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1. Politica de inversién y divisa de denominacion

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

Descripcion general
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inversion en valores de una misma emisién no supera el 30% del activo de la IIC.

Se podré operar con derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de
inversion y no negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversiéon. 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 gestion 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 emisidn/emisor, ni duracién, ni por capitalizacién bursatil, ni por divisa, ni por sector
econdmico.

El grado maximo de exposicién al riesgo de mercado a través de derivados es el importe del patrimonio neto.

La SICAYV 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 calificacion 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 distribucién de la inversion entre los mercados de renta fija y renta variable oscilara en funcién de la evolucion
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 gestion acreditada a juicio de la Sociedad Gestora.
Asimismo, se tendran en consideracion todos aquellos aspectos que condicionan la construccién 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, adquisicién temporal de activos
(principalmente, deuda publica espafiola y, en su caso, cualquier activo de renta fija adecuado a la politica de la SICAV)
gue habitualmente se contrataran 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 liquidacion 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 econdmicamente adecuada
para la SICAV, en el sentido de que resulta eficaz en relacién a su coste.

El riesgo de contraparte derivado de la operativa con instrumentos derivados OTC podra mitigarse (total o parcialmente)
mediante la aportacién 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 atendera 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 Inversién 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 modificacién 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




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

Divisa de denominacién EUR

2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2019 2018
indice de rotacién de la cartera 1,05 0,00 1,05 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,01 0,00 0,01 0,00

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los dltimos disponibles

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

Periodo actual Periodo anterior
N° de acciones en circulacion 8.899.970,00 9.068.522,00
N° de accionistas 184,00 195,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
—— Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méximo
Periodo del informe 10.742 1,2069 1,0675 1,2099
2018 9.743 1,0743 1,0626 1,2294
2017 12.418 1,1989 1,0737 1,2046
2016 10.011 1,0688 0,8868 1,0701

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

Cotizacion (€)

Volumen medio

Frecuencia (%)

Mercado en el que cotiza

Min Max Fin de periodo diario (miles €)
1,07 1,21 1,21 0 0,00 MAB
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
- Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
- - - - calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,35 0,04 0,38 0,35 0,04 0,38 patrimonio
Comision de depositario 0,03 0,03 patrimonio




2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . . o
2019 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 Afo t-5
12,34 3,47 8,58 -8,64 -0,58 -10,39 12,18 6,53
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,22 0,23 0,21 0,21 0,86 1,08 0,00

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras |IC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la
compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

Evolucién del valor liquidativo, cotizacién o

cambios aplicados. Ultimos 5 afios

Evolucion del Valor Liquidativo
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2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 10.321 96,08 9.137 93,78
* Cartera interior 2.621 24,40 2.808 28,82
* Cartera exterior 7.571 70,48 6.230 63,94
* Intereses de la cartera de inversion 129 1,20 99 1,02
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 339 3,16 547 5,61
(+/-) RESTO 82 0,76 58 0,60
TOTAL PATRIMONIO 10.742 100,00 % 9.743 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 9.743 11.930 9.743
+ Compra/ venta de acciones (neto) -1,81 -10,14 -1,81 -82,66
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 11,43 -10,39 11,43 -207,21
(+) Rendimientos de gestion 12,07 -9,97 12,07 -217,95
+ Intereses 2,01 1,65 2,01 18,53
+ Dividendos 0,30 0,20 0,30 47,31
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 3,89 -2,58 3,89 -246,82
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 6,85 -5,66 6,85 -217,87
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,95 -0,53 -0,95 73,41
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 -3,04 0,00 -100,00
+ Oftros resultados -0,05 -0,01 -0,05 234,11
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,65 -0,43 -0,65 44,58
- Comision de sociedad gestora -0,38 -0,35 -0,38 5,67
- Comision de depositario -0,03 -0,03 -0,03 12,68
- Gastos por servicios exteriores -0,06 -0,01 -0,06 707,63
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 10,06
- Otros gastos repercutidos -0,16 -0,04 -0,16 295,60
(+) Ingresos 0,00 0,02 0,00 -100,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,02 0,00 -100,00
+ Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por
. o - 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 10.742 9.743 10.742

