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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Renta Variable Euro
Perfil de Riesgo: 6 en una escaladel 1 al 7

Descripcion general
Politica de inversion: RENTA VARIABLE EURO

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

Una informaciéon més detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2019 Afio t-1
indice de rotacion de la cartera 0,20 0,02 0,21
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,40 -0,30 -0,35

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin 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 Participaciones 80.605,87 91.017,39
N° de Participes 510 546
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

| 100 euros

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 7.474 92,7233
2018 7.185 86,9298
2017
2016
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 0,86 0,86 1,71 1,71 patrimonio
Comision de depositario 0,04 0,08 patrimonio




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

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 6,66 12,88 -5,76 -4,35 4,82

. : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,79 02-10-2019 -1,97 14-08-2019
Rentabilidad maxima (%) 1,86 07-11-2019 1,98 04-01-2019

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora

Se refiere a las rentabilidades méaximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado s : : . - - - -
2019 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 11,55 10,88 12,69 10,84 11,49

lbex-35 12,29 12,80 13,22 11,06 12,24

Letra Tesoro 1 afio 0,24 0,36 0,22 0,15 0,19

ITBGMy PSI 20 11,60
VaR histérico del

o 8,15 8,15 8,18 8,21

valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

(iii) VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si
se repitiese el comportamiento de la IIC de los Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 1,87 0,47 0,47 0,47 0,46
v

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisiéon 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 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.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

Graficos evolucidn valor liquidativo tltimos 5 afios Rentabilidad semestral de los tltimos 5 afios
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B) Comparativa

Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

Patrimonio
Vocacién inversora gestionado* (miles N° de participes*
de euros)

Rentabilidad
Semestral media**

Monetario Corto Plazo

Monetario

Renta Fija Euro

Renta Fija Internacional

Renta Fija Mixta Euro

Renta Fija Mixta Internacional
Renta Variable Mixta Euro

Renta Variable Mixta Internacional
Renta Variable Euro 7.362 510 6,38
Renta Variable Internacional 38.389 1.365 8,73
IIC de Gestion Pasiva(l)

Garantizado de Rendimiento Fijo

Garantizado de Rendimiento Variable

De Garantia Parcial

Retorno Absoluto

Global

FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable

FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable

Renta Fija Euro Corto Plazo

IIC que Replica un indice

IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado
Total fondos 45.751 1.875 8,35

*Medias.
(2): incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

2.3 Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . )
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 7.086 94,81 7.767 97,91
* Cartera interior 5.558 74,36 5.979 75,37
* Cartera exterior 1.528 20,44 1.788 22,54
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 364 4,87 23 0,29
(+/-) RESTO 24 0,32 143 1,80
TOTAL PATRIMONIO 7.474 100,00 % 7.933 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun 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 Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 7.933 7.185 7.185
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -12,11 9,53 -1,42 -214,17
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 5,88 -0,40 5,14 -1.431,04
(+) Rendimientos de gestion 6,84 0,71 7,23 760,09
+ Intereses -0,01 -0,01 -0,01 -29,74
+ Dividendos 0,86 1,97 2,89 -60,87
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 5,56 -1,42 3,76 -451,79
+ Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 0,43 0,17 0,58 134,28
* Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,97 -1,11 -2,09 -21,80
- Comision de gestion -0,86 -0,85 -1,71 -8,89
- Comision de depositario -0,04 -0,04 -0,08 -8,14
- Gastos por servicios exteriores -0,03 -0,04 -0,07 -29,12
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 -0,01 -0,01 0,00
- Otros gastos repercutidos -0,03 -0,18 -0,21 -86,04
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ 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
+ Oftros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 7.474 7.933 7.474

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 RV COTIZADA 5.161 69,05 5.614 70,76
TOTAL RENTA VARIABLE 5.161 69,05 5.614 70,76
TOTAL IIC 397 5,31 365 4,60
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 5.558 74,36 5.979 75,36
TOTAL RV COTIZADA 1.528 20,44 1.788 22,53
TOTAL RENTA VARIABLE 1.528 20,44 1.788 22,53
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1528 20,44 1.788 22,53
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.086 94,80 7.767 97,89

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

DISTRIBUCION PATRIMONIO SECTORES

@ PRODUCTOS DEL BOSQUE Y PAPEL @ METALES - ACERO @ OCIO ¥ TURISMO
ELECTRICIDAD ¥ ELECTROMICA ® OTROS

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

S| NO

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos
b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

