BH EUROPA FLEXIBLE,SICAV,SA
N° Registro CNMV: 4292

Informe: Semestral del Primer semestre 2020

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

Grupo Gestora: BUY & HOLD CAPITAL, SGIIC, S.A

Auditor: ERNST & YOUNG, SL

Depositario: SANTANDER SECURITIES SERVICES,S.A. Grupo Depositario: GRUPO CREDIT AGRICOLE
Sociedad por compartimentos:| | Rating Depositario: Baal (Moody's)

El presente informe, junto con los Ultimos informes periddicos, se encuentran disponibles por medios telematicos
en www.buyandhold.es.

La Entidad Gestora atendera las consultas de los clientes, relacionadas con las IIC gestionadas en:

Direccién

La Cultura, 1, 1
46002 - Valencia
963238080

Correo electronico
info@buyandhold.es

Asimismo cuenta con un departamento o servicio de atencion al cliente encargado de resolver las quejas y
reclamaciones. La CNMV también pone a su disposicion la Oficina de Atencion al Inversor (902 149 200, e-mail:
inversores@cnmv.es).

INFORMACION SICAV
Fecha de registro: 30-11-2015

1. Politica de Inversion y divisa de denominacion

Categoria
Vocacion inversora: Renta Variable Mixta Euro.
Perfil de riesgo: 5, en una escala del 1 al 7.

La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil: No.
La sociedad cotiza en Bolsa de Valores: No

Descripcion general

Politica de inversion: La SICAV podra invertir hasta el 10% de su patrimonio en IIC financieras aptas,
armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora.

Podré invertir de manera directa o indirecta a través de IIC en activos renta fija permitidos por la normativa
vigente.

Localizara sus inversiones en los mercados de los estados miembros o candidatos a formar parte de la Union
Europea sin descartar otros con caracter secundario incluidos emergentes. La exposicion en renta variable se
situara entre el 30% y el 75%. La suma de las inversiones en valores de renta variable emitidos por entidades
radicadas fuera del area euro, mas la exposicion al riego divisa no superara el 30%.

Dentro de la renta fija la gestidn se dirigird a obtener altos rendimientos pudiendo invertir hasta el 100% de la
exposicion en renta fija en activos denominados de "alta rentabilidad" y de baja calificacién crediticia (inferior a
BBB-), si existe conviccion de que la prima de rentabilidad ofrecida compensa sobradamente el mayor riesgo
de impago de intereses y principal de la deuda.

También invertird en bonos y obligaciones a tipo fijo, pagarés, emisiones de deuda a tipo de interés flotante o
variable, operaciones sobre deuda publica espafiola con pacto de recompra y otros activos financieros con
rendimientos explicitos periddicos o implicitos al vencimiento, incluidos depdsitos, acciones preferentes,
obligaciones convertibles e instrumentos del mercado monetario cotizados aun cuando no sean liquidos.
Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una
Comunidad Auténoma, una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y
Estados con solvencia no inferior a la de Espafia.

La IIC diversifica las inversiones en los activos mencionados anteriormente en, al menos, seis emisiones
diferentes. La inversion en valores de una misma emisiéon no supera el 30% del activo de la IlIC.

Se podra operar con derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de
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cobertura y de inversién y no negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura
y de inversién. Esta operativa comporta riesgos por la posibilidad de que la cobertura no sea perfecta y por el
apalancamiento que conllevan. El grado maximo de exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos
financieros derivados es el importe del patrimonio neto.

La sociedad realiza una gestién activa, lo que puede incrementar sus gastos.

No existe objetivo predeterminado ni limites maximos en lo que se refiere a la distribucion de activos por tipo
de emisor (publico o privado), ni por rating de emisién/emisor, ni duracién, ni por capitalizacion bursatil, ni por
divisa, ni por sector econémico.

El grado maximo de exposicién al riesgo de mercado a través de derivados es el importe del patrimonio neto.
La SICAV invierte principalmente en emisiones de renta fija privada, sin perjuicio de que también podra invertir
puntualmente en Deuda Publica, un porcentaje significativo de las cuales, que podra alcanzar el 100% del
patrimonio, es de baja calificacién crediticia (inferior a BBB-). Este tipo de valores, por su naturaleza, pueden
presentar restricciones o limitaciones de liquidez, lo cual puede dificultar la realizacién de las posiciones a un
precio cercano a su valor intrinseco o tedrico e incluso impedir su realizacion en momentos de fuerte
contraccion de la liquidez del mercado.

