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1. Politica de inversién y divisa de denominacion

Categoria

Tipo de sociedad:  sociedad que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades Vocacion inversora: Global
Perfil de Riesgo: 7 en una escala del 1 al 7

La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.
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compensacion."

Divisa de denominacién

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

EUR

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

2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2019 2018
indice de rotacion de la cartera 0,24 0,42 0,68 0,94
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,07 0,00 -0,03 0,00

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segiin 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 Gltimos disponibles

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

Periodo actual

Periodo anterior

N° de acciones en circulacion 320.538,00 497.372,00
N° de accionistas 102,00 110,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
Eecha Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 2.861 8,9249 8,8000 9,1679
2018 4.022 8,0857 8,0495 8,9488
2017 4.234 8,5127 8,1731 8,7874
2016 4.065 8,1727 7,1411 8,1789

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

Cotizacién (€)

Volumen medio

Frecuencia (%)

Mercado en el que cotiza

Min Max Fin de periodo diario (miles €)
0,00 0,00 0,00 0 0,00 N/D
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 gestiéon 0,45 0,32 0,77 0,67 0,63 1,30 patrimonio
Comision de depositario 0,04 0,08 patrimonio







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

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . .
2019 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 2014
10,38 -0,13 1,78 2,10 6,35 -5,02 4,16 4,57 4,12
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 2014
Ratio total de gastos
(iv) 1,14 0,44 0,32 0,23 0,21 0,95 1,15 1,22 1,01
v

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisiéon 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

Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos
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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 1.835 62,97 4174 95,58
* Cartera interior 644 22,10 659 15,09
* Cartera exterior 1.168 40,08 3.498 80,10
* Intereses de la cartera de inversion 23 0,79 17 0,39
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 71 2,44 186 4,26
(+/-) RESTO 1.007 34,56 7 0,16
TOTAL PATRIMONIO 2.914 100,00 % 4.367 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
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) 4.367 4.022 4.022
+ Compra/ venta de acciones (neto) -47,94 -0,01 -41,43 596.848,13
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 3,24 8,08 11,98 -69,52
(+) Rendimientos de gestion 4,32 8,82 13,76 -62,73
+ Intereses 0,31 1,22 1,65 -80,66
+ Dividendos 0,04 0,33 0,41 -91,74
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 1,54 1,67 3,23 -30,06
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 5,48 3,93 9,21 6,01
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,06 -0,98 -1,06 -104,63
+ Resultado en IIC (realizados o no) -3,27 2,61 0,14 -195,16
+ Oftros resultados 0,17 0,03 0,17 352,20
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -1,08 -0,75 -1,79 9,97
- Comision de sociedad gestora -0,77 -0,56 -1,30 4,73
- Comision de depositario -0,04 -0,04 -0,08 -22,55
- Gastos por servicios exteriores -0,16 -0,05 -0,20 145,55
- Otros gastos de gestién corriente -0,06 -0,04 -0,10 20,61
- Otros gastos repercutidos -0,05 -0,06 -0,12 -36,05
(+) Ingresos 0,00 0,01 0,01 -99,99
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,01 0,01 -100,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 -97,70
+ 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) 2914 4.367 2914

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 213 7,32 213 4,87
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 213 7,32 213 4,87
TOTAL RV COTIZADA 431 14,80 447 10,24
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 431 14,80 447 10,24
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 644 22,12 659 15,11
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 1.082 37,14 1.355 31,05
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 105 2,39
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 1.082 37,14 1.460 33,44
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 868 19,86
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 0 0,00 868 19,86
TOTAL IIC 85 2,93 1.170 26,79
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.168 40,07 3.498 80,09
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.812 62,19 4.157 95,20

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 Tipo Activo

LIQUIDEZ: 37 B0% ————
——RENTAVARIABLE: 14,80%

~FONDOS: 2,93%

RENTAFIJA: 44 47%

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)
No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