¢. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora X
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo
i. Autorizacion del proceso de fusién X
j. Otros hechos relevantes X

XX [X|X|X[X

X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

La CNMV ha resuelto: Inscribir el cambio en el grupo de la entidad depositaria: Grupo actual: BANCO SANTANDER, S.A.
Nuevo grupo: CREDIT AGRICOLE
Horario especial para las operaciones de participes realizadas los dias 24 y 31 de diciembre de 2019

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones



SI NO

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%)

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

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

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha

X XXX

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, o0 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 una entidad
del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
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

No aplicable

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

Sin advertencias

9. Anexo explicativo del informe periédico

Comentario de mercado

Finalizamos un afio que ha estado marcado, como sabe, por una (muy) elevada volatilidad en los mercados, causada por
las incertidumbres politicas y econdmicas globales. Como hemos recalcado en las cartas anteriores, este entorno ha
generado una huida de los inversores hacia las compafiias con negocios mas estables o hacia aquellas que estan mas de
moda. El resultado esta siendo un encarecimiento continuado de estas empresas frente a las de menor tamafio o con
negocios mas ciclicos.

El dltimo trimestre de 2019 ha revertido, ligeramente, esta tendencia, lo que ha supuesto un soplo de aire para aquellos
que, como nosotros, invertimos en aquellos valores cuyo precio arroja un elevado margen de seguridad y que son,
precisamente, los menos populares en este contexto de incertidumbre. Posiblemente, los avances en las negociones
comerciales entre Estados Unidos y China, o la posible consecucidn del brexit de Reino Unido, expliquen este reciente
cambio de sentimiento.

Sin embargo, las discrepancias en las valoraciones siguen siendo muy acusadas y seguimos convencidos de que nuestra
cartera es la mas adecuada para generar rentabilidades satisfactorias y sostenibles en el largo plazo, como demuestran
sus elevados potenciales de revalorizacion. Somos conscientes de que, en ocasiones, es dificil convivir con esta
volatilidad. Por eso, le agradecemos enormemente su confianza. Estamos seguros de que el tiempo acabara dando sus
frutos.

Comentario del fondo

El fondo puede invertir en valores cotizados en Portugal y Espafia. Adicionalmente, puede invertir hasta un 10% en
compafiias espafiolas o portuguesas que cotizan en otros mercados.

La rentabilidad de Horos Value Iberia en el segundo semestre ha sido del 6.4%, frente al 4,3% de su indice de referencia.
Desde su constitucion el 21 de mayo de 2018 hasta el 31 de diciembre de 2019, la rentabilidad acumulada del fondo es
del -7,3%. En ese mismo periodo, su indice de referencia ha obtenido un -0,3%. Los resultados conseguidos en un plazo
tan corto son meramente anecddticos y como tal deben ser tenidos en cuenta.




En este semestre, los valores que mas positivamente han contribuido son Ercros, Aperam y Sonae Capital. En el caso de
los dos primeros, la recuperacion bursatil de las compafiias con negocios mas ciclicos, a raiz de los avances en las
negociaciones comerciales entre Estados Unidos y China, asi como una perspectiva de potencial suelo en sus resultados,
explican esta buena evolucion. En cuanto a Sonae Capital, no encontramos motivos destacables que puedan explicar esta
positiva evolucion.

En el lado negativo, destacan Renta Corporacién y Sonaecom. En ambos casos, pensamos que es posible que la caida
provenga de movimientos en los flujos de dinero de algunos de sus accionistas institucionales, probablemente derivada de
las mayores exigencias de liquidez por parte del regulador espafiol o la salida de participes de sus fondos.

La cartera del fondo ha tenido una entrada (Inmobiliaria del Sur) y cuatro salidas (Bolsas y Mercados Espafioles, CAF,
Baron de Ley y Corticeria Amorim) en el semestre.