La distribucion de la inversién entre los mercados de renta fija y renta variable oscilara en funcion de la
evolucién esperada por la Sociedad Gestora de la SICAV respecto de cada uno de ellos.

Las acciones y participaciones de IIC financieras, que no inviertan mas del 10% del patrimonio en otras IIC
armonizadas y no armonizadas, seran seleccionadas atendiendo a la calidad de gesti6n acreditada a juicio de
la Sociedad Gestora. Asimismo, se tendran en consideracion todos aquellos aspectos que condicionan la
construccion de una cartera eficiente.

La SICAV aplicara la metodologia del compromiso para la medicion de la exposicion total al riesgo de mercado
asociada a la operativa con instrumentos financieros derivados. La operativa con instrumentos financieros
derivados se realizara de forma directa conforme a los medios de la sociedad gestora y de manera indirecta a
través de las IIC en las que la sociedad invierta.

La SICAV podra usar técnicas de gestion eficiente de su cartera, en concreto, adquisicion temporal de activos
(principalmente, deuda publica espafiola y, en su caso, cualquier activo de renta fija adecuado a la politica de
la SICAV) que habitualmente se contratardn con el depositario, y de manera puntual con otras entidades.
Dado que se pretende colateralizar la adquisicion temporal de activos por el importe total, el riesgo de
contraparte para esta operativa estara mitigado. El plazo maximo de estas operaciones sera de hasta 180 dias.
En cualquier caso, estas operaciones se ajustaran a los limites de riesgo de contraparte y diversificacion
establecidos en la normativa. La SICAV podria soportar costes derivados de esta operativa, de acuerdo con las
condiciones y comisiones de liquidacién que en cada momento tuvieran establecidas con su entidad
depositaria, y las condiciones que aplicase una tercera entidad, si esta operacion se realizase con una entidad
distinta del depositario. El uso de estas técnicas, en todo caso, se llevara a cabo en el mejor interés de la IIC.
La operativa con la finalidad de gestionar mas eficientemente la cartera es econémicamente adecuada para la
SICAV, en el sentido de que resulta eficaz en relacion a su coste.

El riesgo de contraparte derivado de la operativa con instrumentos derivados OTC podra mitigarse (total o
parcialmente) mediante la aportacion de activos por el valor de dicho riesgo, pudiendo materializarse dichas
garantias en efectivo o bonos (principalmente deuda emitida/avalada por estados UE u OCDE). Si las
garantias aportadas son bonos, para determinar el margen de garantia se atenderd a sus caracteristicas
(plazo de vencimiento y emisor) y si se materializan en efectivo, éste se mantendra en liquidez.

La SICAV cumple con lo dispuesto en la Directiva 2009/65/CE (UCITS).

La sociedad invierte en otras Instituciones de Inversion Colectiva, no obstante no podra invertir mas de un 10%
del patrimonio en las mismas.

Se permitiran situaciones transitorias de menos riesgo de la cartera, sin que ello suponga una modificacion de
la vocacion inversora

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

La IIC ha realizado operaciones en instrumentos derivados con la finalidad de inversion para gestionar de un
modo mas eficaz la cartera.

Una informacién mas detallada sobre la politica de inversidn de la sociedad se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacién
EUR
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2. Datos economicos
2.1. Datos generales

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo Actual Periodo Anterior
Ne° de acciones en circulacion 8.487.957,00 8.826.200,00
N° de accionistas 170 181
Beneficios brutos distribuidos por accién (EUR)
. Patrimonio fin de Valor liguidativo
periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 9.645 1,1364 0,9304 1,3431
2019 11.377 1,2890 1,0675 1,2921
2018 9.743 1,0743 1,0626 1,2294
2017 12.418 1,1989 1,0737 1,2046
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
Comision de gestiéon
% efectivamente cobrado Sistema
Periodo Acumulada Base de calculo de imputacion
s/ patrimonio s/ resultados Total s/ patrimonio s/ resultados Total
0,35 0,35 0,35 0,35 patrimonio
Comision de depositario
% efectivamente cobrado
Periodo Acumulada Base de calculo
0,03 0,03 patrimonio
Periodo Periodo Afio actual Afio 2019
actual anterior

indice de rotacion de la cartera 0,92 0,49 0,92 1,53
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,41 -0,12 -0,41 -0,05