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




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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 1.843 17,17 1.637 16,81
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 1.843 17,17 1.637 16,81
TOTAL RV COTIZADA 778 7,24 1171 12,03
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 778 7,24 1171 12,03
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 2,621 24,41 2.808 28,84
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 4.273 39,78 3.151 32,36
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 4.273 39,78 3.151 32,36
TOTAL RV COTIZADA 3.298 30,71 3.078 31,58
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 3.298 30,71 3.078 31,58
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 7.571 70,49 6.229 63,94
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 10.193 94,90 9.038 92,78

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

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

Distribucién Sectores

616E74EDE13B20: 100,00%

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

Importe nominal . . o
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido

V/ Fut.
BN.BUNDESREPUB.DEUTSCHLA 1,75%15/02/2024 FUT.EURO-BOBL 535 Cobertura
A:10/09/2019




Importe nominal L . L
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
V/ Fut.
BN.BUNDESREPUB.DEUTSCHLA 0,5% 15/02/2028 |FUT.EURO-BUND 342 Cobertura
A:10/09/2019
Total subyacente renta fija 877
V/ Fut. FUT.CME
EURO EUR/USD 373 Cobertura
A:18/09/2019
LIBRA ESTERLINA C/ Compromiso 27 Inversion
Total subyacente tipo de cambio 400
TOTAL OBLIGACIONES 1277
4. Hechos relevantes
SI NO
a. Suspensién temporal de la negociacion de acciones X
b. Reanudacion de la negociacién de acciones X
c. Reduccion significativa de capital en circulacion X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion X
g. Otros hechos relevantes 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%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha X

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

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

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

d) El importe de las operaciones de compra en las que el depositario ha actuado como vendedor es 1.043.267,79 euros,
suponiendo un 10,04%. El importe de las operaciones de venta en las que el depositario ha actuado como comprador es
994.953,98 euros, suponiendo un 9,58%.

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 el 31,48% 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

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

Las mismas amenazas que provocaron las fuertes caidas en la bolsa y la renta fija en el Gltimo trimestre del 2018, como
son el Brexit, la guerra comercial entre EEUU y China y el posible enfriamiento econémico, siguen estando presentes,
pero a pesar de ello la bolsa y la renta fija han tenido uno de los mejores semestres de los Gltimos 10 afios.

Varios motivos han ayudado a ello, por un lado los resultados empresariales publicados han seguido siendo relativamente
positivos, mostrando un crecimiento de las ventas y beneficios. En segundo lugar, los bancos centrales tanto Europeos
como Americano han cambiado su discurso de endurecimiento monetario a uno de bajada de tipos y apoyo monetario a la
economia. Por dltimo, el alto nivel de cautela de los inversores al inicio del afio, con niveles de liquidez muy alto ha jugado
una vez mas a favor de la recuperacion de las bolsas.

Durante este semestre los inversores han buscado yield en el mercado de renta fija, impulsando hacia arriba el precio de
los bonos y por lo tanto reduciendo la rentabilidad futura de los mismos y en el mercado de renta variable, invirtiendo en
las empresas y sectores que muestran crecimiento. Igualmente los inversores castigan con fuerza a los sectores que
muestran debilidad y fruto de ello, el sector Inmobiliario ha sido el sector mas castigado, presionado por los datos de
bajada de ventas en los comercios fisicos, debido a la competencia del comercio online.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

En lo referente a la cartera de renta fija estos factores han provocado que la mayoria de posiciones en cartera hayan
tenido un comportamiento muy positivo en este periodo, destacando Unicamente por el lado negativo la mala evolucion de
las posiciones vendidas en bonos alemanes a 5 y 10 afios, que usamos como cobertura ante una subida de tipos de
interés.

En la parte de renta variable, este semestre hemos finalizado la rotacion iniciada a finales del afio pasado hacia valores de
mayor calidad, con mayores ventajas competitivas y en sectores de crecimiento, destacando la inversion en el sector de
tecnologia y también la inversion en el sector de lineas aéreas. Sobre el sector tecnoldgico destacariamos por un lado el
fuerte crecimiento esperado de sus ingresos y por otro que la composicion del mismo es muy heterogéneo y que abarca
desde la venta online, redes sociales hasta reserva de hoteles. Respecto al sector de lineas aéreas destacariamos la
fuerte concentracion que se ha producido en la Gltima década lo que ha supuesto que las empresas tenga un mayor
control de los precios y que no se produzcan las guerras de precios salvajes de otras épocas, pero ante el temor de un
enfriamiento econdémico, el sector ha sido fuertemente castigado, lo cual consideramos que es una oportunidad de
compra.

c) 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 obtenido una rentabilidad del 8,2%.