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




SI NO

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion

XX | XX

g. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

Con fecha 21/08/2019, se comunica la reduccion del capital en circulacion de la SICAV superior al 20% del mismo, como
consecuencia de varias ventas de acciones.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl 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, 0 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

A 31/12/2019 existia una participacion de 280727 que representaba el 87,58 por ciento del patrimonio de la IIC. Durante el
periodo se han efectuado con la Entidad Depositaria operaciones de Deuda publica con pacto de recompra por importe de
14536586,81€. Este importe representa el 3,39 por ciento sobre el patrimonio medio diario. Comisiones por operaciones
en derivados cedidas al grupo: 117,52 eur. Comisiones de gestion cedidas al grupo: 14706,22 eur. El Organo de Control
de Operaciones Vinculadas podra admitir y autorizar genéricamente a propuesta del Consejo de Administracion de
Mirabaud Asset Management (Espafia) aquellas operaciones vinculadas que relinan ciertas condiciones, es decir, que
sean operaciones de escasa relevancia o de caracter repetitivo y habituales en los servicios de inversion que presta
Mirabaud & Cie (Europe) S.A. Sucursal en Espafia a Mirabaud Asset Management (Espafa).

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

ANILLO INVERSIONES SICAV
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO

a) Vision de la gestora sobre la situacion de mercados.
Terminamos el ejercicio 2019 con importantes rentabilidades en las principales bolsas mundiales que nos alejan de los




miedos a una recesién que tuvimos a finales del 2018.

Los principales indices americanos han terminado con subidas del entorno del 28%, con las bolsas europeas subiendo un
25% y los mercados emergentes algo mas rezagados con un nada despreciable 16% de subida. El crecimiento global
acabara por encima del 3% y los niveles de inflacion han estado contenidos a nivel global, permitiendo a los principales
bancos centrales mantener un escenario de tipos de interés bajos. En este sentido, hemos visto como la Reserva Federal
ha llevado acabo tres recortes de tipos y en Europa se han recortado los tipos oficiales de los depdésitos hasta niveles del
-0,50%.

A finales de afio aparecieron las primeras sefiales de estabilizacion tras la ralentizacién que sufrio la actividad mundial,
principalmente en el sector industrial, durante el tercer trimestre. Asi, los indicadores adelantados del sector manufacturero
han empezado a experimentar una leve recuperacion en Alemania, mientras tanto hemos visto como el mercado laboral
en EE.UU ha seguido mostrando una gran fortaleza y los indices de confianza han mejorado en todo el mundo.

Tras las fuertes subidas en las bolsas hemos visto como los valores ciclicos y las empresas de pequefia y mediana
capitalizaciéon han destacado especialmente en la Ultima parte del afio al calor del acuerdo comercial entre EE. UU. y
China (denominado “ fase 1") y las esperanzas de ver una aceleracion del crecimiento mundial a lo largo del 2020.

A estos factores que apuntalan el crecimiento de cara al 2020 tenemos que afadir el apoyo a los mercados por parte de
los bancos centrales (Banco Central Europeo y Reserva Federal principalmente), que han reactivado las compras de
bonos durante el dltimo trimestre del afio.

En los mercados de renta fija, los tipos de la deuda publica de los paises desarrollados subieron ligeramente y la curva de
rendimientos elevo su pendiente entre Octubre y Diciembre ante una mejora en las expectativas de crecimiento. Los
rendimientos de la deuda a diez afios se acercaron al 2 % en EE. UU., pero se mantienen en territorio negativo en
Alemania y Suiza. Sin embargo, con respecto a finales de 2018 los tipos de la renta fija siguieron descendiendo por la
debilidad del crecimiento y la inflacion, pero también por las politicas de compra de activos de los bancos centrales. Los
bonos de los paises emergentes y los bonos de alto rendimiento subieron méas de un 2 % y terminaron el afio con avances
en precio de dos digitos cercanos al 12%. Cabe recordar que los tipos de interés llegaron a minimos en la primera mitad
de Agosto ante los miedos a un agravamiento de las tensiones comerciales entre Estados Unidos y China y unos datos
de inflacion muy débiles. En esos momentos se llegd a ver el bono americano a 10 afios en niveles de 1,4% y en Europa
llegamos a estar en tipos oficiales en Alemania del -0,70%. El bono a 10 afios espafiol llego a estar en el 0%.

