registran 
en el momento de su contratación y hasta el momento del cierre de la posición o el vencimiento 
del contrato según corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal 
comprometido. Los fondos depositados en concepto de garantía se contabilizan en el activo 
del balance “Depósitos de garantía en mercados organizados de derivados” u “Otros depósitos 
de Garantía” en el epígrafe de “Deudores”. Los intereses de estos fondos depositados se 
periodifican diariamente según la tasa interna de rentabilidad. El valor razonable de los valores 
aportados en garantía por la Sociedad se registra en cuentas de orden, en la rúbrica “Valores 
aportados como garantía”. 

• En su caso, las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su 
contratación y hasta el momento del cierre de la posición o del vencimiento del contrato, en la 
rúbrica correspondiente de las cuentas de orden, por el importe nominal comprometido. En 
caso de que la Sociedad aporte valores y efectivo en concepto de garantía se le da el mismo 
tratamiento contable que en el caso de los contratos de futuros. Los fondos depositados en 
concepto de garantía se contabilizan en el activo del balance en la partida de “Deudores”. Las 
primas por opciones y warrants comprados/ opciones emitidas y warrants vendidos, se reflejan 
en la cuenta “Derivados” del activo o del pasivo del balance, respectivamente, en la fecha de 
ejecución de la operación. 

• Las operaciones de permuta financiera, en su caso, se registran en el momento de su 
contratación y hasta el momento del cierre de la posición o el vencimiento del contrato, en la 
rúbrica correspondiente de las cuentas de orden, por el importe nominal del contrato. Los 
cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se contabilizan utilizando 
como contrapartida la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o el pasivo 
del balance, según corresponde. 

  



PIGMANORT 
SOCIEDAD DE INVERSIÓN DE CAPITAL VARIABLE, S.A. 

Notas Explicativas al Balance de Situación a 30 de septiembre de 2019 

- 7 - 

Valoración posterior 

Los activos financieros se valoran diariamente a valor razonable, sin deducir los costes de transacción 
en que se pudiera incurrir en su enajenación. Los cambios que se producen en el valor razonable se 
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias. Cuando el valor razonable incluya los intereses 
explícitos devengados, a efectos de determinar las variaciones en el valor razonable se tienen en 
cuenta los saldos de la cuenta “Intereses de la cartera de inversión”. Para la determinación del valor 
razonable de los activos financieros se atiende a las siguientes reglas: 

• Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es su valor de mercado considerado 
como tal en que resulte de aplicar el cambio oficial de cierre del día de referencia, si existe, e 
inmediato hábil anterior, o el cambio medio prevalorado si no existiera precio oficial de cierre. 

• Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotización en 
un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. 
Cuando no estén disponibles precios de cotización, el valor razonable se corresponde con el 
precio de la transacción más reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en 
las circunstancias económicas desde el momento de la transacción. En este caso, el valor 
razonable refleja ese cambio en las condiciones. En caso de que no exista mercado activo se 
aplican técnicas de valoración que son de general aceptación y que utilizan en la mayor medida 
posible datos observables de mercado, en particular la situación actual de tipo de interés y el 
riesgo de crédito del emisor. 

• Valores no admitidos aún a cotización: su valor razonable se estima mediante los cambios que 
resulten de cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones 
anteriores, teniendo en cuenta las diferencias que puedan existir en sus derechos económicos.  

• Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios de valoración 
incluidos en las Normas 6a, 7a y 8a de la Circular 4/97, de 26 de noviembre, de la Comisión 
Nacional del Mercado de Valores. 

• Depósitos en entidades de crédito: su valor razonable se calcula de acuerdo al precio que 
iguale la tasa interna de rentabilidad de la inversión a los tipos de mercado vigentes en cada 
momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como por ejemplo las condiciones de 
cancelación anticipada o de riesgo de crédito de la entidad. 

• Para las acciones o participaciones de otras instituciones de inversión colectiva, el valor 
razonable se calcula en función del último valor liquidativo publicado el día de la valoración. 

• Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de cierre publicado por el 
Banco Central Europeo o por los mercados más representativos en función de la divisa. 

• Instrumentos financieros derivados: se valoran por su valor razonable, que es el que resulta de 
aplicar el cambio oficial de cierre del día de referencia. En caso de que no exista un mercado 
suficientemente líquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados 
regulados o sistemas multilaterales de negociación, se valorarán mediante la aplicación de 
métodos o modelos de valoración adecuados y reconocidos que deberán cumplir con los 
requisitos y condiciones específicas establecidas en la normativa de instituciones de inversión 
colectiva relativa a sus operaciones con instrumentos derivados. 
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Cancelación 

Los activos financieros se dan de baja del balance de la Sociedad cuando han expirado o se han cedido 
los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que se 
hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, o aun no 
existiendo transmisión ni retención sustancial de éstos, se transmita el control del activo financiero. 

En todo caso se dan de baja entre otros: 

a) Los activos financieros vendidos en firme o incondicionalmente. 

b) Las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable en la fecha de 
recompra.  

c) Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversión, con cargo 
a la cuenta de pérdidas y ganancias.  

Cuando el activo financiero se da de baja de acuerdo a las letras a) y b) anteriores, la diferencia entre 
la contraprestación recibida bruta de los costes de transacción atribuibles, considerando cualquier 
nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, 
determina la ganancia o la pérdida surgida al dar de baja dicho activo, y formará parte del resultado 
del ejercicio en que esta se produce. 

La Sociedad no da de baja los activos financieros en las cesiones en las que retiene sustancialmente 
los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, tales como:  

a) Las ventas de activos financieros con pacto de recompra a un precio fijo o al precio de venta 
más un interés. 

b) Los activos financieros prestados en el marco de un préstamo de valores en los que el 
prestatario tenga la obligación de devolver los mismos activos, otros sustancialmente iguales, 
u otros similares que tengan idéntico valor razonable. 

c) Los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantía financiera, a menos 
que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los activos en 
garantía en cuyo caso se darán de baja. 

En los casos a) y b) la Sociedad reconoce un pasivo por la contraprestación recibida. 

En los casos b) y c) la Sociedad reconoce en las “Cuentas de orden” del balance el valor razonable de 
los activos prestados o cedidos en garantía. 

Deterioro 

La Sociedad determinará y efectuará diariamente las correcciones valorativas necesarias siempre que 
exista evidencia objetiva de que el valor del activo se ha deteriorado y se da una reducción o retraso 
en los flujos de efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor. 

Las pérdidas por deterioro se calculan teniendo en cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, 
descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones 
valorativas por deterioro así como su reversión se reconocen como un gasto o un ingreso en la cuenta 
de pérdidas y ganancias. 
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e) Adquisición temporal de activos 

La adquisición temporal de activos es una operación que, a efectos contables, se entiende que nace 
el día de su desembolso y vence el día en que se resuelve el citado pacto. Se entiende que vencen a 
la vista las adquisiciones temporales cuya recompra debe necesariamente realizarse, pero puede 
exigirse opcionalmente a lo largo de un periodo de tiempo. 

Estas operaciones se contabilizan por el importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo del 
balance. La diferencia entre este importe y el precio de retrocesión se periodifica, de acuerdo con el 
tipo de interés efectivo. 

Las diferencias de valor razonable que surjan diariamente en la adquisición temporal de activos se 
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el epígrafe “Variación de valor razonable en 
instrumentos financieros”. 

f) Contratos de futuros, operaciones de compra - venta a plazo y operaciones de permuta 
financiera 

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos 
se reflejan en pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobro o 
diferencias negativas se registran en la cuenta “Resultado por operaciones con derivados” o “Variación 
del valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, según los cambios 
de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta “Derivados”, de la cartera 
interior o exterior del activo o el pasivo del balance, según corresponda.  

En aquellos casos en que el contrato presenta una liquidación diaria, las correspondientes diferencias 
se contabilizan en la cuenta “Resultados por operaciones con derivados”. 

g) Opciones y Warrants 

Las primas por opciones y warrants comprados/ opciones emitidas o warrants vendidos se registran 
en la cuenta de “Derivados” del activo/pasivo del Balance, respectivamente, en la fecha de ejecución 
de la operación. Las diferencias que surjan como consecuencia del cambio de valor de los contratos 
se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias, de la siguiente forma: los pagos o diferencias 
positivas, cobros o diferencias negativas se registran en la cuenta “Resultado de operaciones con 
derivados”, o “Variación de valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones con 
derivados”, según los cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta 
“Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo del balance, según corresponda.  

En caso de operaciones sobre valores, si la opción es ejercida, su valor se incorpora a la valoración 
inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, que no podría superar el valor razonable 
del activo subyacente. Se excluye de esta regla las operaciones que se liquidan por diferencias. En 
caso, de adquisición, sin embargo la valoración inicial no puede superar el valor razonable del activo 
subyacente, registrándose la diferencia como pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias. 

h) Moneda extranjera 

La moneda funcional y de presentación de la Sociedad es el euro. 

Se consideran como partidas monetarias de la Sociedad la tesorería, los valores representativos de 
deuda y los débitos y créditos ajenos a la cartera de instrumentos financieros. 

Se consideran como partidas no monetarias aquellas no incluidas en el apartado anterior, entre ellas 
los instrumentos financieros derivados y los instrumentos de patrimonio. 
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Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de cierre publicado 
por el Banco Central Europeo o por los mercados más representativos en función de la divisa. Las 
diferencias que se producen respecto al cambio histórico se registran de la siguiente forma: 

• Las partidas monetarias y las partidas no monetarias que formen parte de la cartera de 
instrumentos financieros se valoran al tipo de cambio de contado de la fecha de valoración, o 
en su defecto, del último día hábil anterior a esa fecha.  

 En el caso de partidas monetarias que sean tesorería y débitos y créditos, las diferencias de 
cambio, tanto positivas como negativas, que se originen en este proceso, se reconocen en la 
cuenta de pérdidas y ganancias bajo el epígrafe “Diferencias de cambio”. 

• Para el resto de partidas monetarias y las partidas no monetarias que formen parte de la cartera 
de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con las 
pérdidas y ganancias derivadas de la valoración.  

• Las partidas no monetarias no recogidas anteriormente se valoran aplicando el tipo de cambio 
de la fecha de registro inicial. 

i) Pasivos financieros 

Los pasivos financieros se reconocen en el balance de la Sociedad cuando ésta se convierte en una 
parte obligada del contrato o negocio jurídico conforme a las disposiciones del mismo.  

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por la Sociedad se clasifican como 
pasivos financieros, en su totalidad o en una de sus partes, siempre que de acuerdo con su realidad 
económica supongan para la Sociedad una obligación contractual, directa o indirecta, de entregar 
efectivo u otro activo financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en 
condiciones potencialmente desfavorables. También se consideran pasivos financieros las solicitudes 
de suscripción pendientes de asignar participaciones y los saldos acreedores por ecualización de 
comisiones.  