Este indice solo se establece a modo de comparacién 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 IIC.




El patrimonio de la SICAV ha pasado de 9,7 a 10,7 millones de euros y el nimero de accionistas de 195 a 184 en este
semestre.

La SICAV ha tenido una rentabilidad durante este semestre del 12,3%

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

e) Rendimiento del fondo en comparacion 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
11,7% y la rentabilidad media de todas las IIC’s gestionadas por la entidad ha sido del 13,4%.

La IIC ha tenido una rentabilidad durante este semestre del 12,3%,

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 3% y con un nivel de inversion superior
al 96%, estando un 38% invertido en Renta Variable y un 58% en Renta Fija, de la que un 2% son bonos
gubernamentales. Del total de la inversién el 75% estéa 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 Pemex, Abanca y Antolin y las
principales salidas la venta de los bonos de Generali, NE Property y BBVA.

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.

Mantenemos Unicamente cobertura sobre aproximadamente el 18% de las posiciones en dolar, no teniendo coberturas
sobre el resto de monedas.

También tenemos posiciones vendidas en futuros sobre los bonos alemanes a 5 y 10 afios por un importe conjunto del 8%
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 3,8 hasta los 3 afios.

d) Otra informacién sobre inversiones.

La SICAV no tiene inversiones en otras IIC’s.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

La IIC 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 si inicie una
guerra comercial con la zona Euro, lo que afectaria al comercial mundial y a la confianza econdmica.

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

Riesgos geopoliticos:

El riesgo de un Brexit duro y sin acuerdo.

El inicio de un conflicto con Iran, ante el aumento de las tensiones entre este pais, EEUU y el Reino Unido.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

El ejercicio de los derechos politicos y econémicos 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 informaréa 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 antigiiedad superior a 12 meses Yy (iii) dicha participacion represente, al menos, el uno por ciento
del capital de la sociedad participada.

- Con caracter general, el voto de la Entidad sera favorable respecto a todos los acuerdos que (i) doten de una mayo




liquidez al valor, (ii) aumenten su volumen de negociacion, o (i) puedan generar un incremento en la rentabilidad de la
inversion. Se exceptlan 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 contieng
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 analisis 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.