Las principales divisas internacionales no mostraron tendencias claras durante el afio. El indice del délar estadounidense
concluyé el afio al mismo nivel al que lo comenzd, mientras que el euro se deprecié en el computo global. La mejor
evolucidn del cuarto trimestre la protagonizo la libra esterlina, que avanzo cerca de un 8 % frente al délar después de que
las elecciones generales britanicas se saldaran con un resultado favorable al Partido Conservador.

Debido a las tensiones geopoliticas, los precios del petréleo subieron con fuerza durante la Gltima parte del afio y cerraron
el 2019 con una subida del 35 % en el WTI.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Empezamos el 2019 con un posicionamiento neutral tanto en las inversiones en Estados Unidos como en Europa. A
finales de marzo y ante las importantes alzas en rentabilidades alcanzadas en los tres primeros meses del afio, a la vista
de un posible repunte en las tensiones geopoliticas entre Estados Unidos y China, el comité de inversiones global del
banco decidio llevar a cabo una reduccion de los pesos en renta variable que implementamos mayoritariamente en
nuestras IICs.

Con los retrocesos de mercados vistos en los meses de verano (Agosto) hemos aprovechado para volver a incrementar
nuestra exposicion en renta variable americana. Nuestra visién en renta variable europea siguié siendo de
infraponderacion. No ha sido hasta finales de afio cuando hemos vuelto a neutralizar nuestro peso en renta variable




europea de la mano de valores y fondos ciclicos ante la mejora de algunos datos adelantados que apuntan a una
estabilizacién en la actividad manufacturera de Alemania.

En renta fija hemos ido incrementado a lo largo del afio la duracion media en las 1ICs. Seguimos proyectando un escenario
de bajos tipos de interés con unos bancos centrales que van a seguir apoyando con politicas monetarias expansivas. En
este sentido, creemos que entramos en una fase de crecimientos globales moderados donde la correcta asignacion tactica
sera clave.

c) indice de referencia.

Anillo Inversiones SICAV toma como indice de referencia las letras del tesoro. Durante el periodo del segundo semestre,
la IIC ha obtenido una rentabilidad del 3,52% por encima de la evolucién de las letras del 0,05% con unos niveles de
volatilidad del 4,30% que se encuentra por encima de los niveles de volatilidad de las letras situada en el 0,98%

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.

Durante el segundo semestre la IIC ha soportado unos gastos directos e indirectos del 0,44% vy en lo que llevamos de
afio estos gastos han ascendido a una cifra de 1,14%. La IIC ha soportado unos gastos a final de afio en concepto de
comision de éxito por importe de euros €23.519,71. Los gastos del segundo semestre han tenido una relacion neutral
con la rentabilidad. La IIC si ha invertido en dos activos dentro de la clasificacion del 48.1 J- de caracter iliquido. Estos
dos activos son dos bonos de Abengoa Abenewco Two 1,50%.

El nimero de accionistas al final del segundo semesstre fue de 102.

La SICAV al cierre del semestre no mantiene ninguna posicion en otras |IC

e) Rendimiento del fondo/SICAV en comparacion con el resto de fondos/SICAVs de la gestora

El patrimonio durante el segundo semestre ha caido un 33,28% debido a la venta de participaciones. La salida de capital
de la lIC durante el segundo semestre ha sido de un 35,53%.

