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1. Politica de Inversion y divisa de denominacion

Categoria
Vocacion inversora: Renta Fija Euro.
Perfil de riesgo: 3, en una escaladel 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 gestion toma como referencia la rentabilidad del indice Barclays Euro Agg Corporate
Bond, indice de renta fija corporativa europea.

La SICAV podra invertir hasta el 10% de su patrimonio en |IC financieras aptas, armonizadas 0 no,
pertenecientes o no al grupo de la Gestora.

Invertird de manera directa o indirecta a través de IIC en activos de 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 total en riesgo
divisa no superara el 10%.

Se caracteriza por tener un 100% de la exposicion total en renta fija de emisores preferentemente privados y
en menor medida publicos. La duracion media de su cartera se sitla entre 0 y 10 afios.

La gestion se dirigird a obtener altos rendimientos invirtiendo en activos de renta fija que, hasta el 100% del
patrimonio, podran ser de los denominados de "alta rentabilidad" y baja calificacion 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 depésitos, acciones preferentes,
obligaciones convertibles e instrumentos del mercado monetario cotizados aun cuando no sean liquidos.
Se podré 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.
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Se podra operar con derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de
cobertura y de inversién y no negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura
y de inversion.

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

Esta accion es de acumulacion, es decir, los rendimientos obtenidos son reinvertidos.

Las acciones de la Sociedad se negocian en el Mercado Alternativo Bursétil. El accionista podré suscribir y
reembolsar sus acciones con una frecuencia diaria.

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

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

La IIC ha realizado operaciones en instrumentos derivados con la finalidad de inversién para gestionar de un
modo més 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 11.836.098,00 11.969.243,00
N° de accionistas 237 237
Beneficios brutos distribuidos por accién (EUR)
. Patrimonio fin de Valor liguidativo
periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 14.388 1,2156 1,1552 1,2156
2018 12.504 1,0782 1,0736 1,1426
2017 12.441 1,1241 1,0537 1,1289
2016 8.129 1,0530 0,9490 1,0606
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
Comision de gestion
% efectivamente cobrado Sistema
Periodo Acumulada Base de calculo de imputacion
s/ patrimonio s/ resultados Total s/ patrimonio s/ resultados Total
0,30 0,15 0,46 0,60 0,24 0,84 patrimonio
Comision de depositario
% efectivamente cobrado
Periodo Acumulada Base de calculo
0,03 0,06 patrimonio
Periodo Periodo Afio actual Afio 2018
actual anterior

indice de rotacion de la cartera 0,58 0,74 1,32
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,12 0,03 -0,04

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
afio Ultimo ) ) )
. Trim-1 [ Trim-2 | Trim-3 2018 2017 2016 2014
actual trim (0)
12,74 3,34 1,86 2,75 4,24 -4,15 6,83 6,33
Gastos (% s/ patrimonio medio)
Acumulado Trimestral Anual
&I Sl Trim - 1 Trim - 2 Trim - 3 2018 2017 2016 2014
actual trim (0)
0,75 0,19 0,17 0,19 0,20 0,73 0,84

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 gestién sobre resultados ni

los costes de transaccion por la compraventa de valores.