El decidido apoyo del BCE y de la FED a la economia, tanto con un mensaje claramente acomodaticio como con posibles
bajadas de tipos de interés han provocado una fuerte bajada de los tipos de interés y ha servido para alejar el peligro de
una recesion, mostrando los datos actuales Unicamente una ligera desaceleracion econémica, principalmente en China y
en Europa. Confiamos que estas medidas de apoyo sigan manteniendo el crecimiento econdmico de las principales
economias occidentales y por tanto apoyando una evolucién positiva de las empresas, de las acciones y de los bonos de
laliC.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de lainversién y emisor Divisa Perody actual Penodo anteror
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
ES0865936001 - OBLIGACION|ABANCA|7,50|2049-10-02 EUR 405 3,77 0 0,00
ES0844251001 - BONO|IBERCAJA|7,00]2049-04-06 EUR 616 5,74 731 7,50
ES0276156009 - BONO|SA DE OBRAS Y SERVIC|7,00[2020-12-19 EUR 298 2,78 301 3,09
ES0205037007 - BONO|ESTACION Y SERVICIOS|6,88|2021-07-23 EUR 216 2,01 215 2,21
ES0282870007 - BONO|SACYR SA|4,50/2024-11-16 EUR 207 1,93 205 2,10
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 1.743 16,23 1.451 14,90
ES0305088017 - BONO|OC INTERNATIONAL INV/|3,00[2019-10-18 EUR 100 0,94 0 0,00
ES0813211002 - BONO|BBVA|5,88|2049-09-24 EUR 0 0,00 186 1,91
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 100 0,94 186 191
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 1.843 17,17 1.637 16,81
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 1.843 17,17 1.637 16,81
ES0171996095 - ACCIONES|GRIFOLS,SA EUR 167 1,55 0 0,00
ES06735169D7 - DERECHOS|REPSOL SA EUR 0 0,00 3 0,03
ES0168675090 - ACCIONES|LIBERBANK SA EUR 0 0,00 131 134
ES0173516115 - ACCIONES|REPSOL SA EUR 0 0,00 100 1,03
ES0113211835 - ACCIONES|BBVA EUR 0 0,00 156 1,60
ES0183746314 - ACCIONES|VIDRALA SA EUR 106 0,98 0 0,00
ES0177542018 - ACCIONES|INTL CONS AIRLINES EUR 160 1,49 126 1,29
ES0105229001 - ACCIONES|PROSEGUR CASH, SA EUR 110 1,02 200 2,05
ES0110944172 - ACCIONES|QUABIT INMOBILIARIA EUR 53 0,49 127 131
ES0105630315 - ACCIONES|CIE AUTOMOTIVE SA EUR 184 1,71 175 1,79
ES0113900J37 - ACCIONES|BANCO SANTANDER EUR 0 0,00 154 1,59
TOTAL RV COTIZADA 778 7,24 1.171 12,03
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 778 7,24 1171 12,03
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 2.621 24,41 2.808 28,84
XS1970549561 - BONO|DEUDA ESTADO RUMANIA|3,50|2034-04-03 EUR 221 2,06 0 0,00
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 221 2,06 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
XS1990733898 - BONO|TASTY BONDCO 1 SA|6,25|2026-05-15 EUR 212 1,97 0 0,00
XS1028959754 - BONO|ALDESA|7,25[2021-04-01 EUR 51 0,48 0 0,00
XS1598243142 - BONO|GRUPO ANTOLIN IRAUSA|3,25|2024-04-30 EUR 93 0,86 0 0,00
XS1325078308 - BONO|NE PROPERTY COOPER]|3,75|2021-02-26 EUR 0 0,00 188 1,93
XS1881005976 - BONOJJAGUAR LAND ROVER AU|4,50|2026-01-15 EUR 88 0,82 84 0,86
PTCGDJOMO0022 - BONO|CAIXA GRAL DE DEPOS]|10,75|2049-03-30 EUR 233 2,17 219 2,25
XS1883986934 - BONO|RENTA CORP REAL EST|6,25|2023-10-02 EUR 102 0,95 103 1,05
XS1568888777 - BONO|PETROLEOS MEXICANOS|4,88|2028-02-21 EUR 588 5,48 0 0,00
XS1801788305 - BONO|COTY INC|4,75|2026-04-15 EUR 199 1,86 0 0,00
XS1812087598 - BONO|GRUPO ANTOLIN IRAUSA|3,38|2026-04-30 EUR 269 2,50 0 0,00
1T0004596109 - BONO|BANCO BPM SPA|9,00]2049-03-29 EUR 201 1,87 202 2,08
XS1713474168 - BONO|NORDEX SE|6,50[2023-02-01 EUR 202 1,88 181 1,86
XS1512736379 - BONO|BANCO CREDITO SOCIAL|9,00|2026-11-03 EUR 0 0,00 870 8,93
XS1572408380 - BONO|BANCA FARMAFACTORING|5,88|2027-03-02 EUR 285 2,65 274 2,81
XS1525867104 - BONOJACCIONA FIN.FILIALES|4,25|2031-11-25 EUR 99 0,92 111 114
XS0214965963 - BONO|TELECOM ITALIA SPA|5,25|2055-03-17 EUR 0 0,00 97 1,00
XS1206510569 - BONO|JOBRASCON HUARTE|5,50/2023-03-15 EUR 140 1,30 111 114