La IIC ha obtenido durante el periodo una rentabilidad en linea al otras IICs de similar nivel de riesgo que gestiona la
gestora debido a un buen comportamiento en los activos de renta fija y las acciones seleccionadas.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

En este periodo la gestion estuvo condicionada por la decision de liquidacién y disolucion de la sociedad. Durante julio se
vendié parte de la cartera para atender a la salida de capital de sus accionistas y, posteriormente, en septiembre se
termind de vender todas las posiciones remanentes en cartera

b) Operativa de préstamo de valores.

La lIC no ha llevado a cabo durante el periodo operaciones de préstamo de valores/titulos.

c¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

La lIC lleva a cabo una politica de inversién en repo en la medida que se iban vendiendo las posiciones en cartera

La SICAV lleva a cabo una operativa en derivados, principalmente sobre indices europeos como el Eurotoxx 50 y en
futuros sobre euro dolar a fin de realizar una cobertura de la posicion en dolares y en renta variable.

El promedio del importe comprometido en derivados en el periodo ha sido del 7,7%. Y el resultado obtenido con la
operativa de derivados ha sido de una pérdida de euros 39.843,88 €.

d) Otra informacion sobre inversiones.

La entidad gestora no ve necesario destacar otra informacién sobre inversiones ademas de la ya expuesta en anteriores
apartados. Solo debemos de destacar la importante reduccién de capital de la IIC mediante la venta de participaciones
como paso previo a la disolucién. Esto ha llevado a ocasionar la existencia de varios incumplimientos. Los
incumplimientos son de capital minimo en circulacion (por debajo de €2,4 millones), limites de concentracién por emisor y
de autocartera.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

La entidad gestora no establece para la [IC un objetivo explicito de rentabilidad, sin embargo dado el riesgo moderado del
vehiculo nuestro objetivo de rentabilidad queda satisfecho con las rentabilidades obtenidas en el segundo semestre del
2019.

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO/SICAV

Durante el segundo semestre del 2019 la SICAV Anillo Inversiones ha mantenido un nivel medio de exposicion a renta




variable del 22,06% con unos niveles de volatilidad del 4,30%
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS

Con respecto a nuestra politica de ejercicio de derecho de voto la IIC no ha llevado a cabo una politica activa a la hora de
ejercer el derecho de voto en las posibles Juntas y tan solo ha delegado en el depositario el derecho de voto en las
ocasiones que se han considerado necesario.

De conformidad con la Politica de Ejercicio del Derecho de Voto, la Gestora ha ejercido el derecho de asistencia y voto en
las juntas del pasado afio de emisores esparioles, en los que la participacién de los fondos gestionados por la Gestora en
esa sociedad tuviera una antigliedad superior a 12 meses, y representara a la fecha de la junta, al menos, el 1% del
capital de la sociedad participada. Adicionalmente, la Gestora ha ejercido el derecho de asistencia y voto en aquellos
casos en que no dandose las circunstancias anteriores, el emisor se haya considerado relevante o existieran derechos
econdémicos a favor de los participes, tales como primas de asistencias a juntas, delegando dicho voto en el depositario.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV
Durante el segundo semestre del 2019 la SICAV Anillo Inversiones no ha recibido advertencia de la CNMV.

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO/SICAV SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS
No aplica en el caso de esta lIC.

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS

La IIC no soporta gasto alguno derivado de los servicios de analisis que emplea la gestora.
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS)

No aplica en el caso de esta IIC.

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

De cara al 2020, el crecimiento econémico mundial deberia experimentar una ligera aceleracion, sobre todo en los paises
emergentes. En Europa, EE. UU. y Suiza, deberiamos presenciar una estabilizacion del crecimiento en torno a su nivel de
equilibrio. En ausencia de recesion y sefiales evidentes de desequilibrios financieros, los principales riesgos deberian
seguir siendo politicos y geopoliticos: las elecciones presidenciales de EE. UU., los problemas en Iran, la crisis
democratica en Hong Kong y las disputas comerciales sin resolver constituyen focos potenciales de tensiones con
repercusiones en todo el mundo.