Clasificación 

Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoración, como débitos y partidas a pagar, 
excepto cuando se trata de instrumentos derivados, financiación por venta de valores recibidos en 
préstamo y pasivos surgidos por la venta en firme tanto de activos adquiridos temporalmente como de 
activos aportados en garantía a la Sociedad, que se consideran como pasivos financieros a valor 
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.  

Valoración inicial y posterior 

• Débitos y partidas a pagar: se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia 
en contrario, será el precio de la transacción, que equivaldrá al valor razonable de la 
contraprestación recibida ajustado por los costes de transacción que les sean directamente 
atribuibles.  

 La valoración posterior se realiza a su coste amortizado. Los intereses devengados se 
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés 
efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo 
inferior a un año, se pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no 
actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.  
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• Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: La 
valoración inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoría se realiza de acuerdo a 
los criterios señalados para los activos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas 
y ganancias (Ver apartado d) de esta Nota).  

 En el caso particular de financiación por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos 
surgidos por venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en 
garantía, se atiende al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la 
devolución del préstamo o restitución de los activos adquiridos temporalmente o aportados en 
garantía.  

Cancelación 

La Sociedad da de baja un pasivo financiero cuando la obligación se ha extinguido. La diferencia entre 
el valor en libros del pasivo financiero o de la parte del mismo que se haya dado de baja y la 
contraprestación pagada incluidos los costes de transacción atribuibles y en la que se recoge asimismo 
cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, se reconoce en la cuenta de pérdidas 
y ganancias del ejercicio en que tenga lugar. 

j) Valor teórico de acciones 

El valor teórico de las acciones se calcula diariamente, y es el resultado de dividir el “Patrimonio 
atribuido a accionistas”, determinado según las normas establecidas en la Circular 6/2008 y en el 
artículo 78 del Real Decreto 1082/2012, de la Comisión Nacional del Mercado de Valores, entre el 
número de acciones en circulación a la fecha de cálculo. 

k) Impuesto sobre beneficios 

El impuesto sobre beneficios se considera en general como un gasto a reconocer en la cuenta de 
pérdidas y ganancias, y está constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o 
ingreso por el impuesto diferido. El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la 
Sociedad como consecuencia de las liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios una vez 
consideradas las deducciones, otras ventajas fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente 
y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a 
cuenta. El gasto o ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelación 
de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias originadas 
por la diferente valoración, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias 
temporarias imponibles (que dan lugar a mayores cantidades a pagar o menos cantidades a devolver 
por el impuesto en ejercicios futuros) dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las 
diferencias temporarias deducibles (que dan lugar a menores cantidades a pagar o mayores cantidades 
a devolver por el impuesto en ejercicios futuros) y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que 
quedan pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto diferido. 

La Circular 3/2008 de 11 de septiembre, en su Norma 17ª, establece que los pasivos por impuesto 
diferido se reconocen siempre; por el contrario, los activos por impuesto diferido solo se reconocen en 
la medida en que resulte probable que la Sociedad disponga de ganancias fiscales futuras que 
permitan la aplicación de estos activos. Los derechos a compensar en ejercicios posteriores las 
pérdidas fiscales no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningún caso, y 
sólo se reconocen mediante la compensación del gasto por impuesto cuando la Sociedad genera 
resultados positivos. Esta compensación, cuando aplica, se realiza diariamente y se calcula aplicando 
el tipo de gravamen a las pérdidas fiscales compensables. En cualquier caso las pérdidas fiscales que 
puedan compensarse se registran en las cuentas de orden.  
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Asimismo y a efectos de calcular el valor teórico de cada acción, se realiza diariamente la provisión 
para el Impuesto sobre beneficios. 

l) Acciones propias 

La adquisición por parte de la Sociedad de sus propias acciones se registra en el patrimonio de ésta, 
con signo negativo, por el valor razonable de la contraprestación entregada. 

La amortización de acciones propias da lugar a la reducción del capital por el importe del nominal de 
dichas acciones. La diferencia, positiva o negativa, entre la valoración y el nominal de las acciones 
deberá cargarse o abonarse, respectivamente, a cuentas de reservas. 

Las diferencias obtenidas en la enajenación de acciones propias se registran en el patrimonio en 
cuentas de reservas. 

La Ley 35/2003, de 4 de noviembre, establece que la adquisición por la Sociedad de sus acciones 
propias entre el capital inicial y el capital estatutario máximo no estará sujeta a las limitaciones sobre 
adquisición derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de 
julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital. Estas operaciones 
por tanto, no precisan autorización de la Junta General, no están sujetas a los límites porcentuales 
sobre el capital social y no obligan a la constitución de una reserva indisponible. 

4. RIESGO ASOCIADO A LA OPERATIVA CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS 

El riesgo es inherente a las actividades de la Sociedad pero el mismo es gestionado por la Sociedad 
Gestora a través de un proceso de identificación, medición y seguimiento continuo, verificando el 
cumplimiento de determinados límites y controles. Este proceso es crítico para la continuidad de las 
operaciones de la Sociedad. La política de inversión de la Sociedad, así como la descripción de los 
principales riesgos asociados, se describen en el folleto registrado y a disposición del público en los 
registros habilitados al efecto en la CNMV. 

La Sociedad está expuesta al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés, de 
precio y de tipo de cambio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez derivados de la operativa con 
instrumentos financieros que mantiene en su cartera. En este sentido, el Real Decreto 1082/2012, de 
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposición y que son 
controlados por la Sociedad Gestora de la Sociedad. A continuación se indican los principales 
coeficientes normativos a los que está sujeta la Sociedad: 

• Límites a la inversión en otras Instituciones de Inversión Colectiva 

La inversión en acciones o participaciones emitidas por una única IIC, no podrá superar el 20% 
del patrimonio, salvo en las IIC cuya política de inversión se base en la inversión en un único 
fondo. Asimismo, la inversión total en IIC de las mencionadas en el artículo 48.1.d) del Real 
Decreto 1082/2012, de 13 de julio, no autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 
de julio, no podrá superar el 30% del patrimonio de la IIC. 

• Limite general a la inversión en valores cotizados 

a) La inversión en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor 
no podrá superar el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este límite quedará ampliado al 
10% siempre que la inversión en los emisores en los que supere el 5% no exceda del 
40% del patrimonio de la Sociedad. 
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b) Quedará ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o 
avalados por un Estado miembro de la Unión Europea, una comunidad autónoma, una 
entidad local, un organismo internacional del que España sea miembro o por cualquier 
otro Estado que presente una calificación de solvencia otorgada por una agencia 
especializada en calificación de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del 
Reino de España. 

Asimismo, la entidad gestora deberá realizar un análisis exhaustivo de dicha emisión 
con el fin de acreditar dicha solvencia. Para poder invertir hasta el 100% de su 
patrimonio en dichos valores, será necesario que se diversifique, al menos, en seis 
emisiones diferentes y que la inversión en valores de una misma emisión no supere el 
30% del activo. 

Cuando se desee superar el límite del 35%, se especificarán los emisores en cuyos 
valores se tiene intención de invertir o se tiene invertido más del 35% del patrimonio. 

c) Quedará ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por 
entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unión Europea, 
cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los 
compromisos de la emisión y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso 
del principal y al pago de los intereses en el caso de situación concursal del emisor. El 
total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el límite del 
5% no podrá superar el 80% del patrimonio de la Sociedad. 

• Límite general a la inversión en derivados 

La exposición total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no 
podrá superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposición total al riesgo se entenderá 
cualquier obligación actual o potencial que sea consecuencia de la utilización de instrumentos 
financieros derivados, entre los que se incluirán las ventas al descubierto.  

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien 
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningún caso podrán superar el 10% del 
patrimonio de la Sociedad. 

La exposición al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con 
carácter general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas 
limitaciones. 

Las posiciones frente a un único emisor en productos derivados, activos e instrumentos 
financieros, obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por 
activos que cubran suficientemente los compromisos de la emisión y queden afectados de 
forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depósitos que la Sociedad tenga en 
dicha entidad no podrán superar el 35% de patrimonio de la Sociedad. 

Las posiciones frente a un único emisor en productos derivados, activos e instrumentos 
financieros y depósitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podrán superar el 20% de 
patrimonio de la Sociedad. 

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo económico se consideran un 
único emisor. 
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• Límites a la inversión en valores no cotizados 

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrán presentar ninguna limitación a su libre 
transmisión. Queda prohibida la inversión de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por 
entidades pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podrá 
tener invertido más del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma 
entidad. Igualmente, no podrá tener más del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos 
o avalados a entidades pertenecientes a un mismo grupo. 

Se autoriza la inversión, con un límite máximo conjunto del 10% del patrimonio, en: 

• Acciones y participaciones, cuando sea transmisibles, de IIC no autorizados conforme 
a la Directiva 2009/65/CE domiciliadas en países no OCDE con ciertas limitaciones. 

• Acciones y participaciones de IIC de inversión libre y de IIC de IIC de inversión libre 
españolas. 

• Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de Entidades de Capital Riesgo 
reguladas en la Ley 22/2014. 

• Depósitos en entidades de crédito con vencimiento superior a 12 meses con ciertas 
limitaciones. 

• Coeficiente de liquidez 

La Sociedad deberá mantener un coeficiente mínimo de liquidez del 1% de su patrimonio 
calculado sobre el promedio mensual de la Sociedad. 

• Obligaciones frente a terceros 

La Sociedad podrá endeudarse hasta el límite conjunto del 10% de su activo para resolver 
dificultades transitorias de tesorería, siempre que se produzca por un plazo no superior a un 
mes, o por adquisición de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la 
CNMV. No se tendrán en cuenta, a estos efectos, los débitos contraídos en la compra de 
activos financieros en el período de liquidación de la operación que establezca el mercado 
donde se hayan contratado. 

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad que, 
en todo caso, son objeto de seguimiento específico por la sociedad gestora. 

4.1 Riesgo de mercado 

Este riesgo comprende los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas de los tipos de interés 
de los activos y pasivos, de los tipos de cambio en los que están denominadas las masas patrimoniales 
y de los precios de mercado de los instrumentos financieros. 

4.1.1 Riesgo de tipo de interés 

El riesgo de tipo de interés deriva de la posibilidad de que cambios en los tipos de interés afecten a los 
cash flows o al valor razonable de los instrumentos financieros. Los gestores de la Sociedad tienen 
establecidos límites y controles para gestionar dicho riesgo. 
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4.1.2 Riesgo de tipo de cambio 

El riesgo por tipo de cambio es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero varíe debido a 
cambios en los tipos de cambio. La Sociedad invierte en activos financieros y otras inversiones que 
están denominadas en monedas distintas de la moneda funcional establecida (euro). Por ello, el valor 
de los activos de la Sociedad puede ser afectado favorablemente o desfavorablemente por las 
fluctuaciones de los tipos de cambio. 