Evolucion del valor liquidativo % Rentabilidad semestral de
ultimos 5 afos los ultimos 5 afios
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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 14.112 98,08 12.952 93,71
Cartera Interior 3.731 25,93 3.527 25,52
Cartera Exterior 10.079 70,05 9.177 66,39
Intereses de la Cartera de Inversion 302 2,10 248 1,79
Inversiones dudosas, morosas o en litigio
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 271 1,88 859 6,21
(+/-) RESTO 5 0,03 11 0,08
TOTAL PATRIMONIO 14.388 100,00% 13.822 100,00%
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) 13.822 12.504 12.504
(+/-) Compra/ venta de acciones (neto) -1,18 3,19 1,82 -140,38
(-) Dividendos a cuenta brutos distribuidos
(+/-) Rendimientos Netos 5,15 6,87 11,95 -18,46
(+) Rendimientos de Gestién 5,72 7,37 13,02 -15,51
(+) Intereses 2,53 2,87 5,39 -4,08
(+) Dividendos
(+/-) Resultados en renta fija (realizadas o no) 3,10 5,73 8,72 -41,13
(+/-) Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,01 0,01 -96,39
(+/-) Resultados en depésitos (realizadas o no)
(+/-) Resultados en derivados (realizadas o no) 0,09 -1,25 -1,10 -107,95
(+/-) Resultados en IIC (realizadas o no)
(+/-) Otros Resultados 0,01 0,01 -115,55
(+/-) Otros Rendimientos
(-) Gastos Repercutidos -0,57 -0,51 -1,08 21,34
(-) Comisién de gestion -0,46 -0,38 -0,84 30,70
(-) Comision de depositario -0,03 -0,03 -0,06 -20,49
(-) Gastos por servicios exteriores -0,03 -0,05 -0,08 -33,83
(-) Otros gastos de gestion corriente -0,01 -6,94
(-) Otros gastos repercutidos -0,05 -0,04 -0,10 38,29
(+) Ingresos 0,02 0,02 -100,00
(+) Comisiones de descuento a favor de la I1IC
(+) Comisiones retrocedidas
(+) Otros Ingresos 0,02 0,02 -100,00
(+/-) Revalorizaciéon inmuebles uso propio y resultados por enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 14.388 13.822 14.388

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 miles de EUR) y en porcentaje sobre el

patrimonio, al cierre del periodo.

Periodo actual

Periodo anterior

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

BONOIINSTITUT CATALA DE F|0,00]2022-07-05 EUR 271 1,96
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 271 1,96
BONOI|SACYR SA|4,50|2024-11-16 EUR 302 2,10 310 2,24
BONOI|ESTACION Y SERVICIOS|6,88|2021-07-23 EUR 430 2,99 433 3,13
BONO|SA DE OBRAS Y SERVIC|7,00[2020-12-19 EUR 296 2,14
BONO|IBERCAJA|7,00]2049-04-06 EUR 1.273 8,84 821 5,94
BONO|ORTIZ CONS Y PROYEC]|5,25|2023-10-09 EUR 303 2,11 303 2,19
BONO|AUDAX ENERGIA|5,50|2023-10-10 EUR 105 0,73 101 0,73
OBLIGACION|ABANCA|7,50|2049-10-02 EUR 435 3,02 202 1,46
PAGARE|RENTA CORP REAL EST|3,75|2020-10-02 EUR 95 0,69
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 2.848 19,79 2.561 18,52
BONOI|SA DE OBRAS Y SERVIC|7,00[2020-12-19 EUR 296 2,06

BONOJ|ORTIZ CONS Y PROYEC]|7,00]2019-07-03 EUR 101 0,73
BONOJ|INMOBILIARIA DEL SUR|1,49|2019-07-26 EUR 197 1,42
PAGARE|RENTA CORP REAL EST|3,75|2020-10-02 EUR 95 0,66

PAGARE|INMOBILIARIA DEL SUR|1,75|2020-04-27 EUR 197 1,37 197 1,42
BONO|OC INTERNATIONAL INV|3,00/2019-10-18 EUR 201 1,45
PAGARE|INMOBILIARIA DEL SUR|1,65|2020-07-27 EUR 295 2,05

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 883 6,14 696 5,02
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 3.731 25,93 3.528 25,50
TOTAL RENTA FIJA 3.731 25,93 3.528 25,50
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 3.731 25,93 3.528 25,50
BONO|DEUDA ESTADO RUMANIA|3,50|2034-04-03 EUR 331 2,40
BONO|DEUDA ESTADO GRIEGO]3,88|2029-03-12 EUR 449 3,25
BONO|DEUDA ESTADO RUMANIA|3,88|2035-10-29 EUR 234 1,62 230 1,66
BONO|DEUDA ESTADO TURQUIA|5,20|2026-02-16 EUR 271 1,89

Total Deuda Publica Cotizada méas de 1 afio 505 3,51 1.010 7,31
BONO|BANCO CREDITO SOCIAL|7,75|2027-06-07 EUR 705 4,90 869 6,29
BONO|OBRASCON HUARTE|5,50|2023-03-15 EUR 261 1,82 199 1,44
BONOJACCIONA FIN.FILIALES|4,25|2031-11-25 EUR 204 1,41 197 1,43
BONO|BANCA FARMAFACTORING|5,88|2027-03-02 EUR 407 2,83 380 2,75
BONO|BANCO CREDITO SOCIAL|9,00|2026-11-03 EUR 309 2,15