Inmobiliaria del Sur es una empresa patrimonialista y promotora con accionariado familiar (mas del 65% de las acciones)
desde hace 75 afios. Esta estructura accionarial puede

explicar su conservadurismo a la hora de gestionar el negocio promotor. Este caracter conservador, unido al apoyo del
negocio patrimonialista, explican por qué Inmobiliaria del Sur fue la Gnica promotora cotizada que no tuvo que realizar
quitas en su deuda durante la gran crisis inmobiliaria de 2008. Analizamos la compafiia en el afio 2015 y visitamos sus
principales activos de Sevilla y alrededores en 2016, aunque no pudimos invertir por la iliquidez del valor y la negativa
(comprensible) de la empresa a vender acciones a los precios tan bajos a los que cotizaba por entonces (6,5 euros por
accion). Este trimestre se ha abierto otra oportunidad de entrada, por lo que hemos aprovechado para invertir en un
negocio que cumple todos nuestros principios de inversién. Somos de la creencia de que, segun vaya ejecutando su plan
de crecimiento, se incrementara el volumen de inversores institucionales y se ira cerrando el enorme descuento con el que
esta compafiia cotiza.

En cuanto a la salida de Bolsas y Mercados Espafioles (BME), esta se produjo al quedarse sin potencial el valor tras la
OPA que recibi6 por parte de SIX Group (Bolsa de Suiza) a 34 euros por acciéon. Aprovechamos para liquidar nuestra
inversion e incrementar el peso en otras alternativas de la cartera con elevado potencial, como Melia Hoteles, Catalana
Occidente o Elecnor.

A cierre de semestre, el potencial teérico del fondo para los proximos tres afios se sitla en torno al 75%, lo que equivaldria
a una rentabilidad anualizada del 20,5%. Para el célculo de este potencial, realizamos un estudio individual de cada valor
gue compone la cartera. Estas rentabilidades teéricas no son una garantia de que el fondo vaya a tener un buen
comportamiento en los proximos tres afios, pero si dan una idea de lo atractivo que es el momento actual para invertir en
Horos Value Iberia.

Estructura de la cartera

A cierre de diciembre, la cartera de Horos Value Iberia esta formada por 23 valores y concentrada en una tematica
relevante. Cerca del 78% de la parte invertida de la cartera esta compuesto por compafiias que conocemos desde hace
afios, gestionadas por familias con importante presencia en el accionariado (lo que garantiza una alineacion de intereses
con sus accionistas).

Horos Value Iberia invierte también en Horos Value Internacional (5,3%). De esta manera, se incrementa el potencial del
fondo ibérico, aumentando la calidad de la cartera y generando un mayor valor para nuestros participes en el largo plazo.
Por supuesto, NO se cobrara ninguna comision por ese porcentaje invertido en los fondos de la casa.

Por ultimo, la liquidez del fondo a cierre de semestre se sitda cerca del 5%.

Principales posiciones

Melia Hoteles (7,9%, familiar): grupo hotelero con presencia en mas de 40 paises, del que la familia Escarrer controla el
52% y es accionista desde hace mas de 60 afios. La compaiiia es la cadena de hoteles lider en América Latina y Caribe,
siendo el mayor jugador global en resorts y bleisure (combinacion de negocios y ocio). Melia tiene el objetivo de ir
migrando a un modelo de bajo capital empleado, en el que centrarse en la gestion de los hoteles sin ser propietarios del
mismo. En la actualidad, la gestion hotelera supone cerca del 30% del EBITDA y esperan alcanzar un 50% en siete afios.
Lo interesante de esta inversion radica en la valoracion de sus activos hoteleros, muy superior

a su capitalizacion bursatil actual, lo que nos permite llevarnos gratis la gestién hotelera y lo que pueda aportar este




negocio a futuro a la compafia.

Ercros (6,3%, otros): compafiia olvidada por los analistas debido a la complicada situacion que vivié hace unos afios. Es
un grupo industrial dedicado a la produccion de derivados del cloro (necesarios, por ejemplo, para la fabricacién de PVC),
quimica intermedia (formaldehidos, colas y resinas, etc.) y farmacia (principios activos y genéricos). Después de haber
pasado casi diez afios de descenso continuado de la demanda de PVC, los cierres de capacidad del sector estos ultimos
afios, unidos a la restriccion adicional de oferta que se esta produciendo, tras la prohibicién por parte del regulador
europeo de utilizar tecnologia de mercurio en los procesos productivos del cloro, nos hace esperar, razonablemente, una
buena evolucion de esta industria para los proximos afos.