4.1.3 Riesgo de precio 

Este riesgo se define como aquel que surge como consecuencia de cambios en los precios de 
mercado, provocados bien por factores específicos del propio instrumento financiero o bien por factores 
que afecten a todos los instrumentos negociados en el mercado.  

La Sociedad mide periódicamente el riesgo de las posiciones que mantiene en su cartera de 
inversiones financieras a través de la metodología VaR (Value at Risk), que expresa la pérdida máxima 
esperada para un horizonte temporal concreto determinado sobre la base del comportamiento histórico 
de un valor o cartera.  

4.1.4 Riesgo de liquidez 

Este riesgo refleja la posible dificultad de la Sociedad para disponer de fondos líquidos, o para poder 
acceder a ellos, en la cuantía suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo 
momento a sus obligaciones de pago. 

La Sociedad Gestora dispone de una política expresa de control de la liquidez global de la cartera de 
la Sociedad que controla la profundidad de los mercados, de manera que permite planificar la venta de 
posiciones de forma gradual y ordenada, garantizando la capacidad de la misma para responder con 
rapidez a los requerimientos de sus accionistas. 

Adicionalmente, la Sociedad debe cumplir un coeficiente mínimo de liquidez del 1% de su patrimonio. 
Dicho coeficiente se calcula sobre el promedio mensual de saldos diarios del patrimonio de la Sociedad 
y se ha de materializar en efectivo, en depósitos o cuentas a la vista en el depositario o en la otra 
entidad de crédito si el depositario no tiene esa consideración, o en compraventas con pacto de 
recompra a un día en valores de deuda pública.  

4.1.5 Riesgo de crédito 

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las obligaciones 
contractuales de las contrapartes de la Sociedad. La política de la Sociedad es que las contrapartes 
sean entidades de reconocida solvencia. 

La Sociedad no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del incumplimiento de sus 
obligaciones por parte de la contraparte. Dicho riesgo adicionalmente se ve reducido con los límites a 
la inversión y concentración de riesgos antes descritos. 

La legislación vigente establece los requisitos que debe cumplir la cartera de la Sociedad 
(concentración) y su correlación con el total de activos. 
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5. DEUDORES 

El detalle de este capítulo del activo del balance de situación al 30 de septiembre de 2019 y 31 de 
diciembre es como sigue: 
 

 Euros 

 30.09.2019 31.12.2018 

   
Deudores por dividendos pendientes de liquidar 871,77 995,41 
Depósitos de garantía por operaciones de riesgo y compromiso 63.261,18 76.268,91 

Administraciones Públicas deudoras 39.077,53 33.494,08 

   

 103.210,48 110.758,40 

6. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS 

La composición de la cartera de inversiones financieras al 30 de septiembre de 2019 y 31 de diciembre 
de 2018, es la siguiente: 
 

 Euros 

 30.09.2019 31.12.2018 

   
Cartera interior 3.999.288,23 4.180.160,87 
 Valores representativos de deuda 3.050.952,15 2.458.221,06 
 Instrumentos de patrimonio 948.336,08 1.721.939,81 
   
Cartera exterior 11.446.824,89 9.649.702,01 
 Valores representativos de deuda 6.444.009,86 5.461.537,52 
 Instrumentos de patrimonio 5.002.815,03 4.187.782,93 
 Derivados - 381,56 
   
Intereses de la cartera de inversión 303.301,37 217.984,74 

Inversiones dudosas, morosas o en litigio 21,00 6.003,00 

   

 15.749.435,49 14.053.850,62 

En los anexos I y II adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de inversiones 
financieras al 30 de septiembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018, sin considerar, en su caso, el saldo 
del epígrafe “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversión”. 

Al 30 de septiembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 el desglose por plazos de vencimiento de los 
valores representativos de deuda, es el siguiente: 
 
 Euros 

 30.09.2019 31.12.2018 

   
Inferior a 1 año - 69.996,26 
Comprendido entre 1 y 2 años 495.995,01 500.773,90 
Comprendido entre 2 y 3 años 179.978,30 188.160,81 
Comprendido entre 3 y 4 años 663.803,68 54.972,95 
Comprendido entre 4 y 5 años 407.465,78 903.244,78 

Superior a 5 años 7.747.719,24 6.202.609,88 

   

 9.494.962,01 7.919.758,58 
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Al 30 de septiembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018, los valores de la Sociedad son custodiados 
por Santander Securities Services, S.A. (que es la Entidad depositaria legal), no encontrándose 
pignorados ni cedidos en garantía de otras operaciones. 

En la Nota 10 se detallan a 30 de septiembre de 2019 las posiciones mantenidas en contratos 
derivados. 

Al 30 de septiembre de 2019 la Sociedad mantenía en cartera inversiones morosas, dudosas o en 
litigio por importe de 21,00 euros (al 31 de diciembre de 2018 la Sociedad mantenía en cartera 
inversiones morosas, dudosas o en litigio por importe de 6.003,00 euros). 

7. TESORERÍA 

El detalle de este capítulo del activo del balance de situación al 30 de septiembre de 2019 y 31 de 
diciembre de 2018 es como sigue: 
 

 Euros 

 30.09.2019 31.12.2018 

   
Cuenta en el Depositario (euros) 417.072,85 196.579,21 
Cuenta en el Depositario (divisa) 637,55 5.093,08 
   

 417.710,40 201.672,29 

Los saldos en cuentas corrientes son remunerados a los tipos de interés de mercado y son de libre 
disposición por la Sociedad. 

8. PATRIMONIO ATRIBUIDO A ACCIONISTAS 

El detalle de las cuentas que componen el epígrafe “Patrimonio atribuido a Accionistas” al 30 de 
septiembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 
 

 Euros 

 30.09.2019 31.12.2018 

   
Capital 9.112.230,00 9.112.230,00 
Prima de emisión 4.797.748,50 4.793.096,96 
Reservas 4.381.438,19 4.384.048,58 
(Acciones propias) (2.289.376,46) (2.259.377,40) 
Resultado del ejercicio anterior (1.675.133,39)  

Resultado del ejercicio 1.907.403,32 (1.675.133,39) 

   

 16.234.310,16 14.354.864,75 

a) Capital 

Al 30 de septiembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 el capital de la Sociedad está representado 
por 911.223 y 911.223 acciones ordinarias nominativas de 10,00 euros de valor nominal cada una, 
respectivamente, totalmente suscritas y desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales derechos 
políticos y económicos y cotizan en el MAB. 

Durante el ejercicio 2019 no se han emitido nuevas acciones. Durante el ejercicio de 2018 se emitieron 
124.644 acciones que fueron íntegramente suscritas y desembolsadas.  
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Al 30 de septiembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 el capital social mínimo y máximo es de 
2.404.050,00 y 24.040.500,00 euros, respectivamente, representado por tantas acciones ordinarias, 
nominativas de 10,00 euros de valor nominal cada una de ellas, como capital inicial y estatutario emitido 
corresponda. 

Al 30 de septiembre de 2019 el capital no suscrito ni en circulación asciende a 14.928.270,00 euros 
(31 de diciembre de 2018: 14.928.270,00 euros).  

Al 30 de septiembre de 2019, el valor teórico de cada acción asciende a 20,42 euros (18,01 euros a 
31 de diciembre de 2018) como resultado de dividir el patrimonio atribuido a accionistas entre el número 
de acciones en circulación a esa fecha, que asciende a 795.148 acciones (31 de diciembre de 2018: 
797.019 acciones). 

Al 30 de septiembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 número de accionistas era de 143 y 223, 
respectivamente. Conforme a la normativa aplicable, el número mínimo de accionistas de las 
Sociedades de Inversión de Capital Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondrán del 
plazo de un año para llevar a cabo la reconstitución permanente del número mínimo de accionistas. 

Al 30 de septiembre de 2019 el número de accionistas que poseen una participación individual 
significativa, superior al 20% es de 1, de acuerdo con el artículo 29 del Reglamento de Instituciones de 
Inversión Colectiva: 

 

 

Porcentaje de 
participación 

 2019 

  
Persona Física 43,14% 

Al 31 de diciembre de 2018 el número de accionistas que poseían una participación individual 
significativa, superior al 20% era de 1, de acuerdo con el artículo 29 del Reglamento de Instituciones 
de Inversión Colectiva: 

 

 

Porcentaje de 
participación 

 2019 

  
Persona Física 43,04% 
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c) Movimiento de fondos propios 

El movimiento del epígrafe “Fondos Propios” se recoge a continuación: 
 

 Euros 

 Capital 

Prima de 
emisión 

Acciones 
propias Reservas 

Resultado de 
ejercicios anteriores 

Resultado del 
ejercicio Total 

        
A. SALDO al 31 de diciembre de 
2017 

7.865.790,00 3.532.804,72 - 2.820.040,71 - 1.571.368,64 15.790.004,07 

        
I. Total ingresos y gastos reconocidos - - - - - (1.675.133,39) (1.675.133,39) 
        
II. Operaciones con accionistas 1.246.440,00 1.260.292,24 (2.259.377,40) (7.360,77) - - 239.994,07 
        
1. Aumentos de capital - - - - - - - 
2. ( - ) Reducciones de capital - - - - - - - 
3. Operaciones con acciones propias 
(netas) 1.246.440,00 1.260.292,24 (2.259.377,40) (7.360,77) - - 239.994,07 
        
III. Otras variaciones del patrimonio 
neto. - - - 1.571.368,64 - (1.571.368,64) - 
 Distribución del resultado ejercicio 

2017 - - - 1.571.368,64 - (1.571.368,64) - 

        
B. SALDO al 31 de diciembre de 
2018 

9.112.230,00 4.793.096,96 (2.259.377,40) 4.384.048,58 - (1.675.133,39) 14.354.864,75 

        
I. Total ingresos y gastos reconocidos - - - - - 1.907.403,32 1.907.403,32 
        
II. Operaciones con accionistas - 4.651,54 (29.999,06) (2.610,39) - - (27.957,91) 
        
1. Aumentos de capital - - - - - - - 
2. ( - ) Reducciones de capital - - - - - - - 
3. Operaciones con acciones propias 
(netas) - 4.651,54 (29.999,06) (2.610,39) - - (27.957,91) 
        
III. Otras variaciones del patrimonio 
neto. - - - - (1.675.133,39) 1.675.133,39 - 
 Distribución del resultado ejercicio 

2018 - - - - (1.675.133,39) 1.675.133,39 - 

        
C. SALDO al 30 de septiembre de 
2019 

9.112.230,00 4.797.748,50 (2.289.376,46) 4.381.438,19 (1.675.133,39) 1.907.403,32 16.234.310,16 

9. ACREEDORES Y DERIVADOS 

El detalle de este capítulo del pasivo del balance de situación al 30 de septiembre de 2019 y 31 de 
diciembre de 2018 es como sigue: 
 

 Euros 

 30.09.2019 31.12.2018 

   
Administraciones Públicas acreedoras 5.764,50 - 

Otros 27.790,89 11.416,56 

   

Total Acreedores 33.555,39 11.416,56 

Los saldos acreedores por compra de valores al 30 de septiembre de 2019 han sido liquidados en los 
primeros días del mes de octubre de 2019. 