La introduccién de nuevas politicas monetarias a lo largo del 2019 se notaréa principalmente en 2020. No obstante, es
improbable que se apliqguen nuevos estimulos, ya que la capacidad de maniobra de los bancos centrales y la transmision
de la politica monetaria a la economia real a través del canal de los tipos de interés son ya bastante exiguas. A partir de
ahora, el Unico factor en disposicion de contribuir eficazmente a un crecimiento duradero parece ser un mayor
protagonismo de las politicas presupuestarias, estructurales y de equilibrio de las balanzas fiscales.

De cara a 2020, pronosticamos ganancias de un digito (entre el 5 % y el 9 %) en las bolsas. El crecimiento previsto de los
beneficios por parte de los analistas se sitia actualmente en el 9 %, claramente por encima de la cifra del afio anterior. En
cuanto a las valoraciones, resulta poco probable que sigamos viendo una expansion de los mltiplos.

10. Detalle de inversiones financieras

. ) . : - Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de la inversion y emisor Divisa
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
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0268675032 - RENTA FIJA|LIBERBANK SA|6,88|2027-03-14 EUR 111 3,82 109 2,51
ES0244251007 - RENTA FIJA|IBERCAJA BANCO SAU|5,00|2025-07-28 EUR 102 3,50 103 2,36
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 213 7,32 213 4,87
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 213 7,32 213 4,87
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 213 7,32 213 4,87
ES0113900J37 - ACCIONES|BANCO SANTANDER SA EUR 0 0,00 27 0,63
ES0113211835 - ACCIONES|BBVA EUR 0 0,00 30 0,68
ES0109260531 - ACCIONES|AMPER EUR 431 14,80 390 8,93
TOTAL RV COTIZADA 431 14,80 447 10,24
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 431 14,80 447 10,24
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 644 22,12 659 15,11
[ Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
US9128284Q05 - RENTA FIJAIDEUDA ESTADO USA|2,50/2020-05-31 USD 0 0,00 88 2,02
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 88 2,02
XS0867620725 - RENTA FIJA|[SOCIETE GENERALE|6,75/2049-04-07 EUR 0 0,00 107 2,45
XS1565131213 - RENTA FIJA|CAIXABANK SA|3,50/2027-02-15 EUR 107 3,67 107 2,45
XS1055037177 - RENTA FIJA|CREDIT AGRICOLE SA|6,50|2021-06-23 EUR 108 3,69 109 2,50
XS1244538523 - RENTA FIJA|[SANTANDER UK GROUP|7,38|2049-12-24 GBP 257 8,83 237 5,43
XS1207058733 - RENTA FIJA|JREPSOL INTL FINANCE|4,50|2075-03-25 EUR 115 3,95 114 2,60
XS1169199152 - RENTA FIJA|HIPERCOR SA|3,88|2022-01-19 EUR 107 3,66 107 2,45
XS1139494493 - RENTA FIJA|GAS NAT. FENOSA FIN|4,13]|2049-11-18 EUR 108 3,72 109 2,49