BONO|NORDEX SE|6,50|2023-02-01 EUR 207 1,44 202 1,46
BONO|BANCO BPM SPA|9,00|2049-03-29 EUR 251 1,82
BONO|MOTA ENGIL SGPS SA|4,00|2023-01-04 EUR 180 1,25 179 1,30
BONO|GRUPO ANTOLIN IRAUSA|3,38|2026-04-30 EUR 657 4,57 451 3,27
BONO|ACHMEA BV|6,00|2043-04-04 EUR 117 0,85
BONO|BRF BRASIL FOODS SA|2,75|2022-06-03 EUR 101 0,73
BONO|TEVA PHARMACEUTICAL|1,88|2027-03-31 EUR 241 1,68 227 1,64
BONOI|COTY INC|4,75|2026-04-15 EUR 318 2,21 300 2,17
BONOIFIDELITY INTERNATION]|2,50|2026-11-04 EUR 214 1,55
BONO|BANCO COMERC PORTUG]|4,50|2027-12-07 EUR 212 1,47 204 1,47
BONO|PETROLEOS MEXICANOS|4,88|2028-02-21 EUR 862 5,99 688 4,98
BONO|ECONOCOM GROUP SA|0,50|2023-03-06 EUR 100 0,70 103 0,75
BONO|RENTA CORP REAL EST|6,25|2023-10-02 EUR 301 2,10 307 2,22
BONO|CAIXA GRAL DE DEPOS|10,75|2049-03-30 EUR 236 1,64 233 1,68
BONOIJARYZTA SA|0,52|2049-04-28 CHF 147 1,02 148 1,07
BONO|MOTA ENGIL SGPS SA|4,50|2022-11-28 EUR 141 0,98 142 1,03
BONO|TAKEDA PHARMACEUTICA|3,00]2030-11-21 EUR 347 2,51
BONOJJAGUAR LAND ROVER AU|4,50|2026-01-15 EUR 190 1,32 177 1,28
BONOJACS|1,88|2026-04-20 EUR 204 1,48
BONOJALDESA|7,25|2021-04-01 EUR 51 0,37
BONO|VOLKSWAGEN FINANCIAL|4,13|2038-11-16 EUR 122 0,88
BONO|ALTRIA GROUP INC|3,13|2031-06-15 EUR 109 0,79
BONO|ABERTIS INFRAESTRUCT]|3,00|2031-03-27 EUR 110 0,79
BONO|TASTY BONDCO 1 SA|6,25|2026-05-15 EUR 315 2,19 318 2,30
BONOIINEOS FINANCE PLC]|2,88|2026-05-01 EUR 207 1,44 203 1,47
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Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de la inversién y emisor Divisa Valor de % Valor de %
mercado mercado
BONO|ENCE ENERGIA Y CELUL|1,25|2023-03-05 EUR 187 1,30 190 1,37
BONO|MYLAN NV/|3,13|2028-11-22 EUR 207 1,50
BONO|NE PROPERTY COOPER|2,63|2023-05-22 EUR 103 0,74
BONOIJATLANTIA SPA|1,88|2027-07-13 EUR 187 1,30
BONOIINTL CONS AIRLINES|1,50|2027-07-04 EUR 200 1,39
BONOIVITTORIA ASSICURIZAC]|5,75|2028-07-11 EUR 346 2,41
BONOJAUCHAN HOLDING SA|2,38|2025-04-25 EUR 209 1,45
BONO|GRUPO PESTANA SGPS|2,50|2025-09-23 EUR 101 0,70
BONO|CREDITO REAL SAB|5,00|2027-02-01 EUR 106 0,73
BONO|UNIPOL GRUPPO SPA|3,50|2027-11-29 EUR 217 1,51
BONO|HAYA FINANCE 2017 SA|5,25|2022-11-15 EUR 187 1,30
BONO|ARCELOR MITTAL|1,75|2025-11-19 EUR 203 1,41
BONO|TEEKAY CORP|5,00|2023-01-15 uUsD 157 1,09
BONOI|TECNICAS REUNIDAS SA|3,25|2027-12-12 EUR 201 1,39
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 8.501 59,09 7.653 55,38
BONO|BANCO BPM SPA|9,00|2049-03-29 EUR 251 1,74
BONOJ|UNICREDIT SPA|6,75|2049-09-10 EUR 201 1,46
BONO|FORD MOTOR CREDIT]|0,30]2024-12-01 EUR 90 0,63 93 0,67
OBLIGACION|OBRASCON HUARTE|7,63|2020-03-15 EUR 97 0,68
BONOJAEGON NV|5,63|2049-04-15 EUR 233 1,62 222 1,61
PAGARE|JOSE DE MELLO SAUDE|1,26|2020-07-16 EUR 99 0,69
BONOJAURELIUS EQUITY OPPO|4,25|2024-12-05 EUR 199 1,38
BONO|GAMIGO AG|7,75|2022-10-11 EUR 104 0,72
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 1.073 7,46 516 3,74
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 10.079 70,06 9.179 66,43
TOTAL RENTA FIJA 10.079 70,06 9.179 66,43
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 10.079 70,06 9.179 66,43
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 13.810 95,99 12.707 91,93