El capítulo de “Acreedores – Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de gestión y 
depositaría pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente. 

Como se señala en la Nota 1, la gestión y administración de la Sociedad está encomendada a Buy & 
Hold Capital, S.G.I.I.C., S.A. Por este servicio la Sociedad periodifica diariamente una comisión de 
gestión fija de 0,70% anual sobre el valor patrimonial, más un 5% sobre los resultados positivos de la 
Sociedad, si aplica.  
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Igualmente la Sociedad periodifica diariamente una comisión de depositaria del 0,06% anual calculada 
diariamente sobre el patrimonio de la Sociedad. 

10. CUENTAS DE COMPROMISO 

El detalle al 31 de diciembre de las posiciones abiertas en instrumentos derivados es como sigue: 
 

30.09.2019   Euros 

   Nominal 
comprometido Derivados  Divisa Vencimiento 

    
Compromisos por operaciones largas    
    
FUTURO|EUR/CHF!125000!2019-12-16 CHF 16/12/2019 124.850,59 
FUTURO|EUR/USD|125000|2019-12-16  USD 16/12/2019 641.545,77 
    
Compromisos por operaciones cortas    
    

FUTURO|DBR052802500|1|2019-12-10 DBR 12/10/2019 3.526.400,00 

    

   4.292.796,36 

 

31.12.2018   Euros 

   Nominal 
comprometido Derivados  Divisa Vencimiento 

    
Compromisos por operaciones largas    
    
FUTURO|EUR/USD|125000|2019-03-18 USD  18/03/2019 624.890,98 
    
Compromisos por operaciones cortas    
    
FUTURO|DBR02241750|1|2019-03-07  EUR 07/03/2019 5.426.760,00 
FUTURO|DBR02280500|1|2019-03-07  EUR 07/03/2019 651.880,00 
FUTURO|SPGB1027145|1|2019-03-07  EUR 07/03/2019 1.290.870,00 

    

   7.994.400,98 

11. SITUACIÓN FISCAL 

La Sociedad está acogida al régimen fiscal establecido en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del 
Impuesto sobre Sociedades y al resto de la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%. 

De acuerdo con la legislación vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente 
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades 
fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripción de cuatro años. Al 30 de septiembre de 2019, la 
Sociedad tiene abiertos a inspección por las autoridades fiscales todos los impuestos principales que 
le son de aplicación de los últimos 4 ejercicios. Los Administradores de la Sociedad no esperan que, 
en caso de inspección, surjan pasivos adicionales de importancia. 

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la 
base imponible antes de compensación de bases imponibles negativas, en su caso. 
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Cuando se generan resultados positivos, la Sociedad registra en el epígrafe “Impuesto sobre 
beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios 
neto, en su caso, del efecto de la compensación de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por 
impuesto sobre beneficios en el caso de que la Sociedad obtenga resultados negativos. 

Conforme a las declaraciones del Impuesto de Sociedades presentadas, sin tener en cuenta el cálculo 
estimado para 2018, la Sociedad dispone de las siguientes bases imponibles negativas a compensar 
contra eventuales beneficios fiscales futuros: 
 

Año de origen Euros 

  

2019 335.933,46 

  

 335.933,46 

12. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS 

La Sociedad Gestora realiza por cuenta de la Sociedad operaciones vinculadas de las previstas en el 
artículo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y los artículos 144 y 145 del Real Decreto 
1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés 
y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la Sociedad y a 
precios de mercado. Los informes periódicos incluyen, según lo establecido en la Circular 4/2008 de la 
C.N.M.V., y sucesivas modificaciones, información sobre las operaciones vinculadas realizadas. 
Asimismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas a la Sociedad Gestora, indicando la 
naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones. 

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesorería” se indican las cuentas 
que mantiene la Sociedad con el Depositario. 

13. INFORMACIÓN RELATIVA AL CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN 

Durante los ejercicios 2019 y 2018, los miembros del Consejo de Administración de la Sociedad no 
han devengado ningún importe en concepto de sueldo o cualquier otro tipo de remuneración, ni 
mantienen saldos a cobrar o pagar con la Sociedad, al 31 de diciembre de los ejercicios mencionados. 

Durante los ejercicios 2019 y 2018, los miembros del Consejo de Administración no han realizado con 
la Sociedad operaciones ajenas al tráfico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado. 

En cumplimiento de los requerimientos del artículo 229 y 231 de la Ley de Sociedades de Capital 
(LSC), los administradores han comunicado que no tienen situaciones de conflicto con el interés de la 
Sociedad. 

14. INFORMACIÓN SOBRE MEDIO AMBIENTE Y DERECHOS DE EMISIÓN DE GASES DE 
EFECTO INVERNADERO 

Los Administradores de la Sociedad consideran mínimos, y en todo caso adecuadamente cubiertos los 
riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y estiman que no surgirán pasivos 
adicionales relacionados con dichos riesgos. La Sociedad no ha incurrido en gastos ni recibido 
subvenciones relacionadas con dichos riesgos, durante los ejercicios terminados a 30 de septiembre 
2019 y 31 de diciembre de 2018. 
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Asimismo, durante los ejercicios 2019 y 2018 la Sociedad no ha tenido derechos de emisión de gases 
de efecto invernadero. 

15. HECHOS POSTERIORES 

Los miembros del Consejo de Administración han acordado, en la misma sesión en la que se ha 
formulado este Balance de Situación Intermedio de 30 de septiembre de 2019, por unanimidad, 
formular nuevamente el proyecto común de fusión que ya fue formulado en fecha de 27 de marzo de 
2019 por el Consejo de Administración, para la fusión de la Sociedad (como sociedad absorbida) con 
un compartimento del fondo luxemburgués “BUY&HOLD LUXEMBOURG” (como fondo absorbente). 
Asimismo, los Sres. consejeros han acordado someter la referida operación de fusión a la autorización 
expresa de la CNMV. 

Al margen de lo comentado anteriormente, desde el 30 de septiembre de 2019 hasta la fecha de 
formulación por el Consejo de Administración de la Sociedad de este Balance de Situación Intermedio, 
no se ha producido ningún otro hecho significativo digno de mención. 
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Divisa ISIN Descripción Euros 
    