Semapa (6,2%, familiar): vehiculo inversor portugués gestionado por la familia Queiroz, que controla cerca del 70% de la
compafiia papelera Navigator y el 100% de la cementera Secil y de la compafiia de tratamiento de subproductos animales
ETSA. Pensamos que el holding cotiza con un descuento excesivo frente a la valoracion de sus participadas.

Sonae Capital (5,5%, familiar): es un vehiculo inversor portugués gestionado por la familia Azevedo, que posee activos
inmobiliarios y opera en los sectores turistico, energético e industrial. La compafiia busca invertir en compaifiias
portuguesas de nicho y que puedan tener un caracter exportador. Pensamos que la valoracion por suma de partes de los
distintos negocios es sustancialmente superior a su valor bursatil actual.

Catalana Occidente (5,5%, familiar): compafiia aseguradora con un excelente histérico de creacién de valor para sus
accionistas, gracias a las atractivas adquisiciones que recurrentemente realizan. Su equipo directivo realiza una gestion
muy conservadora del hegocio, operando con ratios combinados inferiores a los de la industria, asi como del balance, al
contar siempre con un importante exceso de reservas. Pensamos que los precios actuales a los que la compafiia cotiza no
reflejan la rentabilidad del negocio, ni su buena gestion de capital.

Otros

El patrimonio del fondo ha alcanzado la cifra de los 7,4 millones de euros, ascendiendo el nimero de participes a los 510.
El valor liquidativo alcanz6 su minimo el 3 de octubre de 2019, situdndose en los 79,57 euros, mientras que su valor
liquidativo méximo se alcanz6 el 16 de diciembre de 2019, en los 92,92 euros.

Los gastos totales soportados por el fondo en el segundo semestre han sido de un 0,93%, siendo la comision de gestion el
1,8% anual.

No hay activos que se encuentren en circunstancias excepcionales (concurso, suspension o litigio).

Horos AM cuenta con una politica retributiva de sus empleados acorde a la nhormativa vigente, que ha sido aprobada por
su Consejo de Administracion. La politica retributiva se compone de elementos fijos y elementos variables, en funcién de
la categoria profesional, las funciones desarrolladas, la responsabilidad, el desempefio y los resultados obtenidos a nivel
de la Sociedad y la unidad en la que se integra el empleado.

La Retribucion fija tiene por objeto retribuir al personal en funcién de las tareas desempefiadas, la experiencia profesional
y la responsabilidad asumida. Constituira una parte suficientemente elevada de la remuneracion total, de tal modo que la
politica de remuneracion variable pueda ser plenamente flexible. El nivel individual de retribucion fija es resultado de las
negociaciones entre el empleado y la Sociedad, estando en consonancia con el nivel de formacion, el grado de
responsabilidad, la situacién de la Sociedad, los conocimientos exigidos y el nivel de experiencia del empleado.
La retribucion variable se trata de un complemento excepcional vinculado a los resultados empresariales, para cuya
valoracion se tienen en cuenta tanto criterios financieros como no financieros, tendentes a valorar el desempefio individual
e implicacién del empleado en la consecucidn de los objetivos globales de la Gestora. Representara una parte equilibrada
de la remuneracion total, siendo flexible, no garantizada y de periodicidad anual a tal punto que sea posible no pagar
retribuciones variables.

El Consejo de Administracion en su funcién supervisora de la Sociedad, fija los principios generales de la Politica de
Remuneraciones, la revisa al menos anualmente y asegura su aplicacion. Desde que dicha Politica ha sido implantada en
la Sociedad, no ha sufrido modificaciones y, las revisiones llevadas a cabo por el Consejo de Administracién han resultado
satisfactorias conforme a la Politica establecida.

La cuantia total de la remuneracion correspondiente al ejercicio 2019 ascendi6 a 355 miles de euros correspondiendo en
su totalidad a la retribucion fija. EI nimero de beneficiarios que percibieron dicha remuneracion de la Sociedad durante




2019 ascendi6 a 8.

La cuantia de la remuneracion correspondiente a altos cargos ha sido de 60 miles de euros, correspondiendo en su
totalidad a la retribucion fija y siendo el n° de personas incluidas en esta categoria 1. La cuantia de la remuneracion
correspondiente a los empleados con incidencia en el perfil de riesgo de las IIC ha sido de 180 miles de euros,
correspondiendo en su totalidad a la retribucion fija y siendo el n® de personas incluidas en esta categoria 3. Ninguna de
las remuneraciones abonadas por la Sociedad estuvo ligada a una comision de gestion variable de una IIC.