NOTA: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seguin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
los datos se refieren al Gltimo disponible.
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2.2. Comportamiento

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado Trimestral Anual
ano U_Itlmo Trim-1 | Trim-2 | Trim-3 2019 2018 2017 2015
actual trim (0)
-11,84 13,65 -22,43 5,75 0,99 19,98 -10,39 12,18
Gastos (% s/ patrimonio medio)
Acumulado Trimestral Anual
afio i Trim - 1 Trim - 2 Trim - 3 2019 2018 2017 2015
actual trim (0)
0,45 0,21 0,24 0,22 0,20 0,87 0,86 1,08

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario, auditoria, servicios

bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso
de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también los gastos soportados indirectamente,

derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni
los costes de transaccion por la compraventa de valores.
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2.3. Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucién del patrimonio Importe % _sobrg Importe % §obre_
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 9.145 94,82 11.008 96,76
Cartera Interior 2.144 22,23 3.258 28,64
Cartera Exterior 6.863 71,16 7.565 66,49
Intereses de la Cartera de Inversion 138 1,43 185 1,63
Inversiones dudosas, morosas o en litigio
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 498 5,16 386 3,39
(+/-) RESTO 2 0,02 17 -0,15
TOTAL PATRIMONIO 9.645 100,00% 11.377 100,00%
Notas:

El periodo se refiere al trimestre o semestre, segin sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.

2.4. Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio % variaciéon
Variacion Variacion Variacion respecto fin
del periodo del periodo acumulada periodo
actual anterior anual anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 11.377 10.742 11.377
(+/-) Compra/ venta de acciones (neto) -3,67 -0,84 -3,67 300,45
(-) Dividendos a cuenta brutos distribuidos
(+/-) Rendimientos Netos -13,62 6,65 -13,62 -287,62
(+) Rendimientos de Gestién -13,15 7,46 -13,15 -261,45
(+) Intereses 2,26 2,02 2,26 2,57
(+) Dividendos 0,17 0,33 0,17 -52,81
(+/-) Resultados en renta fija (realizadas o no) -9,48 2,11 -9,48 -511,30
(+/-) Resultados en renta variable (realizadas o no) -6,17 3,20 -6,17 -276,92
(+/-) Resultados en depésitos (realizadas o no)
(+/-) Resultados en derivados (realizadas o no) 0,09 -0,20 0,09 -142,43
(+/-) Resultados en IIC (realizadas o no)
(+/-) Otros Resultados -0,02 0,01 -0,02 -325,03
(+/-) Otros Rendimientos
(-) Gastos Repercutidos -0,47 -0,81 -0,47 -46,69
(-) Comisién de gestion -0,35 -0,69 -0,35 -53,73
(-) Comision de depositario -0,03 -0,03 -0,03 8,01
(-) Gastos por servicios exteriores -0,07 -0,04 -0,07 71,02
(-) Otros gastos de gestion corriente -0,01 -0,01 -2,62
(-) Otros gastos repercutidos -0,02 -0,05 -0,02 -70,99
(+) Ingresos
(+) Comisiones de descuento a favor de la I1IC
(+) Comisiones retrocedidas
(+) Otros Ingresos
(+/-) Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 9.645 11.377 9.645

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

3.1. Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en

patrimonio, al cierre del periodo.

miles de EUR) y en porcentaje sobre el

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Valor de o Valor de %
mercado mercado

BONO|SACYR SA|4,50[2024-11-16 EUR 198 2,06 201 1,77
BONO|ESTACION Y SERVICIOS|6,88|2021-07-23 EUR 215 1,89
BONOIIBERCAJA|7,00|2049-04-06 EUR 699 7,24 849 7,46
OBLIGACION|ABANCA|7,50|2049-10-02 EUR 548 5,68 870 7,65
BONO|RENTA CORP REAL EST|4,07|2021-10-10 EUR 94 0,98 93 0,82
Total Renta Fija Privada Cotizada méas de 1 afio 1.539 15,96 2.228 19,59
BONO|ESTACION Y SERVICIOS|6,88|2021-07-23 EUR 210 2,18