EUR PTBES0AM0007 ACCIONES|BANCO ESPIRITU SANTO 21,00 

Total Inversiones dudosas, morosas o en litigio  21,00 

EUR ES0865936001 OBLIGACION|ABANCA|7,50|2049-10-02 820.105,51 

EUR ES0205031000 BONO|ORTIZ CONS Y PROYEC|5,25|2023-10-09 204.499,21 

EUR ES0844251001 BONO|IBERCAJA|7,00|2049-04-06 1.232.991,93 

EUR ES0276156009 BONO|SA DE OBRAS Y SERVIC|7,00|2020-12-19 495.995,01 

EUR ES0282870007 BONO|SACYR SA|4,50|2024-11-16 297.360,49 

Total Cartera Interior - Valores representativos de deuda  3.050.952,15 

EUR ES0171996095 ACCIONES|GRIFOLS,SA 207.481,14 

EUR ES0183746314 ACCIONES|VIDRALA SA 217.934,60 

EUR ES0177542018 ACCIONES|INTL CONS AIRLINES 283.237,34 

EUR ES0105229001 ACCIONES|PROSEGUR CASH, SA 0,00 

EUR ES0105630315 ACCIONES|CIE AUTOMOTIVE SA 239.683,00 

Total Cartera Interior - Instrumentos de patrimonio  948.336,08 

EUR XS1313004928 BONO|DEUDA ESTADO RUMANIA|3,88|2035-10-29 301.267,07 

EUR XS1970549561 BONO|DEUDA ESTADO RUMANIA|3,50|2034-04-03 58.074,81 

EUR XS1855456288 BONO|VITTORIA ASSICURIZAC|5,75|2028-07-11 224.095,60 

EUR XS1210362239 BONO|AABAR INVESTMENTS PJ|1,00|2022-03-27 179.978,30 

EUR XS1990733898 BONO|TASTY BONDCO 1 SA|6,25|2026-05-15 316.777,08 

EUR XS1886478806 BONO|AEGON NV|5,63|2049-04-15 0,00 

EUR XS1028959754 BONO|ALDESA|7,25|2021-04-01 0,00 

EUR XS1107890847 BONO|UNICREDIT SPA|6,75|2049-09-10 313.443,36 

EUR XS1881005976 BONO|JAGUAR LAND ROVER AU|4,50|2026-01-15 170.888,78 

EUR PTCGDJOM0022 BONO|CAIXA GRAL DE DEPOS|10,75|2049-03-30 464.619,64 

EUR XS1883986934 BONO|RENTA CORP REAL EST|6,25|2023-10-02 202.966,57 

EUR XS1568888777 BONO|PETROLEOS MEXICANOS|4,88|2028-02-21 889.404,67 

EUR XS1812087598 BONO|GRUPO ANTOLIN IRAUSA|3,38|2026-04-30 511.060,38 

EUR IT0004596109 BONO|BANCO BPM SPA|9,00|2049-03-29 301.048,32 

EUR XS1713474168 BONO|NORDEX SE|6,50|2023-02-01 307.138,96 

EUR XS1572408380 BONO|BANCA FARMAFACTORING|5,88|2027-03-02 299.386,18 

EUR XS1525867104 BONO|ACCIONA FIN.FILIALES|4,25|2031-11-25 301.183,89 

EUR XS1206510569 BONO|OBRASCON HUARTE|5,50|2023-03-15 356.664,72 

EUR XS1626771791 BONO|BANCO CREDITO SOCIAL|7,75|2027-06-07 1.081.796,15 

CHF CH0253592783 BONO|ARYZTA SA|0,52|2049-04-28 164.215,38 

Total Cartera Exterior - Valores representativos de deuda  6.444.009,86 

EUR FR0000071946 ACCIONES|ALTEN, SA 215.049,60 

EUR DE0007164600 ACCIONES|SAP SE 240.464,52 

EUR IE00BYTBXV33 ACCIONES|RYANAIR HOLDINGS PLC 184.680,84 

EUR FR0000073272 ACCIONES|SAFRAN SA 159.472,80 

EUR DE0005785604 ACCIONES|FRESENIUS SE & CO 157.596,23 

EUR FR0000121014 ACCIONES|LVMH MOET HENNESSY L 194.723,10 

USD US74365P1084 ACCIONES|PROSUS NV-SPON ADR 0,00 

USD US6315122092 ACCIONES|NASPERS LTD. 245.501,66 

USD US78467J1007 ACCIONES|SS&C TECHNOLOG. HLDG 262.918,13 

USD US0970231058 ACCIONES|BOEING CO/THE 251.021,24 

USD US09857L1089 ACCIONES|BOOKING HOLDINGS INC 163.884,00 

USD US8982021060 ACCIONES|TRUPANION INC 103.030,10 

USD IE00B4BNMY34 ACCIONES|ACCENTURE PLC 172.090,93 

USD US0231351067 ACCIONES|AMAZON.COM INC 278.757,41 

USD CA1125851040 ACCIONES|BROOKFIELD ASSET MAN 402.152,68 

USD US6153691059 ACCIONES|MOODY'S CORPORATION 204.119,53 

USD US30303M1027 ACCIONES|FACEBOOK INC 224.687,55 

USD US8825081040 ACCIONES|TEXAS INSTRUMENTS 179.193,64 

USD US02079K3059 ACCIONES|ALPHABET INC 134.464,57 

USD US5949181045 ACCIONES|MICROSOFT 267.399,73 

USD US02079K1079 ACCIONES|ALPHABET INC 78.300,21 

GBP GB00B8C3BL03 ACCIONES|SAGE GROUP PLC/THE 248.428,38 

GBP GG00B4L84979 ACCIONES|BURFORD CAPITAL LTD. 87.561,91 

GBP JE00BN574F90 ACCIONES|WIZZ AIR HOLDINGS 240.605,92 

SEK CA46016U1084 ACCIONES|INTERNATIONAL PETROL 95.262,31 

CAD CA1033091002 ACCIONES|BOYD GROUP INCOME 211.448,04 

Total Cartera Exterior - Instrumentos de patrimonio  5.002.815,03 
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Divisa ISIN Descripción Euros 

    

EUR XS0746573897 BONO|PESCANOVA SA|0,00|2019-02-17 5.982,00 

EUR PTBES0AM0007 ACCIONES|BANCO ESPÍRITU SANTO 21,00 

Total Inversiones dudosas, morosas o en litigio  6.003,00 

EUR ES0813211002 BONO|BBVA|5,88|2049-09-24 371.653,65 

EUR ES0844251001 BONO|IBERCAJA|7,00|2049-04-06 1.278.541,12 

EUR ES0276156009 BONO|SA DE OBRAS Y SERVIC|7,00|2020-12-19 500.773,90 

EUR ES0282870007 BONO|SACYR SA|4,50|2024-11-16 307.252,39 

Total Cartera Interior - Valores representativos de deuda  2.458.221,06 

EUR ES06735169D7 DERECHOS|REPSOL SA 3.394,80 

EUR ES0168675090 ACCIONES|LIBERBANK SA 147.232,36 

EUR ES0173516115 ACCIONES|REPSOL SA 119.496,96 

EUR ES0113211835 ACCIONES|BBVA 234.472,86 

EUR ES0183746314 ACCIONES|VIDRALA SA 119.865,80 

EUR ES0177542018 ACCIONES|INTL CONS AIRLINES 221.440,00 

EUR ES0105229001 ACCIONES|PROSEGUR CASH, SA 303.055,87 

EUR ES0110944172 ACCIONES|QUABIT INMOBILIARIA 130.000,00 

EUR ES0105630315 ACCIONES|CIE AUTOMOTIVE SA 222.547,20 

EUR ES0113900J37 ACCIONES|BANCO SANTANDER 220.433,96 

Total Cartera Interior - Instrumentos de patrimonio  1.721.939,81 

EUR XS0202774245 BONO|BANCO SANTANDER|5,75|2049-10-08 50.865,59 

EUR XS1088135634 BONO|DIA|1,50|2019-07-22 69.996,26 

EUR XS1325078308 BONO|NE PROPERTY COOPER|3,75|2021-02-26 188.160,81 

EUR XS1107890847 BONO|UNICREDIT SPA|6,75|2049-09-10 287.414,00 

EUR XS1881005976 BONO|JAGUAR LAND ROVER AU|4,50|2026-01-15 168.315,24 

EUR PTCGDJOM0022 BONO|CAIXA GRAL DE DEPOS|10,75|2049-03-30 437.784,62 

EUR XS1883986934 BONO|RENTA CORP REAL EST|6,25|2023-10-02 205.437,09 

EUR DE000A0DE4Q4 BONO|BANCO SANTANDER|5,50|2049-05-05 759.353,67 

EUR XS1681774888 BONO|MASARIA INVESTMENTS|5,25|2024-09-15 93.545,06 

EUR IT0004596109 BONO|BANCO BPM SPA|9,00|2049-03-29 303.364,60 

EUR XS1713474168 BONO|NORDEX SE|6,50|2023-02-01 272.110,35 

EUR XS1512736379 BONO|BANCO CRÉDITO SOCIAL|9,00|2026-11-03 1.257.975,88 

EUR XS1572408380 BONO|BANCA FARMAFACTORING|5,88|2027-03-02 364.603,22 

EUR XS1525867104 BONO|ACCIONA FIN.FILIALES|4,25|2031-11-25 333.487,72 

EUR XS1717590563 BONO|NAVIERA ARMAS SA|4,25|2024-11-15 188.453,12 

EUR XS1206510569 BONO|OBRASCON HUARTE|5,50|2023-03-15 425.697,34 

EUR XS1043961439 BONO|OBRASCON HUARTE|4,75|2022-03-15 54.972,95 

Total Cartera Exterior - Valores representativos de deuda  5.461.537,52 

EUR DE0007164600 ACCIONES|SAP SE 192.463,02 

EUR IT0005252728 ACCIONES|BREMBO SpA 174.698,10 

EUR DE000PAH0038 ACCIONES|PORSCHE AUTOMÓVIL HO 208.470,68 

EUR FR0000073272 ACCIONES|SAFRAN SA 181.182,60 

EUR BE0974313455 ACCIONES|ECONOCOM GROUP SA 209.231,91 

EUR PTBPI0AM0004 ACCIONES|BANCO BPI,SA 75.028,80 

EUR DE0005785604 ACCIONES|FRESENIUS SE & CO 218.892,70 

EUR DE0007664039 ACCIONES|VOLKSWAGEN AG 90.853,68 

EUR FR0000121014 ACCIONES|LVMH MOET HENNESSY L 284.020,00 

USD US88032Q1094 ACCIONES|TENCENT HOLDINGS LTD. 164.509,97 

USD US0231351067 ACCIONES|AMAZON.COM INC 259.366,88 

USD CA1125851040 ACCIONES|BROOKFIELD ASSET MAN 337.945,58 

USD US6153691059 ACCIONES|MOODY'S CORPORATION 187.965,78 

USD US02079K1079 ACCIONES|ALPHABET INC 127.351,31 

USD US30303M1027 ACCIONES|FACEBOOK INC 269.474,21 

USD US02079K3059 ACCIONES|ALPHABET INC 74.731,14 

USD US5949181045 ACCIONES|MICROSOFT 58.642,37 

USD US4581401001 ACCIONES|INTEL 165.028,57 

USD US0378331005 ACCIONES|APPLE 71.674,99 

SEK CA46016U1084 ACCIONES|INTERNATIONAL PETROL 140.284,05 

GBP JE00BN574F90 ACCIONES|WIZZ AIR HOLDINGS 267.639,06 

DKK DK0010268606 ACCIONES|VESTAS WIND SYSTEMS 174.657,80 

CAD CA55378N1078 ACCIONES|MTY FOOD GROUP INC 102.459,95 

CAD CA1033091002 ACCIONES|BOYD GROUP INCOME 151.209,78 

Total Cartera Exterior - Instrumentos de patrimonio  4.187.782,93 
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Folleto Nº Registro Sociedad CNMV: 2609

PIGMANORT, SICAV, S. A.
Denominación abreviada de la Sociedad: PIGMANORT SICAV
Sociedad armonizada
Código ISIN: ES0169841030

El valor del patrimonio en una sociedad de inversión, cualquiera que sea su política de inversión, está sujeto a las
fluctuaciones de los mercados, pudiendo obtenerse tanto rendimientos positivos como pérdidas.

Previa a la celebración del contrato, deberá entregarse el último informe semestral publicado, excepto en el caso de renovaciones de
fondos con objetivo concreto de rentabilidad a vencimiento garantizado o no, y el documento con los datos fundamentales para el
inversor y, previa solicitud, el folleto, que contiene los Estatutos Sociales y los últimos informes anual y trimestral publicados. Todos
estos documentos, con los últimos informes trimestral y anual, pueden solicitarse gratuitamente y ser consultados en la página web
de la Sociedad Gestora, por medios telemáticos en la Sociedad de Inversión, o en su caso, en la Sociedad Gestora o en las entidades
comercializadoras, así como en los Registros de la CNMV. Para aclaraciones adicionales diríjase a dichas entidades.

DATOS GENERALES DE LA SOCIEDAD

Fecha de constitución de la Sociedad: 06/03/2002 Fecha de registro en la CNMV: 15/11/2002
Fecha de inscripción en el Registro Mercantil: 07/05/2002
Registro Mercantil donde se encuentra inscrita: MADRID
Domicilio: CALLE MONTE ESQUINZA, N 13 BAJO IZQ en MADRID,
provincia de MADRID, código postal 28010
Gestora: BUY & HOLD CAPITAL, SGIIC, S. A. Grupo Gestora: BUY & HOLD CAPITAL

Esta entidad tiene, asimismo, encomendadas las funciones de administración y representación de la Sociedad.
Depositario: SANTANDER SECURITIES SERVICES, S. A. Grupo Depositario: CREDIT AGRICOLE
Auditor: ERNST & YOUNG, S. L.
Procedimiento de liquidez de las acciones:  Las acciones de la Sociedad se negocian en el Mercado Alternativo Bursátil (MAB).
 
Consejo de Administración

Cargo/Función Denominación Representada por
PRESIDENTE TERESA VALERA DE VARGAS
CONSEJERO IÑIGO VALERA DE VARGAS
CONSEJERO RAFAEL VALERA DE VARGAS
CONSEJERO TERESA VALERA DE VARGAS

SECRETARIO NO CONSEJERO MATILDE VICTORIA SILVA
FERNANDEZ-VALLADARES

VICESECRETARIO NO CONSEJ. JUAN ANTONIO LOPEZ RODRIGUEZ

Participaciones Significativas  
La información sobre las participaciones significativas de esta institución puede consultarse en el correspondiente Registro Público
de la CNMV.

POLÍTICA DE INVERSIÓN

Categoría: Sociedad de Inversión. GLOBAL.

Objetivo de gestión: La SICAV busca el crecimiento del valor de la acción a largo plazo a través de la inversión en los diferentes
instrumentos financieros y mercados mundiales.

Política de inversión:
La Sociedad podrá invertir entre un 0% y un 10% de su patrimonio en IIC financieras que sean activo apto, armonizadas o no,
pertenecientes o no al grupo de la Gestora.