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

3.2. Distribucién de las inversiones financieras, al cierre del periodo:

total

Distribucion Sectores

Porcentaje respecto al patrimonio

CONSUMO CICLICO: 10,79%

CONSUMO, NO CICLICOS: 11,34%

INDUSTRIAL: 14,89%

OTROS: 21,27%

FINANCIERO: 41,72%

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

de EUR)
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Subyacente

Instrumento

Importe
nominal
comprometido

Objetivo
dela
inversion

BN.ESTADO 1,45% A:30/04/2029

Total subyacente renta fija

Total subyacente tipo de cambio

V/ Fut. FUT.EURO-BONO SPAIN A:06/03/2020

EURO V/ Fut. FUT.CME EUR/USD 16/03/2020
EURO V/ Fut. FUT.CME EURO/CHF 16/03/2020

2.386
2.386
124
126
250

cobertura

cobertura

cobertura

TOTAL OBLIGACIONES

2.636

4. Hechos relevantes

Si

a. Suspension temporal de la negociacion de acciones

b. Reanudacion de la negociacién de acciones

c¢. Reduccién significativa de capital en circulaciéon

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

f. Imposibilidad de poner mas acciones en circulacién

g. Otros hechos relevantes

X | X [ X | X[ X]|X|X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Si

No

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

b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales

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

respectivamente

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

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 161.217,82
euros, suponiendo un 1,13%. El importe de las operaciones de venta en las que el depositario ha actuado como

comprador es 98.232,46 euros, suponiendo un 0,69%.

g) Las cantidades percibidas por las entidades del grupo en concepto de comisiones de intermediacion y
liguidacion de operaciones han sido 0,00, lo que supone un 0,00%.

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.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV
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No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periodico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

La reduccion de las principales incertidumbres que preocupaban al mercado, con el rotundo triunfo de los
conservadores en las elecciones britanicas, que ha permitido aprobar el acuerdo de salida del Reino Unido de la
Union Europea y la firma de un acuerdo de comercio entre EEUU y China -por el cual el primero reduce los
aranceles comerciales a cambio de un aumento de la compra de productos agricolas, la mayor apertura de la
economia china y el refuerzo de la proteccion de la propiedad industrial-, han seguido impulsando al mercado
durante este segundo semestre, ya que estos factores, junto a la decidida accién de los bancos centrales, han
alejado el riesgo de recesion econémica sobre la economia mundial.

Como reflejo de ello, los tipos de interés a 10 afios han tocado fondo durante este semestre y han empezado a
aumentar tanto en EEUU como en Europa y la curva de tipos de interés en EEUU ha cambiado su pendiente de
tipos de interés, mostrando actualmente una pendiente positiva.

Debido a esta subida de tipos, el importe de bonos con tipos negativos se ha reducido en un tercio. Ademas, y al
contrario de lo que descontaba el mercado hace unos meses, no se esperan nuevas bajadas de tipos en el 2020.
b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Este mayor optimismo econdmico ha llevado a una reduccién de los diferenciales de la deuda corporativa en
general y la deuda bancaria en particular, suponiendo estos sectores una parte importante de la cartera, por lo que
la rentabilidad ha sido muy positiva en este periodo, al contrario de la rentabilidad de nuestro indice de referencia.
Durante este semestre hemos reducido el peso de los bonos con grado inversion y hemos aumentado el peso de
los bonos por debajo del grado inversion. Por otro lado, hemos cambiado de alemanes a espafioles, la importante
posicién vendida en bonos gubernamentales a 10 afios que mantenemos como cobertura de tipos de interés.

c) Indice de referencia.