BONO|SA DE OBRAS Y SERVIC|7,00/2020-12-19 EUR 300 2,63
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 210 2,18 300 2,63
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 1.749 18,14 2.528 22,22
TOTAL RENTA FIJA 1.749 18,14 2.528 22,22
ACCIONES|CIE AUTOMOTIVE SA EUR 189 1,96 187 1,65
ACCIONES|INTL CONS AIRLINES EUR 258 2,27
ACCIONES|VIDRALA SA EUR 114 1,18 125 1,10
ACCIONES|GRIFOLS,SA EUR 160 1,40
ACCIONES|AMADEUS IT GROUP SA EUR 93 0,96

TOTAL RV COTIZADA 396 4,10 730 6,42
TOTAL RENTA VARIABLE 396 4,10 730 6,42
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 2.145 22,24 3.258 28,64
BONO|BANCO CREDITO SOCIAL|7,75|2027-06-07 EUR 743 7,70 706 6,21
BONO|OBRASCON HUARTE|4,75|2022-03-15 EUR 155 1,60

BONO|OBRASCON HUARTE|5,50|2023-03-15 EUR 104 1,08 277 2,43
BONOJACCIONA FIN.FILIALES|4,25|2031-11-25 EUR 102 0,89
BONO|BANCA FARMAFACTORING|5,88|2027-03-02 EUR 305 2,69
BONO|BANCO CREDITO SOCIAL|9,00]|2026-11-03 EUR 206 1,81
BONO|NORDEX SE|6,50|2023-02-01 EUR 200 2,07 207 1,82
BONO|GRUPO ANTOLIN IRAUSA|3,38|2026-04-30 EUR 81 0,84 276 2,43
BONO|PETROLEOS MEXICANOS|4,88|2028-02-21 EUR 130 1,35 752 6,61
BONO|RENTA CORP REAL EST|6,25|2023-10-02 EUR 102 1,05 101 0,88
BONO|CAIXA GRAL DE DEPOS|10,75|2049-03-30 EUR 236 2,07
BONOJJAGUAR LAND ROVER AU|4,50|2026-01-15 EUR e 0,80 95 0,83
BONO|GRUPO ANTOLIN IRAUSA|3,25|2024-04-30 EUR 84 0,87 95 0,84
BONO|TASTY BONDCO 1 SA|6,25|2026-05-15 EUR 210 1,84
BONO|MULHACEN PTE LTD|6,50[2023-08-01 EUR 45 0,47

BONO|VITTORIA ASSICURIZACI5,75|2028-07-11 EUR 108 1,12 115 1,01
BONO|HAYA FINANCE 2017 SA|5,25|2022-11-15 EUR 155 1,61 187 1,65
BONO|TEEKAY CORP|5,00|2023-01-15 usb 105 1,09 118 1,03
BONO|TULLOW OIL PLC]7,00]|2025-03-01 uUsD 169 1,75

BONO|CORESTATE CAPITAL HO|1,38|2022-11-28 EUR 144 1,50

BONOI|TENNECO INC|5,00]|2024-07-15 EUR 92 0,96

BONOI|EASYJET PLC|1,13|2023-10-18 EUR 88 0,91

BONO|CARNIVAL PLC|1,00|2029-10-28 EUR 52 0,54

BONO|NH HOTEL GROUP SA|3,75|2023-10-01 EUR 81 0,84

BONO|PVH CORP|3,13|2027-12-15 EUR 97 1,00

BONO|BROOKFIELD PPTY REIT|5,75|2026-05-15 usbD 151 1,57

BONO|AIB GROUP PLC|6,25|2049-12-23 EUR 199 2,07

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 3.162 32,79 3.988 35,04
BONO|BANCO BPM SPA|2020-06-29 EUR 201 1,76
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 201 1,76
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 3.162 32,79 4.189 36,80
TOTAL RENTA FIJA 3.162 32,79 4.189 36,80
ACCIONES|ASML HOLDING EUR 133 1,38

ACCIONES|MICROSOFT uUsbD 202 2,09 156 1,37
ACCIONES|LVMH MOET HENNESSY L EUR 158 1,64 111 0,98
ACCIONES|PAYPAL HOLDINGS INC usb 154 1,60

ACCIONES|ALPHABET INC uUsbD 167 1,73 183 1,61
ACCIONES|TEXAS INSTRUMENTS uUsbD 170 1,77 126 1,11
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Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de la inversién y emisor Divisa Valor de % Valor de %
mercado mercado