La sociedad podrá invertir, ya sea de manera directa o indirecta a través de IICs, en activos de renta variable, renta fija, u otros activos
permitidos por la normativa vigente, sin que exista predeterminación en cuanto a los porcentajes de exposición en cada clase de activo
pudiendo estar la totalidad de su exposición en cualquiera de ellos. Dentro de la renta fija además de valores se incluyen depósitos a
la vista o con vencimiento inferior a un año en entidades de crédito de la UE o de estados miembros de la OCDE sujetos a supervisión
prudencial e instrumentos del mercado monetario no cotizados, que sean líquidos.

No existe objetivo predeterminado ni límites máximos en lo que se refiere a la distribución de activos por tipo de emisor (público o
privado), ni por rating de emisión/emisor, ni duración, ni por capitalización bursátil, ni por divisa, ni por sector económico, ni por
países. Se podrá invertir en países emergentes. La exposición al riesgo de divisa puede alcanzar el 100% del patrimonio.
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No existe ningún índice de referencia en la gestión de la Sociedad.
Se podrá invertir más del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad Autónoma, una
Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que España sea miembro y Estados con solvencia no inferior a la de España.
La IIC diversifica las inversiones en los activos mencionados anteriormente en, al menos, seis emisiones diferentes. La inversión en
valores de una misma emisión no supera el 30% del activo de la IIC.
Se podrá operar con derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversión y no
negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversión. Esta operativa comporta riesgos por
la posibilidad de que la cobertura no sea perfecta y por el apalancamiento que conllevan. El grado máximo de exposición al riesgo de
mercado a través de instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto.
La estrategia de inversión de la sociedad conlleva una alta rotación de la cartera. Esto puede incrementar sus gastos y afectar a la
rentabilidad.

Información complementaria sobre las inversiones:  
La operativa con instrumentos financieros derivados se realizará de forma directa conforme a los medios de la Sociedad Gestora y de
manera indirecta a través de las IICs en las que la Sociedad invierta.

La SICAV no exigirá calidad crediticia de las agencias de calificación y tampoco establecerá otros criterios mínimos de calidad crediticia
de la emisión o el emisor, siendo la SICAV la que tomará las decisiones dependiendo de las expectativas que tenga.

Las IIC no armonizadas en las que pueda invertir la SICAV estarán sujetas a unas normas similares a las recogidas en el régimen
general de las IIC españolas.

La SICAV cumple con los requisitos exigidos en la Directiva 2009/65/CE.

La SICAV aplicará la metodologia del compromiso para la medición de la exposición a riesgo de mercado asociada a la operativa con
instrumentos financieros derivados.

La SICAV podrá usar técnicas de gestión eficiente de su cartera, en concreto, adquisición o cesión temporal de activos (mayoritariamente
deuda pública de la Unión Europea y, en su caso, cualquier activo compatible con la política de inversión de la SICAV). Estas operaciones
deberán realizarse a través de entidades de crédito cuya sede se encuentre en un Estado de la Unión Europea, por lo que también
podrán realizarse a través del Depositario de la SICAV. No está previsto que se contraten con entidades del mismo Grupo que la Sociedad
Gestora. Dado que se pretende colateralizar la adquisición temporal de activos por el importe total, el riesgo de contraparte para esta
operativa estará mitigado. El plazo máximo de estas operaciones será de hasta 12 meses. En cualquier caso, estas operaciones se
ajustarán a los límites de riesgo de contraparte y diversificación establecidos en la normativa. La SICAV podría soportar costes derivados
de esta operativa, de acuerdo con las condiciones y comisiones de liquidación que se establezcan con las entidades con las que se
contraten. El uso de estas técnicas, en todo caso, se llevará a cabo en el mejor interés de la IIC. La operativa con la finalidad de gestionar
más eficientemente la cartera es económicamente adecuada para la SICAV, en el sentido de que resulta eficaz en relación a su coste.
No está previsto recibir ninguna otra garantía o colateral para reducir el riesgo de contraparte.
La sociedad invierte en otras Instituciones de Inversión Colectiva, no obstante no podrá invertir más de un 10% del patrimonio en
las mismas.

La composición de la cartera puede consultarse en los informes periódicos.

PERFIL DE RIESGO Y REMUNERACIÓN

Las inversiones descritas pueden conllevar, entre otros, un riesgo del mercado de renta variable, de tipo de interés, de tipo de cambio,
de inversión en países emergentes, de concentración geográfica o sectorial, de contraparte, asi como de liquidez. Como consecuencia,
el valor liquidativo de la acción puede presentar una alta volatilidad. Las inversiones de esta Sociedad están sujetas a los anteriores
riesgos tanto de forma directa, como de forma indirecta a través de sus inversiones en otras IIC.
Todos estos riesgos tienen su reflejo de manera conjunta en el siguiente indicador numérico de riesgo:

 Potencialmente menor rendimiento Potencialmente mayor rendimiento  La categoría "1" no significa que la inversión esté
 Menor riesgo Mayor riesgo  libre de riesgo.

1 2 3 4 5 6 7
Este dato es indicativo del riesgo de la sociedad que, no obstante, puede no constituir una indicación fiable del futuro perfil de riesgo de
la sociedad. Además, no hay garantías de que la categoría indicada vaya a permanecer inalterable y puede variar a lo largo del tiempo.

¿Por qué en esta categoría?: Fundamentalmente por el riesgo de mercado, aunque también le afecta el riesgo de tipo de cambio
de la divisa y el del tipo de interés.

Riesgo de mercado:  El riesgo de mercado es un riesgo de carácter general existente por el hecho de invertir en cualquier tipo de activo.
La cotización de los activos depende especialmente de la marcha de los mercados financieros, así como de la evolución económica de los
emisores que, por su parte, se ven influidos por la situación general de la economía mundial y por circunstancias políticas y económicas
dentro de los respectivos países. En particular las inversiones conllevan un:
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- Riesgo de mercado por inversión en renta variable: Derivado de las variaciones en el precio de los activos de renta variable. El mercado
de renta variable presenta, con carácter 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 carácter 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 títulos 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 inversión en activos denominados en divisas distintas a la divisa de referencia de
la acción se asume un riesgo derivado de las fluctuaciones del tipo de cambio.
Riesgo de inversión en países emergentes:  Las inversiones en mercados emergentes pueden ser más volátiles que las inversiones
en mercados desarrollados. Algunos de estos países pueden tener gobiernos relativamente inestables, economías basadas en pocas
industrias y mercados de valores en los que se negocian un número limitado de éstos. El riesgo de nacionalización o expropiación de
activos, y de inestabilidad social, política y económica es superior en los mercados emergentes que en los mercados desarrollados. Los
mercados de valores de países 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 concentración geográfica o sectorial:  La concentración de una parte importante de las inversiones en un único país o en
un número limitado de países, determina que se asuma el riesgo de que las condiciones económicas, políticas y sociales de esos países
tengan un impacto importante sobre la rentabilidad de la inversión. Del mismo modo, la rentabilidad de una sociedad que concentra sus
inversiones en un sector económico o en un número limitado de sectores estará estrechamente ligada a la rentabilidad de las sociedades
de esos sectores. Las compañías de un mismo sector a menudo se enfrentan a los mismos obstáculos, problemas y cargas reguladoras,
por lo que el precio de sus valores puede reaccionar de forma similar y más armonizada a estas u otras condiciones de mercado. En
consecuencia la concentración determina que las variaciones en los precios de los activos en los que se está invirtiendo den lugar a un
impacto en la rentabilidad de la participación mayor que el que tendría lugar en el supuesto de invertir en una cartera más diversificada.
Riesgo de contraparte:  Cuando el valor liquidativo esté garantizado o dependa de uno o más contratos con una contraparte, existe
el riesgo de que esta incumpla con sus obligaciones de pago.
Riesgo de liquidez:  La inversión en valores de baja capitalización y/o en mercados con una reducida dimensión y limitado volumen
de contratación puede privar de liquidez a las inversiones lo que puede influir negativamente en las condiciones de precio en las que
la sociedad puede verse obligada a vender, comprar o modificar sus posiciones.
Otros: Riesgo de crédito: la inversión en activos de renta fija conlleva un riesgo de crédito relativo al emisor y/o a la emisión. El riesgo
de crédito es el riesgo de que el emisor no pueda hacer frente al pago del principal y del interés cuando resulten pagaderos. Las agencias
de calificación crediticia asignan calificaciones de solvencia a ciertos emisores/ emisiones de renta fija para indicar su riesgo crediticio
probable. Por lo general, el precio de un valor de renta fija caerá si se incumple la obligación de pagar el principal o el interés, si las
agencias de calificación degradan la calificación crediticia del emisor o la emisión o bien si otras noticias afectan a la percepción del
mercado de su riesgo crediticio. Los emisores y las emisiones con elevada calificación crediticia presentan un reducido riesgo de crédito
mientras que los emisores y las emisiones con calificación crediticia media presentan un moderado riesgo de crédito. La no exigencia
de calificación crediticia a los emisores de los títulos de renta fija o la selección de emisores o emisiones con baja calificación crediticia
determina la asunción de un elevado riesgo de crédito.

INFORMACIÓN SOBRE PROCEDIMIENTO DE NEGOCIACIÓN DE LAS ACCIONES

El accionista podrá suscribir y reembolsar sus acciones con una frecuencia diaria.

La negociación de las acciones a través del Mercado Alternativo Bursátil podrá realizarse a través de dos modalidades: Por una parte la
modalidad de fixing, sistema de subasta con la fijación de dos precios a las 12h y a las 16h. Por otra parte, la modalidad de comunicación
de operaciones a valor liquidativo:
El valor liquidativo aplicable a las órdenes de compra y venta introducidas hasta las 16:00 horas del día D, será el correspondiente a
D. La Sociedad Gestora o, en su caso, la SICAV, comunicará al MAB antes de las 15:00 horas del día D+1, el valor liquidativo del día D.
En el supuesto de traspasos el accionista deberá tener en cuenta las especialidades de su régimen respecto al de suscripciones y
reembolsos.

INFORMACIÓN COMERCIAL

Divisa de denominación de las acciones: euros.
Esta acción es de acumulación, es decir, los rendimientos obtenidos son reinvertidos.
Principales comercializadores:  Aquellas entidades legalmente habilitadas con las que se haya suscrito contrato de
comercialización.

COMISIONES Y GASTOS

Comisiones aplicadas Porcentaje Base de cálculo Tramos / plazos
Gestión (anual)
Aplicada directamente a la sociedad 0,7% Patrimonio

5% Resultados
Aplicada indirectamente a la sociedad (*) 2,25% Patrimonio
Depositario (anual)
Aplicada directamente a la sociedad 0,06% Patrimonio
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Aplicada indirectamente a la sociedad (*) 0,2% Patrimonio
(*) Porcentaje anual máximo soportado indirectamente como consecuencia de la inversión en IIC.