Nuestro indice de referencia, el Barclays Euro Aggregate Corporate Bond, ha obtenido una rentabilidad del 0,8%.
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 13,8 a 14,4 millones de euros y el nimero de accionistas de 237 a 237 en
este semestre.

La SICAV ha tenido una rentabilidad durante este periodo del 5,3%.

Los gastos soportados por la IIC, tanto por gestion como depositaria y resto de gastos corrientes durante este
semestre han sido del 0,36%.

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

La rentabilidad media de las 1IC"s de renta fija gestionadas por la entidad durante este semestre ha sido del 5,2% y
la rentabilidad media de todas las 1IC’s gestionadas por la entidad ha sido del 7,8%.

La IIC ha tenido una rentabilidad durante este periodo del 5,2%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

BH Renta Fija Europa SICAV ha finalizado el semestre con una tesoreria ligeramente superior al 2%, con un nivel
de inversion en renta fija corporativa del 94% y en renta fija gubernamental cercana al 4%, estando un 89%
invertido en el mercado europeo y el resto en empresas de fuera de Europa.

Las principales incorporaciones a la cartera en este periodo han sido los bonos de la aseguradora italiana Vittoria y
del gobierno de Turquia y las principales salidas la venta de la farmacéutica Takeda y de la gestora de fondos
Fidelity.

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.

El fondo esta invertido en el 98% en euros, manteniendo sendas posiciones del 1% en Francos Suizos y Délares,
las cuales mantenemos cubiertas con derivados.

Tenemos posiciones vendidas en futuros sobre los bonos espafioles a 10 afios por un importe del 17% de la
cartera como medida de cobertura sobre un aumento en los tipos de interés a medio y largo plazo, consiguiendo
reducir la duracién media de la cartera desde los 3,7 hasta los 2,1 afios.

d) Otra informacién sobre inversiones.

La SICAV no tiene inversiones en otras IIC’s.

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 enfriamiento o incluso una recesion en las economias occidentales.

Que las conversaciones encaminadas a finalizar la guerra comercial entre EEUU y China se rompan o que se inicie
una guerra comercial con la zona Euro, lo que afectaria al comercial mundial y a la confianza econémica.

Que una subida de la inflacion provoque un repunte de los tipos de interés y de las politicas de los bancos
centrales, con el consiguiente efecto sobre el crecimiento econémico.
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Riesgos geopoliticos:

El riesgo de un Brexit duro y sin acuerdo.

La victoria en las elecciones presidenciales de EEUU de un candidato con politicas liberales.

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

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

El ejercicio de los derechos politicos y econdémicos inherentes a los valores que integren las carteras de las IIC se
hard, 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.

Gracias al apoyo del BCE y de la FED a la economia mediante la bajada de tipos de interés, junto con la resolucién
de las dudas que atenazan al mercado como son el Brexit o las relaciones entre EEUU y China, se ha producido
una mejora del sentimiento inversor, lo que ha provocado una fuerte reduccion de las primas de riesgo y por tanto
una subida de los bonos durante el 2019, lo que deja las valoraciones més ajustadas.

Esta mejora econémica esperamos que se siga reflejando en los valores que componen la cartera, tales como los
subordinados bancarios, el sector automovilistico y el industrial. Si esto es asi y dado que la rentabilidad (YTW) de
la cartera es del 4.4%, esperamos obtener en este escenario una rentabilidad cercana al 4%.

10. Informacion sobre la politica de remuneracion

La cuantia total de la remuneracion abonada por la sociedad gestora a su personal en 2019 ha sido de 539.128
euros que en su totalidad corresponden a remuneracion fija no habiéndose abonado ninguna remuneracién
variable durante el periodo. A 31 de diciembre de 2019 los empleados que figuran en plantilla de la sociedad
gestora son 10. La totalidad de éstos son beneficiarios de una remuneracion fija. Ninguna de las remuneraciones al
personal se ha basado en una participacion en los beneficios de las IICs obtenidas por la SGIIC como
compensacion por la gestion.