XS1043961439 - BONOJOBRASCON HUARTEJ4,75[2022-03-15 EUR 0 0,00 55 0,57
XS1626771791 - BONO|BANCO CREDITO SOCIAL|7,75|2027-06-07 EUR 772 7,19 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 3.534 32,90 2.496 25,62
XS1886478806 - BONOJAEGON NV/|5,63|2049-04-15 EUR 222 2,07 0 0,00
XS1088135634 - BONO|DIA|1,50|2019-07-22 EUR 0 0,00 70 0,72
XS1107890847 - BONO|UNICREDIT SPA|6,75|2049-09-10 EUR 201 1,87 0 0,00
XS1084838496 - BONO|TURKIYE GARANTI BANK]3,38|2019-07-08 EUR 95 0,88 98 1,01
XS1063399700 - BONO|SACYR SA|4,00/2019-05-08 EUR 0 0,00 96 0,99
XS1681774888 - BONO|MASARIA INVESTMENTS|5,25|2024-09-15 EUR 0 0,00 94 0,96
XS1428773763 - BONOJASSICURAZIONI GENERA|5,00|2048-06-08 EUR 0 0,00 204 2,09
XS1717590563 - BONO|NAVIERA ARMAS SA|4,25|2024-11-15 EUR 0 0,00 94 0,97
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 518 4,82 656 6,74
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 4.273 39,78 3.151 32,36
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 4.273 39,78 3.151 32,36
GB00B8C3BL03 - ACCIONES|SAGE GROUP PLC/THE GBP 53 0,50 0 0,00
US6315122092 - ACCIONES|NASPERS LTD UsD 120 1,12 0 0,00
US78467J1007 - ACCIONES|SS&C TECHNOLOG. HLDG UsD 52 0,49 0 0,00
GG00B4L84979 - ACCIONES|BURFORD CAPITAL LTD GBP 110 1,02 0 0,00
FR0000071946 - ACCIONES|ALTEN, SA EUR 175 1,63 0 0,00
US0970231058 - ACCIONES|BOEING CO/THE UsD 100 0,93 0 0,00
US09857L1089 - ACCIONES|BOOKING HOLDINGS INC UsD 166 1,55 0 0,00
US8982021060 - ACCIONES|TRUPANION INC UsD 96 0,89 0 0,00
IEO0B4BNMY34 - ACCIONES|ACCENTURE PLC UsD 62 0,58 0 0,00
US88032Q1094 - ACCIONES|TENCENT HOLDINGS LTD UsD 0 0,00 109 1,12
US0231351067 - ACCIONES|AMAZON.COM INC UsD 118 1,10 93 0,95
DE0007164600 - ACCIONES|SAP SE EUR 202 1,88 145 1,49
CA1125851040 - ACCIONES|BROOKFIELD ASSET MAN UsD 264 2,46 210 2,15
US6153691059 - ACCIONES|MOODY'S CORPORATION UsD 144 1,34 141 1,45
1T0005252728 - ACCIONES|BREMBO SpA EUR 57 0,54 115 1,18
CA46016U1084 - ACCIONES|INTERNATIONAL PETROL SEK 99 0,92 72 0,74
DEOOOPAH0038 - ACCIONES|PORSCHE AUTOMOBIL HO EUR 0 0,00 114 117
DE0005190037 - ACCIONES|BAYERISCHE MOTOREN W EUR 0 0,00 54 0,55
JEO0BN574F90 - ACCIONES|WIZZ AIR HOLDINGS GBP 142 1,32 174 1,78
IEOOBYTBXV33 - ACCIONES|RYANAIR HOLDINGS PLC EUR 100 0,93 0 0,00
FR0000073272 - ACCIONES|SAFRAN SA EUR 139 1,30 114 117
US30303M1027 - ACCIONES|FACEBOOK INC UsD 171 1,59 193 1,98
DK0010268606 - ACCIONES|VESTAS WIND SYSTEMS DKK 0 0,00 148 152
CA55378N1078 - ACCIONES|MTY FOOD GROUP INC CAD 0 0,00 131 1,34
BE0974313455 - ACCIONES|ECONOCOM GROUP SA EUR 0 0,00 154 1,58
PTBPIOAMO0004 - ACCIONES|BANCO BPI,SA EUR 0 0,00 42 0,43
CA1033091002 - ACCIONES|BOYD GROUP INCOME CAD 185 172 121 124
DE0005785604 - ACCIONES|FRESENIUS SE & CO EUR 112 1,05 143 1,47
DE0007664039 - ACCIONES|VOLKSWAGEN AG EUR 0 0,00 127 1,30
DE0006048408 - ACCIONES|HENKEL AG & CO EUR 0 0,00 109 1,12
US8825081040 - ACCIONES|TEXAS INSTRUMENTS UsD 111 1,03 0 0,00
US02079K3059 - ACCIONES|ALPHABET INC UsD 145 1,35 116 1,19
FR0000121014 - ACCIONES|LVMH MOET HENNESSY L EUR 242 2,25 208 2,13
US5949181045 - ACCIONES|MICROSOFT UsD 131 1,22 89 0,91
US4581401001 - ACCIONES|INTEL UsD 0 0,00 109 112
US0378331005 - ACCIONES|APPLE USD 0 0,00 49 0,50
TOTAL RV COTIZADA 3.298 30,71 3.078 31,58
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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Descripcion de lainversion y emisor Divisa Periods actual Periodo anterior
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 3.298 30,71 3.078 31,58
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 7.571 70,49 6.229 63,94
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 10.193 94,90 9.038 92,78

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

11. Informacién sobre la politica de remuneracion

No aplicable.

12. Informacién 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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