Con independencia de estas comisiones, la sociedad podrá soportar los siguientes gastos: auditoría, tasas de la CNMV, intermediación,
liquidación y gastos financieros por préstamos y descubiertos. Además la sociedad podrá soportar: gastos derivados de trámites
mercantiles, cánones del MAB y del registro contable de las acciones así como aquellos gastos necesarios para el  normal desarrollo
de la actividad de la Sociedad.
 

INFORMACIÓN SOBRE GASTOS Y RENTABILIDAD

Indicador de gastos corrientes  
Estos gastos se destinan a sufragar los costes de funcionamiento de la institución de inversión colectiva, incluidos, en su caso,
comercialización y distribución. Dichos gastos reducen el potencial de crecimiento de la inversión.
 

Gastos corrientes anuales 0,86 %
 
Estos gastos indican en una única cifra todos los gastos anuales y demás pagos detraídos de los activos de la institución de inversión
colectiva, durante el año y están basados en los soportados por la institución de inversión colectiva en el ejercicio 2019. No incluye
comisiones y/o descuentos por suscripción y/o reembolso ni comisiones sobre resultados. No obstante, este importe podrá variar de
un año a otro. Datos actualizados según el último informe anual disponible. El informe anual de la IIC correspondiente a cada ejercicio
presentará de manera pormenorizada los gastos exactos cobrados.
Gráfico rentabilidad histórica  

Datos actualizados según el último informe anual disponible.

OTRA INFORMACIÓN
Este documento recoge la información necesaria para que el inversor pueda formular un juicio fundado sobre la inversión que se le
propone. Léalo atentamente, y si es necesario, obtenga asesoramiento profesional. La información que contiene este folleto puede ser
modificada en el futuro. Dichas modificaciones se harán públicas en la forma legalmente establecida.
El registro del folleto por la CNMV no implicará recomendación de suscripción de las acciones a que se refiere el mismo, ni
pronunciamiento alguno sobre la solvencia de la sociedad o la rentabilidad o calidad de las acciones ofrecidas.
Régimen de información periódica  
La Sociedad, o en su caso, su Sociedad Gestora, la entidad encargada del registro y custodia de las acciones o la entidad comercializadora
debe remitir a cada accionista, al final del ejercicio, un estado de su posición en la Sociedad. Cuando el accionista expresamente lo
solicite, dicho documento podrá serle remitido por medios telemáticos.
La Sociedad, o en su caso, su Sociedad Gestora, el Depositario o la entidad comercializadora remitirá con carácter gratuito por medios
telemáticos a los accionistas los sucesivos informes anuales y semestrales, salvo que expresamente renuncien a ello, y además los
informes trimestrales a aquellos accionistas que expresamente lo soliciten.
Fiscalidad  
La tributación de los rendimientos obtenidos por los accionistas dependerá de la legislación fiscal aplicable a su situación personal. En
caso de duda, se recomienda solicitar asesoramiento profesional. Los rendimientos obtenidos por las Sociedades de Inversión tributan
al 1% en el Impuesto sobre Sociedades. Los rendimientos obtenidos por personas físicas residentes como consecuencia del reembolso o
transmisión de acciones tienen la consideración de ganancia patrimonial, sometida a retención del 19% o de pérdida patrimonial. Los
rendimientos obtenidos por personas físicas residentes como consecuencia del reembolso o transmisión de acciones se integrarán, a
efectos del impuesto sobre la renta de las personas físicas, en la base liquidable del ahorro. La base liquidable del ahorro, en la parte
que no corresponda, en su caso, con el mínimo personal y familiar a que se refiere la Ley del IRPF, tributará al tipo del 19% los primeros
6.000€, del 21% desde esa cifra hasta los 50.000€ y del 23% a partir de 50.000€. Todo ello sin perjuicio del régimen fiscal previsto
en la normativa vigente que pudiera resultar aplicable a los traspasos entre IIC. Para el tratamiento de los rendimientos obtenidos por
personas jurídicas, no residentes o con regímenes especiales, se estará a lo establecido en la normativa legal.
Cuentas anuales:  La fecha de cierre de las cuentas anuales es el 31 de diciembre del año natural.
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Otros datos de interés de la sociedad: Esta Sociedad puede invertir un porcentaje de hasta el 100% en emisiones de Renta
Fija de baja calidad crediticia, por lo que tiene un riesgo de crédito muy elevado. La sociedad gestora lleva a cabo una política
remunerativa, cuyos principios generales han sido fijados por el órgano de dirección. Dicha política, que cumple con los principios
recogidos en el artículo 46 bis.2 de la LIIC, es acorde con una gestión racional y eficaz del riesgo y no induce a la asunción de riesgos
incompatibles con el perfil de los vehículos que gestiona. La información detallada y actualizada de la política remunerativa así como
la identificación actualizada de los responsables del cálculo de las remuneraciones y los beneficios puede consultarse en la página web
de la sociedad gestora y obtenerse en papel gratuitamente previa solicitud. La SGIIC hará pública determinada información sobre su
política remunerativa a través del informe anual, en cumplimiento del artículo 46 bis.1 de la LIIC. Corresponde a la Entidad Depositaria
ejercer: (i) la función de depósito, que comprende la función de custodia de los instrumentos financieros custodiables y la de registro
de los otros activos propiedad de la IIC, (ii) la función de administración de los instrumentos financieros pertenecientes a las IIC, (iii) el
control de los flujos de tesorería, (iv) la liquidación de la compra y la venta de acciones, (v) comprobar que el cálculo del valor liquidativo
se realiza de conformidad con la legislación aplicable y con el reglamento o los documentos constitutivos del fondo o sociedad, (vi) la
función de vigilancia y supervisión y (vii) otras funciones que pueda establecer la normativa vigente en cada momento. La Entidad
Depositaria ha establecido procedimientos para evitar conflictos de interés. Se facilitará a los inversores que lo soliciten información
detallada actualizada sobre las funciones del depositario de la IIC. Podrán establecerse acuerdos de delegación de las funciones de
depósito en terceras entidades. Las funciones delegadas, las entidades en las que se delega y los posibles conflictos de interés, no
solventados a través de procedimientos adecuados de resolución de conflictos, se publicarán en la página web de la gestora.

INFORMACIÓN SOBRE EL CAPITAL DE LA SOCIEDAD DE INVERSIÓN

Capital inicial: 2.404.050,00 euros.
Capital estatutario máximo: 24.040.500,00 euros.
Las acciones están representadas por medio de anotaciones en cuenta, siendo IBERCLEAR (SOCIEDAD DE SISTEMAS) la entidad
encargada de la llevanza del registro contable.

La distribución de resultados se hará en la forma prevista por la Junta General de accionistas conforme a la normativa aplicable.

Dentro de los límites del capital estatutario máximo y del inicial establecidos, la Sociedad podrá aumentar o disminuir las acciones en
circulación mediante la venta o adquisición de las mismas, sin necesidad de acuerdo de la Junta General.

Las operaciones de adquisición y venta que realice la sociedad sobre sus propias acciones deberán realizarse a un precio que, sin que
suponga desviaciones sensibles respecto de su valor liquidativo, sea desconocido y resulte imposible estimar de forma cierta.

Los resultados que sean imputables a la adquisición y venta de sus propias acciones sólo podrán repartirse cuando el patrimonio,
valorado conforme a la normativa vigente, sea superior al capital social desembolsado.

INFORMACIÓN RELATIVA A LA GESTORA Y RELACIONES CON EL DEPOSITARIO

BUY & HOLD CAPITAL, SGIIC, S. A.
Fecha de constitución: 11/05/2017
Fecha de inscripción y nº de Registro:  Inscrita con fecha 02/06/2017 y número 256 en el correspondiente registro de la CNMV.
Domicilio social: C/ CULTURA 1-1 en VALENCIA, provincia de VALENCIA, código postal 46002.
Según figura en los Registros de la CNMV, el capital suscrito asciende a 677.084,00 de euros.
Las Participaciones significativas de la sociedad gestora pueden ser consultadas en los Registros de la CNMV donde se encuentra inscrita.
Delegación de funciones de control interno y administración de la Sociedad Gestora:  La Sociedad Gestora ha delegado
las siguientes funciones relativas al control interno de alguna o todas las IIC que gestiona:
 

FUNCIONES DELEGADAS ENTIDAD O PERSONA FÍSICA EN LA QUE SE DELEGA
Auditoría interna JMS INNOVACION Y GESTION FINANCIERA, S. L.
Cumplimiento normativo SAENZ DE VALLUERCA CONTROL, S. L.
Gestión de riesgos SERVICIOS FINANCIEROS EXPERIMENTALES, SERFIEX, S. A.
 
Asimismo, la Sociedad Gestora ha delegado para el tipo de IIC al que se refiere el presente folleto las siguientes funciones de
administración:
 

FUNCIONES DELEGADAS ENTIDAD O PERSONA FÍSICA EN LA QUE SE DELEGA
Servicios jurídicos y contables en relación con la gestión EXTERNALIZACION INTEGRAL DEL BACKOFFICE, S. A.
Valoración y determinación del valor liquidativo, incluyendo
régimen fiscal aplicable

EXTERNALIZACION INTEGRAL DEL BACKOFFICE, S. A.

Control de cumplimiento de la normativa aplicable EXTERNALIZACION INTEGRAL DEL BACKOFFICE, S. A.
Otras tareas de administración EXTERNALIZACION INTEGRAL DEL BACKOFFICE, S. A.
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La delegación de funciones por parte de la Sociedad Gestora no limitará su responsabilidad respecto al cumplimiento de las obligaciones
establecidas en la normativa en relación a las actividades delegadas.
Información sobre operaciones vinculadas:  
La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la Institución operaciones vinculadas de las previstas en el artículo 67 de la LIIC.
Para ello la Gestora ha adoptado procedimientos, recogidos en su Reglamento Interno de Conducta, para evitar conflictos de interés y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la Institución y a precios o en condiciones iguales o
mejores que los de mercado. Los informes periódicos incluirán información sobre las operaciones vinculadas realizadas. En el supuesto
de que la Sociedad Gestora hubiera delegado en una tercera entidad alguna de sus funciones, los informes periódicos incluirán las
posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta de la sociedad con dicha tercera entidad o entidades vinculadas a ésta.
Política remunerativa:  La sociedad gestora lleva a cabo una política remunerativa, cuyos principios generales han sido fijados por
el órgano de dirección. Dicha política, que cumple con los principios recogidos en la LIIC, es acorde con una gestión racional y eficaz
del riesgo y no induce a la asunción de riesgos incompatibles con el perfil de los vehículos que gestiona. La información detallada y
actualizada de la política remunerativa así como la identificación actualizada de los responsables del cálculo de las remuneraciones
y los beneficios puede consultarse en la página web de la sociedad gestora y obtenerse en papel gratuitamente previa solicitud. La
sociedad gestora hará pública determinada información sobre su política remunerativa a través del informe anual, en cumplimiento
de lo previsto en la LIIC.
Sistemas internos de control de la profundidad del mercado:  
La Sociedad Gestora cuenta con sistemas internos de control de la profundidad del mercado de los valores en que invierte la IIC,
considerando la negociación habitual y el volumen invertido, con objeto de procurar una liquidación ordenada de las posiciones de la
IIC a través de los mecanismos normales de contratación.
Información sobre los Miembros del Consejo de Administración:
 

Miembros del Consejo de Administración
Cargo Denominación Representada por Fecha de nombramiento

PRESIDENTE JULIAN PASCUAL HUERTA 02/06/2017
CONSEJERO DELEGADO RAFAEL VALERA DE VARGAS 02/06/2017

CONSEJERO ANTONIO ASPAS ROMANO 02/06/2017
CONSEJERO JULIAN PASCUAL HUERTA 02/06/2017
CONSEJERO RAFAEL VALERA DE VARGAS 02/06/2017
SECRETARIO ANTONIO ASPAS ROMANO 02/06/2017

 
Otras actividades de los miembros del Consejo:  Según consta en los registros de la CNMV, RAFAEL VALERA DE VARGAS y
ANTONIO ASPAS ROMANO ejercen actividades fuera de la sociedad significativas en relación a ésta.
La Sociedad Gestora y el Depositario no pertenecen al mismo grupo económico según las circunstancias contenidas en el art.4 de la
Ley del Mercado de Valores.