ACCIONES|BAYER AG EUR 67 0,59
ACCIONES|FRESENIUS SE & CO EUR 118 1,04
ACCIONES|BOYD GROUP INCOME CAD 134 1,18
ACCIONES|FACEBOOK INC uUsD 180 1,86 156 1,37
ACCIONES|SAFRAN SA EUR 128 1,33 149 1,31
ACCIONES|RYANAIR HOLDINGS PLC EUR 145 1,28
ACCIONES|WIZZ AIR HOLDINGS GBP 39 0,40 172 1,51
ACCIONES|INTERNATIONAL PETROL SEK 101 0,88
ACCIONES|BROOKFIELD ASSET MAN usD 234 2,43 142 1,25
ACCIONES|SAP SE EUR 238 2,46 201 1,77
ACCIONES|AMAZON.COM INC usD 334 3,46 224 1,97
ACCIONES|ACCENTURE PLC usD 223 2,31 72 0,63
ACCIONES|TRUPANION INC uUsD 101 0,89
ACCIONES|BOOKING HOLDINGS INC uUsbD 143 1,48 185 1,62
ACCIONES|BOEING CO/THE usb 141 1,24
ACCIONESI|ALTEN, SA EUR 146 1,52 158 1,39
ACCIONES|BURFORD CAPITAL LTD GBP 53 0,47
ACCIONES|NASPERS LTD usD 62 0,54
ACCIONES|SAGE GROUP PLC/THE GBP 159 1,65 190 1,67
ACCIONES|S&P GLOBAL INC usD 241 2,50 59 0,52
ACCIONES|SIMCORP A/S DKK 57 0,50
ACCIONES|BERKSHIRE HATHAWAY | uUsD 133 1,38 113 0,99
ACCIONES|BOYD GROUP SERVICES CAD 128 1,33

ACCIONES|VISA INC usb 120 1,24

ACCIONES|MASTERCARD INC usb 119 1,24

ACCIONES|CORTICEIRA AMORIM SA EUR 151 1,57

TOTAL RV COTIZADA 3.700 38,37 3.376 29,68
TOTAL RENTA VARIABLE 3.700 38,37 3.376 29,68
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 6.862 71,16 7.565 66,48
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 9.007 93,40 10.823 95,12

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

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

total

Distribucion Sectores

INDUSTRIAL: 9,85%

CONSUMO CICLICO: 10,76%

TECNOLOGIA: 11,66%

OTROS: 32,89%

FINANCIERO: 34,84%

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

de EUR)
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Importe Objetivo
Subyacente Instrumento nominal dela

comprometido inversion

BN.AMS AG CUP 0 A:05/03/2025 CONV C/ Compromiso 138 inversion
Total subyacente renta fija 138

EURO V/ Fut. FUT.CME EUR/USD 14/09/2020 628 cobertura
Total subyacente tipo de cambio 628
TOTAL OBLIGACIONES 766

4. Hechos relevantes

Si

a. Suspension temporal de la negociacién de acciones

b. Reanudacion de la negociacién de acciones

c¢. Reduccion significativa de capital en circulacion

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

f. Imposibilidad de poner més acciones en circulacién

XX [ X|X|X|X

g. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

g) 21/05/2020 Otros hechos relevantes

HR sobre la class action a la que se han adherido varias IICs contra Ubiquiti Networks
NUmero de registro: 288233

25/06/2020 Otros hechos relevantes

HR sobre la class action a la que se han adherido varias IICs contra Signet Jewelers Ltd.
Numero de registro: 289091

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Si

No

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

b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales

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

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha actuado como vendedor o comprador,
respectivamente

e. Adquiridos valores/ins. financieros emitidos/avalados por alguna entidad del grupo gestora/sociedad inversién/ depositario, o algunc
de éstos ha sido colocador/asegurador/director/asesor, o prestados valores a entidades vinculadas

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo de la gestora/sociedad de
inversién/depositaria, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o gastos satisfechos por la IIC

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

d) El importe de las operaciones de compra en las que el depositario ha actuado como vendedor es 1.818.269,47
euros, suponiendo un 18,16%. El importe de las operaciones de venta en las que el depositario ha actuado como

comprador es 727.773,65 euros, suponiendo un 7,27%.

g) Las cantidades percibidas por las entidades del grupo en concepto de comisiones de intermediacion y

liquidacion de operaciones han sido 0,00, lo que supone un 0,00%.
a) Accionistas Significativos: 1 Accionista Significativo que representa un 32,44% del patrimonio.