A 31 de diciembre de 2019 el nimero de altos cargos dentro de la SGIIC es de 3. La remuneracion fija de este
colectivo ha ascendido a 226.180 euros no habiendo recibido remuneracion variable.

Durante el 2019 no se ha producido ningln cambio en la politica remunerativa de la SGIIC.

La politica remunerativa de Buy & Hold se fundamenta en los siguientes principios generales:

- Debe evitar conflictos de interés e incumplimientos de normas de conducta y debe ser compatible con la
obligacién del personal de actuar con honestidad, imparcialidad y profesionalidad, y en el mayor interés de los
clientes.

- Debe permitir una gestién adecuada y eficaz del riesgo, sin que existan incentivos que impliquen la asuncion de
riesgos por encima del nivel tolerado por la Entidad, y con los perfiles de riesgo, las nhormas de los fondos o los
estatutos de las IIC gestionadas por la Entidad.

- Debe ser compatible con la estrategia empresarial, l0os objetivos, los valores, y los intereses de la Entidad, y de
las IIC que gestiona, o de los inversores de la IIC, incluyendo medidas para evitar los conflictos de intereses.

- Las retribuciones variables deben ser coherentes con el mantenimiento de una base sélida de capital.

- Cuando la remuneracién esté vinculada a los resultados, su importe total se basara en una evaluacion en la que
se combinen los resultados de la persona y los de la unidad de negocio o las IIC afectadas y los resultados
globales de la Entidad. En la evaluacion de los resultados individuales se atendera tanto a criterios financieros
como no financieros.

- La evaluacion de los resultados se llevara a cabo en un marco plurianual adecuado al ciclo de vida de las IIC
gestionadas por la Entidad, a fin de garantizar que el proceso de evaluacion se base en los resultados a mas largo
plazo y que la liquidacién efectiva de los componentes de la remuneracion basados en los resultados se extienda a
lo largo de un periodo que tenga en cuenta la politica de reembolso de las IIC que gestione y sus riesgos de
inversion.
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- La remuneracion variable solo podra garantizarse en casos excepcionales, en el contexto de la contratacion de
nuevo personal y con caracter limitado al primer afio.

- Los componentes fijos y los componentes variables estaran debidamente equilibrados. La remuneracion fija debe
ser lo suficientemente elevada para retribuir los servicios profesionales prestados segun el nivel de educacion, el
grado de antigiiedad, el nivel de conocimientos especializados y las cualificaciones exigidas, las limitaciones y la
experiencia laboral, el sector empresarial y la region relevantes.

- La politica de remuneracion debe ser plenamente flexible sobre la remuneracién variable, lo que implica que no
solo la remuneracion variable se reducira en caso de resultados negativos sino también que puede reducirse hasta
cero en algunos casos.

- La remuneracion variable debe estar vinculada a los resultados y ajustarse por el riesgo.

- Los pagos por rescision anticipada de un contrato se basaran en los resultados obtenidos en el transcurso del
tiempo y se establecerdn de forma que no recompensen los malos resultados.

- En la medicion de los resultados con vistas a calcular los componentes variables de la remuneracion o los lotes
de componentes variables de la remuneracion se incluira un mecanismo completo de ajuste para integrar todos los
tipos de riesgos corrientes y futuros.

- La remuneracion variable, incluida la parte aplazada, se pagara o se entrara en posesion de la misma Unicamente
si resulta sostenible con arreglo a la situacion financiera de la Entidad en su conjunto, y si se justifica con arreglo a
los resultados de la unidad de negocio de la IIC y de la persona de que se trate.

- La remuneracion variable total se contraera generalmente de forma considerable cuando la Entidad o la IIC
obtengan unos resultados financieros mediocres o negativos, teniendo en cuenta la remuneracién actual y la
reduccion de los pagos de los importes obtenidos anteriormente, incluso a través de disposiciones de penalizacion
0 recuperacion.

Puede consultar la politica de remuneracién con mayor detalle en nuestra pagina web www.buyandhold.es en el
apartado de condiciones legales.

11. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

No aplicable.
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