DATOS IDENTIFICATIVOS DEL DEPOSITARIO

Fecha de inscripción y nº de Registro:  Inscrito con fecha 26/09/2014 y número 238 en el correspondiente registro de la CNMV.
Domicilio social: AV. DE CANTABRIA S/N 28660 - BOADILLA DEL MONTE (MADRID)
Funciones del depositario:  Corresponde a la Entidad Depositaria ejercer: (i) la función de depósito, que comprende la función
de custodia de los instrumentos financieros custodiables y la de depósito de los otros activos propiedad de la IIC, (ii) la función de
administración de los instrumentos financieros pertenecientes a las IIC, (iii) el control de los flujos de tesorería, (iv) en su caso, la
liquidación de las suscripciones y los reembolsos, (v) comprobar que el cálculo del valor liquidativo se realiza de conformidad con la
legislación aplicable y con el reglamento o los documentos constitutivos del fondo o sociedad, (vi) la función de vigilancia y supervisión
y (vii) otras funciones que pueda establecer la normativa vigente en cada momento.

Podrán establecerse acuerdos de delegación de las funciones de depósito en terceras entidades. Las funciones delegadas, las entidades
en las que se delega y los posibles conflictos de interés, no solventados a través de procedimientos adecuados de resolución de conflictos,
se publicarán en la página web de la gestora.

Se facilitará a los inversores que lo soliciten información detallada actualizada sobre las funciones del depositario de la IIC y de los
conflictos de interés que puedan plantearse, sobre cualquier función de depósito delegada por el depositario, la lista de las terceras
entidades en las que se pueda delegar la función de depósito y los posibles conflictos de interés a que pueda dar lugar esta delegación.
Actividad principal:  Entidad de Crédito

OTRAS IIC GESTIONADAS POR LA MISMA GESTORA

A la fecha de inscripción del presente folleto la Entidad Gestora gestiona adicionalmente 3  fondos de inversión  y 8 sociedades de
inversión. Puede consultar el detalle en los Registros de la CNMV y en www.cnmv.es.

RESPONSABLES DEL CONTENIDO DEL FOLLETO
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La Sociedad, o en su caso, la entidad que ostente su representación y el Depositario asumen la responsabilidad del contenido de este
folleto y declaran que a su juicio, los datos contenidos en el mismo son conformes a la realidad y que no se omite ningún hecho
susceptible de alterar su alcance.



Los presentes datos fundamentales para el inversor son exactos a 30/01/2020

DATOS FUNDAMENTALES PARA EL INVERSOR
El presente documento recoge los datos fundamentales sobre esta sociedad que el inversor debe conocer. No se trata de
material de promoción comercial. La ley exige que se facilite esta información para ayudarle a comprender la naturaleza de
la sociedad y los riesgos que comporta invertir en ella. Es aconsejable que lea el documento para poder tomar una decisión
fundada sobre la conveniencia o no de invertir en ella.
PIGMANORT, SICAV, S. A. (Código ISIN: ES0169841030)
Nº Registro de la Sociedad en la CNMV: 2609
La Gestora de la sociedad es BUY & HOLD CAPITAL, SGIIC, S. A. (Grupo gestora: BUY & HOLD CAPITAL)

Objetivo y Política de Inversión
La sociedad pertenece a la categoría: Sociedad de Inversión. GLOBAL.
Objetivo de gestión: La SICAV busca el crecimiento del valor de la acción a largo plazo a través de la inversión en los
diferentes instrumentos financieros y mercados mundiales.
Política de inversión:
La Sociedad podrá invertir entre un 0% y un 10% de su patrimonio en IIC financieras que sean activo apto, armonizadas
o no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora.

La sociedad podrá invertir, ya sea de manera directa o indirecta a través de IICs, en activos de renta variable, renta fija, u
otros activos permitidos por la normativa vigente, sin que exista predeterminación en cuanto a los porcentajes de exposición
en cada clase de activo pudiendo estar la totalidad de su exposición en cualquiera de ellos. Dentro de la renta fija además
de valores se incluyen depósitos a la vista o con vencimiento inferior a un año en entidades de crédito de la UE o de
estados miembros de la OCDE sujetos a supervisión prudencial e instrumentos del mercado monetario no cotizados, que
sean líquidos.

No existe objetivo predeterminado ni límites máximos en lo que se refiere a la distribución de activos por tipo de emisor
(público o privado), ni por rating de emisión/emisor, ni duración, ni por capitalización bursátil, ni por divisa, ni por sector
económico, ni por países. Se podrá invertir en países emergentes. La exposición al riesgo de divisa puede alcanzar el 100%
del patrimonio.

No existe ningún índice de referencia en la gestión de la Sociedad.
Se podrá invertir más del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad
Autónoma, una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que España sea miembro y Estados con solvencia
no inferior a la de España.
Se podrá operar con derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversión
y no negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversión.
La estrategia de inversión de la sociedad conlleva una alta rotación de la cartera. Esto puede incrementar sus gastos y afectar
a la rentabilidad.
Esta acción es de acumulación, es decir, los rendimientos obtenidos son reinvertidos.
Las acciones de la Sociedad se negocian en el Mercado Alternativo Bursátil. El accionista podrá suscribir y reembolsar sus
acciones con una frecuencia diaria.
Si usted quiere suscribir o reembolsar,  el valor liquidativo aplicable a las órdenes introducidas hasta las 16:00 horas del
día D, en la modalidad de comunicación de operaciones a valor liquidativo, será el correspondiente a D. En la modalidad
de fixing el precio será el que resulte del sistema de subasta correspondiente.

Perfil de Riesgo y Remuneración
 Potencialmente menor rendimiento Potencialmente mayor rendimiento  La categoría "1" no significa que la inversión esté
 Menor riesgo Mayor riesgo  libre de riesgo.

1 2 3 4 5 6 7
Este dato es indicativo del riesgo de la sociedad y está calculado en base a datos históricos que, no obstante puede no
constituir una indicación fiable del futuro perfil de riesgo. Además, no hay garantías de que la categoría indicada vaya a
permanecer inalterable y puede variar a lo largo del tiempo.
¿Por qué en esta categoría? Fundamentalmente por el riesgo de mercado, aunque también le afecta el riesgo de tipo de
cambio de la divisa y el del tipo de interés.

Gastos
Estos gastos se destinan a sufragar los costes de funcionamiento de la sociedad, incluidos, en su caso, comercialización y
distribución. Dichos gastos reducen el potencial de crecimiento de la inversión.

Gastos detraídos de la sociedad a lo largo de un año



Los presentes datos fundamentales para el inversor son exactos a 30/01/2020

Gastos corrientes 0,86%
Gastos detraídos de la sociedad en determinadas condiciones específicas
Comisión sobre resultados 5% sobre Resultados

Los gastos corrientes son los soportados por la sociedad durante el año y están basados en los soportados por la institución
de inversión colectiva en el ejercicio 2019. No obstante, este importe podrá variar de un año a otro. Datos actualizados
según el último informe anual disponible. El informe anual de la IIC correspondiente a cada ejercicio presentará de manera
pormenorizada los gastos exactos cobrados.
La información detallada puede encontrarla en el folleto disponible en la web de la gestora y en la CNMV.
En el ejercicio 2019 se imputó a la sociedad una comisión sobre resultados que supuso un 0,41% sobre el patrimonio. Datos
actualizados según el último informe anual disponible.

Rentabilidad Histórica

Datos actualizados según el último informe anual disponible.

Información Práctica
El Depositario de la sociedad es: SANTANDER SECURITIES SERVICES, S. A. (Grupo: CREDIT AGRICOLE)
Política remunerativa de la Sociedad Gestora:  La información detallada y actualizada de la política remunerativa puede
consultarse en la página web de la sociedad gestora y obtenerse en papel gratuitamente previa solicitud.
Fiscalidad:  La tributación de los rendimientos obtenidos por los accionistas dependerá de la legislación fiscal aplicable a
su situación personal. Los rendimientos de las sociedades de inversión tributan al 1% en el Impuesto sobre Sociedades.
Información adicional:  Este documento debe ser entregado, previo a la suscripción, con el último informe semestral
publicado. Estos documentos, pueden solicitarse gratuitamente a las entidades comercializadoras así como a la Sociedad
Gestora junto con el folleto, que contiene los estatutos sociales y un mayor detalle de la información, y los últimos informes
trimestral y anual. También pueden ser consultados de forma gratuita por medios telemáticos en la Sociedad de Inversión, o
en su caso, en la Sociedad Gestora o en su página web o en las entidades comercializadoras y en los registros de la CNMV
(disponibles en castellano). El valor liquidativo de la sociedad se puede consultar en MAB.
La gestora y el depositario únicamente incurrirán en responsabilidad por las declaraciones contenidas en el presente
documento que resulten engañosas, inexactas o incoherentes frente a las correspondientes partes del folleto de la sociedad.
Esta Sociedad puede invertir un porcentaje de hasta el 100% en emisiones de Renta Fija de baja calidad crediticia, por lo
que tiene un riesgo de crédito muy elevado.

Esta sociedad está autorizada en España el 15/11/2002 y está supervisada por la CNMV.



DOCUMENTO VI

FOLLETO ACTUALIZADO Y REGLAMENTO DE GESTIÓN DE “BUY & 
HOLD LUXEMBOURG” EN ESPAÑOL











































































































DOCUMENTO VII

DOCUMENTO DE DATOS FUNDAMENTALES PARA EL INVERSOR (DFI) 
DE “B&H FLEXIBLE”