Nota: El periodo de las operaciones relacionadas corresponde al del Informe, y los porcentajes se refieren al

Patrimonio Medio de la IIC en el periodo de referencia.
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8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periodico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

La aparicion del coronavirus, primera epidemia mundial en mas de 50 afios, con el confinamiento de hasta el 50%
de la poblacién mundial, ha supuesto que este haya sido uno de los periodos mas volatiles de la historia, habiendo
tenido en el mismo semestre, el mes con mayores caidas de la historia y el trimestre con mayores subidas de la
historia.

A pesar de que en el 2020 se espera la mayor caida del PIB mundial fuera de un periodo de guerra, el apoyo de los
bancos centrales y los gobiernos de las principales economias, mediante medidas monetarias y fiscales de apoyo a
los trabajadores y a las empresas con anuncios de recompras de bonos gubernamentales y corporativos, lineas de
financiacion y retraso en el pago de impuestos ha supuesto que el mercado recupere gran parte de las caidas
iniciales, por la esperanza de un fuerte rebote de la economia durante la segunda mitad del afio y durante el 2021.
Esta recuperacion va a depender en gran medida del control de la epidemia, evitando rebrotes importantes en las
economias occidentales, ya sea mediante la prevencion o por la aparicion de una vacuna en los proximos meses.
Los sectores mas afectados por la epidemia, como son el del turismo y ocio en general, que incluye entre otras
lineas aéreas, hoteles y restaurantes, se encuentran en una situacion delicada, necesitando varios de ellos
ampliaciones de capital y ayudas estatales. En cambio, las empresas de tecnologia estan siendo muy beneficiadas
por el miedo a la epidemia y las politicas de distanciamiento social.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Por la parte de renta variable, la composicion de la cartera al inicio de la epidemia presentaba un fuerte peso en
sectores afectados por las medidas de confinamiento, tales como lineas aéreas, o fabricantes de aviones, peso
que procedimos a reducir, debido por un lado al peligro de ampliacién de capital en algunas de estas empresas y
por otro al largo periodo de recuperacién de la demanda y la posible guerra de precios que se pueden producir en
estos sectores.

En este proceso se ha concentrado la cartera, reduciendo el nimero de empresas hasta cerca de 25 y entrando en
empresas del sector de medios de pago, tales como Visa o Mastercard, ya que esperamos que este sector se vea
beneficiado por el aumento del pago mediante tarjeta

En la parte de renta fija Los principales cambios han sida una reduccion del peso en bonos subordinados de
entidades financieras y el cierre de las coberturas sobre el bono espafiol a 10 afios.

¢) indice de referencia.

Nuestro indice de referencia, compuesto al 50% por el Eurostoxx 50 y al 50% por el ML EMU Large Cap
Investment Grade 1-3 ha sufrido una caida del 8,2%.

Este indice solo se establece a modo de comparaciéon de la rentabilidad obtenida, existiendo una total
discrecionalidad por parte de la gestora para la composicién de las carteras.

d) Evolucién del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la lIC.

El patrimonio de la SICAV ha pasado de 11,4 a 9,6 millones de euros y el nimero de accionistas de 181 a 170 en
este semestre.

La SICAV ha sufrido una perdida durante este periodo del 11,8%. La volatilidad de la IIC en los dltimos 12 meses
ha sido del 21,3%.

Los gastos soportados por la IIC, tanto por gestion como depositaria y resto de gastos corrientes durante este
semestre han sido del 0,45%.

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

La rentabilidad media de las IIC"s de renta variable mixta gestionadas por la entidad durante este semestre ha sido
del -11,2% y la rentabilidad media de todas las IIC’s gestionadas por la entidad ha sido del -10,6%.

La lIC ha tenido una rentabilidad durante este periodo del -11,8%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

BH Europa Flexible SICAV ha finalizado el semestre con una tesoreria superior al 5% y con un nivel de inversion
del 95%, estando un 42% invertido en Renta Variable y un 52% en Renta Fija, que en su totalidad esta invertida en
deuda corporativa. Del total de la inversién el 64% esta invertido en el mercado europeo y el resto principalmente
en EEUU y Canada.

Las principales incorporaciones a la cartera en este periodo han sido las obligaciones de la empresa Estaciones y
Servicios (EYSA) y los bonos del banco AIB y las principales salidas la venta de los bonos del banco
Farmafactoring y de la constructora COPASA.