XS1050461034 - RENTA FIJA|TELEFONICA EUROPE BV|5,88|2049-03-31 EUR 117 4,00 116 2,66
XS1062900912 - RENTA FIJAJASSICURAZ. GENERALI|4,13|2026-05-04 EUR 118 4,05 112 2,56
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 1.037 35,57 1.117 25,59
US38141EA588 - RENTA FIJA|IGOLDMAN SACHS|5,38|2020-03-15 UsD 46 157 45 1,04
US822582BG61 - RENTA FIJA|SHELL INTL FINANCE|2,13|2020-05-11 UsD 0 0,00 61 1,40
US172967JJ16 - RENTA FIJA|CITIGROUP INC|2,40|2020-02-18 USD 0 0,00 44 1,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 46 1,57 150 344
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 1.082 37,14 1.355 31,05
XS2021632547 - PAGARE|SACYR SA|0,84|2019-09-27 EUR 0 0,00 100 2,28
XS1960252606 - RENTA FIJAJABENEWCO 2|86,16|2024-04-26 EUR 0 0,00 3 0,07
XS1978210273 - RENTA FIJAJABENEWCO 2|0,00/2024-04-26 EUR 0 0,00 1 0,02
XS1978209002 - RENTA FIJAJABENEWCO 2|0,00]2024-04-26 EUR 0 0,00 1 0,02
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 105 2,39
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 1.082 37,14 1.460 33,44
DEOOOAODYPTO - ACCIONES|MTU AERO ENGINES AG EUR 0 0,00 38 0,86
US6516391066 - ACCIONES|NEWMONT GOLDCORP COR UsD 0 0,00 33 0,76
BE0974293251 - ACCIONES|ANHEUSER BUSCH IN WO EUR 0 0,00 39 0,89
US1011371077 - ACCIONES|BOSTON SCIENTIFIC UsD 0 0,00 45 1,04
US02079K3059 - ACCIONES|ALPHABET INC UsD 0 0,00 29 0,65
US01609W1027 - ACCIONES|ALIBABA GROUP HOLDIN UsD 0 0,00 52 1,19
NL0010273215 - ACCIONES|ASML HOLDING NV EUR 0 0,00 37 0,84
US9130171096 - ACCIONES|UNITED TECHNOLOGIES UsD 0 0,00 31 0,71
CHO0012280076 - ACCIONES|STRAUMANN HOLDING AG CHF 0 0,00 39 0,89
US0231351067 - ACCIONES|JAMAZON.COM INC UsD 0 0,00 83 191
FR0000120321 - ACCIONES|L'OREAL SA EUR 0 0,00 40 0,92
US2855121099 - ACCIONES|ELECTRONIC ARTS INC UsD 0 0,00 31 0,71
DE0007164600 - ACCIONES|SAP AG EUR 0 0,00 30 0,69
US64110L1061 - ACCIONES|NETFLIX INC UsD 0 0,00 40 0,92
NL0000235190 - ACCIONES|AIRBUS GROUP NV EUR 0 0,00 37 0,86
US17275R1023 - ACCIONES|CISCO SYSTEMS INC UsD 0 0,00 53 1,21
NLO0000009355 - ACCIONES|UNILEVER EUR 0 0,00 59 1,35
DE0007236101 - ACCIONES|SIEMENS AG EUR 0 0,00 29 0,67
DE0008404005 - ACCIONESI|ALLIANZ SE EUR 0 0,00 42 0,97
FR0000120271 - ACCIONES|TOTAL SA EUR 0 0,00 39 0,90
CHO0012005267 - ACCIONES|NOVARTIS AG CHF 0 0,00 40 0,92
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 868 19,86
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 0 0,00 868 19.86
LU1957154328 - PARTICIPACIONES|MIRABAUD EMERGIN MAR EUR 85 2,93 81 1,86
LU1165135879 - PARTICIPACIONES|PARVEST AQUA PRIVILE EUR 0 0,00 61 141
LU1708485351 - PARTICIPACIONES|MIRABAUD-EQ ASIA EX EUR 0 0,00 65 1,49
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Descripcion de lainversion y emisor