La politica seguida por Horos Asset Management, SGIIC, S.A. (Horos) en relacion al ejercicio de los derechos politicos
inherentes a los valores que integran las 1IC gestionadas es, como norma general y salvo que alguna situacion especial
requiera lo contrario, la de ejercer los derechos de asistencia y voto en las Juntas generales de las sociedades en las que
las IIC gestionadas por Horos tengan una participacion superior al 1% del capital social de la Sociedad y cuente con mas
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10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Deledg aelual e
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0113312005 - ACCIONES|ALTIA CONSULTORES SA EUR 265 3,55 289 3,64
LU0569974404 - ACCIONES|APERAM W/I EUR 388 5,20 384 4,83
ES0147561015 - ACCIONES|IBERPAPEL GESTION SA EUR 134 1,79 90 114
ES0105223004 - ACCIONES|GESTAMP AUTOMOCION SA EUR 276 3,70 252 3,18
ES0178165017 - ACCIONES|TECNICAS REUNIDAS SA EUR 240 3,22 237 2,99
ES0164180012 - ACCIONES|MIQUEL Y COSTAS AND MIQUEL SA EUR 221 2,95 240 3,03
ES0125140A14 - ACCIONES|ERCROS EUR 469 6,27 475 5,99
ES0129743318 - ACCIONES|ELECTRIFICACIONES DEL NORTE EUR 307 4,11 235 2,97
ES0115056139 - ACCIONES|BOLSAS Y MERCADOS ESPANOLES SA EUR 150 1,89
ES0114297015 - ACCIONES|BARON DE LEY EUR 192 2,42
ES0126501131 - ACCIONES|AC.ALANTRA PARTNERS, SA EUR 214 2,87 207 2,61
ES0116920333 - ACCIONES|GRUPO CATALANA OCCIDENTE SA EUR 407 5,44 444 5,60
ES0105130001 - ACCIONES|GLOBAL DOMINION ACCESS SA EUR 209 2,79 197 2,49
ES0132105018 - ACCIONES|ACERINOX SA EUR 317 4,24 334 4,22
ES0176252718 - ACCIONES|SOL MELIA EUR 586 7,84 602 7,58
ES0121975009 - ACCIONES|CONSTRUCCIONES Y AUXILIAR DE FE EUR 55 0,69
ES0117160111 - ACCIONES|CORP FINANCIERA ALBA SA EUR 273 3,65 368 4,64
ES0154653911 - ACCIONES|INMOBILIARIA DEL SUR SA EUR 173 2,31
ES0105065009 - ACCIONES|TALGO S.A EUR 170 2,27 214 2,70
ES0173365018 - ACCIONES|RENTA CORP REAL ESTATE EUR 289 3,86 441 5,56
ES0105293007 - ACCIONES|GREENALIA EUR 223 2,99 206 2,59
TOTAL RV COTIZADA 5.161 69,05 5.614 70,76
TOTAL RENTA VARIABLE 5.161 69,05 5.614 70,76
ES0146309002 - PARTICIPACIONES|HOROS VALUE INTERNATIONA EUR 397 5,31 365 4,60
TOTAL IIC 397 Sl 365 4,60
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 5.558 74,36 5.979 75,36
PTIBSOAMO0008 - ACCIONES|IBERSOL SGPS SA EUR 279 3,73 405 5,10
PTSEMOAMO0004 - ACCIONES|SEMAPA SOCIEDADE DE INVESTIMENT EUR 459 6,14 382 4,81
PTSONOAMO0001 - ACCIONES|SONAE EUR 253 3,39 345 4,35
PTSNCOAMO0006 - ACCIONES|SONAECOM SGPS SA EUR 127 1,69 135 1,70
PTSNPOAE0008 - ACCIONES|SONAE CAPITAL SGPS SA EUR 411 5,49 399 5,03
PTCOROAEO0006 - ACCIONES|CORTICEIRA AMORIM SGPS SA EUR 122 1,54
TOTAL RV COTIZADA 1.528 20,44 1.788 22,53
TOTAL RENTA VARIABLE 1528 20,44 1.788 22,53
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1528 20,44 1.788 22,53
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.086 94,80 7.767 97,89

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. Informacion sobre la politica de remuneracion

Sin informacién

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