Los valores que més han contribuido a la rentabilidad son por el lado positivo las acciones de Amazon con un 1,2%
y de S&P Global con un 0,6% y por el lado negativo, las acciones de IAG con un -1,8% y los bonos de Abanca con
un -1,4%.

La duracion media de la cartera de renta fija es de 2,7 afios y la rentabilidad de la cartera (YTW) del 13%

b) Operativa de préstamo de valores.

La IIC no ha realizado operativa de préstamo de valores durante el periodo.

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.
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Mantenemos cobertura sobre las posiciones en doélar, por un importe aproximado del 6,6% del patrimonio, no
teniendo coberturas sobre el resto de monedas.

d) Otra informacién sobre inversiones.

La SICAV no tiene inversiones en otras IIC’s ni tiene inversiones en activos no cotizados (art. 48.1.j del RIIC).

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

La lIC no tiene un objetivo concreto de rentabilidad

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

Entre los principales riesgos que puedan afectar al fondo destacariamos los siguientes:

Un rebrote del nimero de infectados que obligue a tomar nuevas medidas de confinamiento y de cierre de la
actividad comercial.

Una recuperacion economica débil y un aumento de la morosidad que afecte al sistema financiero.

Que el aumento del déficit en algin pais provoque un repunte de los tipos de interés, con el consiguiente efecto
sobre el crecimiento econémico.

Riesgos geopoliticos:

La posible intervencion europea por exceso de endeudamiento en alguno de los paises mas afectados por la crisis.

Un empeoramiento de las tensiones o incluso el inicio de un enfrentamiento entre EEUU e Iran o EEUU y China.

El VaR de la cartera a 12 meses con un nivel de confianza del 95% es del 29%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

El ejercicio de los derechos politicos y econdmicos inherentes a los valores que integren las carteras de las IIC se
hara, en todo caso, en interés exclusivo de los socios y participes de las IIC gestionadas.

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora ha establecido (tanto para cumplir con la normativa legal
vigente como para actuar en interés de los socios y participes de las IIC gestionadas) que salvo circunstancias
especiales que justifiquen el no ejercicio de los derechos politicos - en cuyo caso se informara de ello en los
correspondientes informes anuales -, la Entidad ejercera por cuenta de las IIC gestionadas, los derechos de
asistencia y voto en las Juntas Generales de las sociedades espafiolas, cuando (i) el emisor objeto de la
participacion de las IIC sea una sociedad espafiola, (ii) la participacion tenga una antigliedad superior a 12 meses y
(iii) dicha participacion represente, al menos, el uno por ciento del capital de la sociedad participada.

- Con caracter general, el voto de la Entidad ser& favorable respecto a todos los acuerdos que (i) doten de una
mayor liquidez al valor, (ii) aumenten su volumen de negociacion, o (ii) puedan generar un incremento en la
rentabilidad de la inversion. Se exceptian aquellas circunstancias extraordinarias que, justificadamente, aconsejen
desviarse del anterior criterio por entender que pueda perjudicar el interés de los participes o accionistas.

- Asimismo, se votara favorablemente la aprobacion de las cuentas anuales si el informe de auditoria no contiene
salvedades.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No se han producido en el periodo.

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

No aplica.

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

La IIC no ha soportado gastos derivados del servicio de andlisis ya que B&H ha decidido que los mismos sean
soportados por la gestora.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplica.

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

La fuerte recuperacion bursétil en anticipo de la futura recuperacion econémica, supone que el mercado se
encuentre en una situacion peligrosa, ya que en caso de no producirse la esperada recuperacion se podrian volver
a ver caidas en la renta variable. De cualquier forma, la calidad de las compafiias que componen la cartera de
acciones y el elevado peso del sector tecnolégico hacen que esperemos que el comportamiento de la cartera sea
superior al del mercado en caso de que se produjera un escenario negativo.

En cambio, mientras que los bonos gubernamentales y de empresas mas solventes han recuperado practicamente
la totalidad de la caida, los bonos de empresas con un rating por debajo del grado inversién o de sectores
afectados por el coronavirus, se encuentran con fuertes caidas en el afio, por lo que esperamos que conforme se
consolide la recuperacion, estos bonos sufran una fuerte mejora. Por el contrario, en caso de producirse un rebrote
de la epidemia estos bonos sufririan nuevas caidas, afectando por tanto negativamente a la cartera.

10. Informacion sobre la politica de remuneracion

No aplicable.

11. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
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No aplicable.
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