Divisa

Periodo actual

Periodo anterior

Valor de mercado

Valor de mercado

IEQOBFRSYK98 - PARTICIPACIONES|JANUS HENDERSON GLOB

EUR

S}

0,00

60

1,38

LU1777189124 -

PARTICIPACIONESIFIDELITY-ASIAN SPECI

EUR

0,00

159

3,65

LU1708489775 -

PARTICIPACIONES|MIRABAUD-GB EMMK B-N

EUR

0,00

84

1,92

LU0871827464 -

PARTICIPACIONES|ROBECO GL CONSUMER

EUR

0,00

83

1,89

LU1708483067 -

PARTICIPACIONES|MIRABAUD-EQ GBL FOCU

EUR

0,00

111

2,54

LU1207150977 -

PARTICIPACIONES|MIRAE ASSET ASIA GRE

EUR

0,00

107

2,45

LU0866427866 -

PARTICIPACIONES|LO FUNDS GOLDEN AGE

EUR

0,00

158

3,61

IEOOBYZK4669 -

PARTICIPACIONES|ISHARES AGEING POP

UsD

0,00

89

2,03

US78462F1030 -

PARTICIPACIONES|SSGA FUNDS

Usb

0,00

i

1,77

LU1900066207 -

PARTICIPACIONES|LYXOR INTERNATIONAL

EUR

oo |o oo |o (e |o e

0,00

35

0,79

TOTAL lIC

2,93

1170

26,79

TOTAL DEPOSITOS

0,00

0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros

0,00

0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR

40,07

3.498

80,09

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS

62,19

4.157

95,20

Detalle de inversiones dudosas, morosas o en litigio (miles EUR):

EUR

0,00

0,00

XS1978210273 - RENTA FIJAJABENEWCO 2|0,00]2024-04-26

Detalle de inversiones dudosas, morosas o en litigio (miles EUR):
XS1978209002 - RENTA FIJAJABENEWCO 2|0,00[2024-04-26

EUR 0 0,00 0 0,00

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. Informacidn sobre la politica de remuneracion

De acuerdo con lo dispuesto por la normativa regulatoria, MIRABAUD ASSET MANAGEMENT (ESPANA) SGIIC, S.A.
cuenta con una politica de remuneracion a sus empleados acorde con una gestion adecuada y eficaz del riesgo,
compatible con su estrategia empresarial, sus objetivos, valores e intereses propios, asi como los de sus IIC gestionadas.

Dicha politica remunerativa se compone de una remuneracion fija, calculada en funcion del nivel de responsabilidad
asumido por el empleado asi como, en su caso, por una remuneracion variable, vinculada a la consecuciéon de unos
objetivos previamente establecidos y a una gestion prudente de los riesgos.

Los esquemas de determinacion de las remuneraciones variables estan basados en:
Criterios Cuantitativos:

- La rentabilidad generada a largo plazo por los equipos de gestion comparada con los indices de referencia y/o con lag
rentabilidades obtenidas por terceros similares.
- El crecimiento de los Activos bajo Gestion.

Criterios Cualitativos:

- Cumplimiento de las normas de conducta.

- Cumplimento de Procedimientos y directrices internas.
- Participacion en los Cursos de formacion.

- Colaboracion con otros departamentos.

- Grado de compromiso con el proyecto.

- Reclamaciones de clientes.

De conformidad con lo anterior, el importe total de las remuneraciones abonadas por esta Entidad Gestora a sus 12
empleados durante el ejercicio 2019 ascendi6 a la cantidad de 537.526 euros, de los que 439.404 euros correspondieron a
remuneracion fija y 98.122 euros a remuneracion variable, abonada a 5 de ellos.

No existe remuneracion ligada a la comision de gestion variable de la IIC.

Igualmente, durante el ejercicio 2019, un miembro de la alta direccién ha percibido remuneraciones por importe de
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186.800 euros, de los que 151.800 euros correspondieron a remuneracion fija, y 35.000 euros a remuneracion variable.

Dado que MIRABAUD ASSET MANAGEMENT (ESPANA) S.G.I.I.C., S.A. tiene delegada la funcién de gestién de las
carteras de sus SICAV gestionadas en MIRABAUD & CIE (EUROPE) S.A. SUCURSAL EN ESPANA no existen
empleados cuya actuacidn tenga una incidencia material en el perfil de riesgo de la SICAV que hayan percibido
remuneraciones.

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

No existe informacién sobre operaciones de financiacion de valores, reutilizacién de las garantias y swaps de rendimiento
total
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