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mediante correo electrénico en bbvafondos@bbvaam.com
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Informacion SICAV: SOLE BOADA INVERSIONS SICAV SA
Fecha de registro: 18/09/2001

1. Politica de inversién y divisa de denominacion 2. Datos Econdmicos
Categoria Datos generales
Tipo de sociedad: Sociedad que invierte mas del 10% en otros fondos y/o Periodo actual  Periodo anterior
sociedades. Vocacion Inversora: Global. Perfil de riesgo: 7 en una escala del N.° de acciones en circulacion 291.168,00 300.342,00
Tal7. N.° de Accionistas 105 103
La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil: S. Dividendos brutos distribuidos poraccién 0.00 0.00
La sociedad cotiza en Bolsa de Valores: No. Patrimonio Fin de Valor liguidativo fin de periodo
. ., periodo Fin del periodo Minimo Méximo
Descripcion General Fecha (miles de euros)
) ) ) o B ) Perfodo del Informe 3243 11,1380 10,2362 11,1429
La Soue@ad puede |nv§rt|r en va\vores mobiliarios de renvta fijay variable con 2019 3.063 10.1964 0.0456 10,2424
una politica de inversiones flexible, en valores negociados en mercados
: : - : 2018 2.737 9.1 90178 10,1684
nacional y extranjeros, incluidos mercados emergentes y denominados en
2017 2.994 9,9692 9,5009 9,9971

divisas no euro. Asimismo, la Sociedad puede invertir a través de otras IICs
entre el 0% y 100% de su cartera y hasta un 10% a través de instrumentos
financieros establecidos en el articulo 48,1,j del RIIC, incluidos activos de

El sistema de imputacion de la comisién sobre resultados es a la Sociedad.

inversion alternativa Comisiones % efectivamente cobrado
! aplicadas enel Periodo Acumulado Basede Sistemade
. . periodo, sobre Célculo  imputacion
Operahva en |ﬂStI’umentOS der|VadOS patrimonio medio S/Patrimonios/resultadosTotal s/patrimonio s/resultados Total
. . . . . Comisién de gestion 0,20 0,00 0,20 0,40 0,00 0,40 Patrimonio A la SICAV
La Sociedad puede realizar operaciones en instrumentos derivados con la
finalidad de cobertura de riesgos, o como inversion para gestionar de un e -
. N ti it
modo mas eficaz la cartera. Comisiones aplicadas en el periodo, Sl cobene Base de
sobre patrimonio medio Periodo Acumulado Calculo
La metodologfa aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de ST — 5o o0 =
mercado es la metodologfa del compromiso. SUEIMC O R ’ ' clrimonio
Una informacion mas detallada sobre la poll’tica de inversién de la Sociedad Periodo  Periodo Afio
se puede encontrar en su folleto informativo. actual anterior Actual Afio t-1
o ) ) Indice de rotacion de la cartera 0,53 0,34 0,88 1,10
Divisa de denominacion Rentabilidad media de Ia liquidez (% anualizado) 0,00 0,00 0,00 0,00

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

EUR
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Comportamiento
A) Individual Divisa: EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado Trimestral Anual
afno Ultimo . . Ao Ao Ao Ano
tactual trim(o) |01 Tim2 Trim3 t-2 3 t5
Rentabilidad IC 9,24 512 351 1262 -1086 1191  -861 489 2,00

Ratio total de gastos (% s/patrimonio medio)

Acumulado Trimestral Anual
aflo  Ultimo . . Afio Afo Afo Afio
tactual trim(oy 1M1 Tim2 Trim-3 iy -2 t-3 t-5
Ratio total de gastos 3,27 1,00 1.21 0,52 0,51 21 2,28 315 2,03

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio,
comisién de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacién) y resto de gastos
de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo.

En el caso de sociedades/compartimentos que invierten més de un 10% de su patrimonio en otras IIC se
incluyen también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las
comisiones de suscripcién y de reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestién sobre resultados
ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

Evolucién del valor liquidativo Ultimos 5 afios

Grafico evolucion valor liquidativo dltimos 5 afios
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Se advierte que &l indice de referencia reflejade en el grafico hasta 2014 inclusive, ne recoge
rentabilidad por dividendos.

Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afios

Grafico rentabilidad semestral de los dltimos 5 afios
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Se advierte que el indice de referencia reflejade en el grafico hasta 2014 inclusive, no recoge
rertabilidad por dividendos.

Distribucion del patrimonio al cierre
del perfodo (importes en miles de euros)

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

% sobre % sobre
Distribucion del patrimonio Importe _ patrimonio _Importe  patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 2.994 92,32 2.989 97.23
* Cartera interior 0,00 0,00
* Cartera exterior 2.994 92,32 2.989 97,23
* Intereses de |a cartera de inversion 0,00 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0,00 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 217 6.69 93 3,03
(+/-) RESTO 32 0,99 -7 -0.23

TOTAL PATRIMONIO 3.243 100,00 3.074 100,00

Notas: El perfodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.

SOLE BOADA INVERSIONS SICAV SA
Informe Semestral del Segundo Semestre 2020

Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio % variacion
Variaciéon Variacién  Variacién  respecto
del periodo del periodo acumulada fin periodo

actual anterior anual anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)  3.074 3.063 3.063
+ Compra/venta de acciones (neto) =317 -0,01 -3,29 -55.203,10
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos
+ Rendimientos netos 8,45 0,40 913 214277
(+) Rendimiento de gestion 9,54 1,82 11,62 461,41
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depdsitos (realizadas o no)
+ Resultados en derivados (realizadas o no) 0,89 -0,23 0,70 -518,63
+ Resultados en |IC (realizados o no) 8,65 2,10 10,97 341,88
+ Otros resultados -0,05 -0,05 94,58
+ Otros rendimientos -26,67
(-) Gastos repercutidos <112 -1,46 -2,56 -18,53
- Comisién de sociedad gestora 0,59 -1,05 -0,40 -160,44
- Comisién de depositario -0,05 -0,05 -0,10 -8,28
- Gastos por servicios exteriores -1.52 -0.31 -1.87 -418,77
- Otros gastos de gestién corriente -0,05 -0,05 -0,10 -13,66
- Otros gastos repercutidos -0,09 -0,09 -2.142,74
(+) Ingresos 0,03 0,04 0,07 -30,11
+ Comisiones de descuento a favor de la [IC
+ Comisiones retrocedidas 0,03 0,04 0,07 -30.11

+ Otros ingresos

Revalorizacién inmuebles uso propio y resultados por
enajenacién inmovilizado

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 3.243 3.074 3.243
Notas: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso

3. Inversiones financieras

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

Periodo actual  Periodo anterior

Valor de Valor de
Descripcion de la inversion y emisor Divisa _mercado % mercado %
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR EUR 0 0
TOTALIIC EUR 2994 9233 2991 97,31
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR EUR 2994 9233 2991 9731
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EUR 2994 9233 2991 9731

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

Distribucion de las inversiones financieras, al cierre

del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio total
TIPO DE ACTIVO
RV - REMTA
WARIABLE 2,93%
LI - LIQUIDEZ ‘-—
5,21%
DE -
PRODUCTOS

DERIVADOS
12,17%

IC - FONDOS DE
INWVERSION
78,59%

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

Importe  Objetivo de

Instrumento nominal la
comprometido inversion
[ndice de renta variable FUTURO|Euro Stoxx 50 Pr[10] 71 Inversion
Tipo de cambio/divisal FUTURO|EUR-USD X-RATE[125000]| 373 Inversion
Tipo de cambio/divisal FORDWARDIDIVISA EUR/USDIFISICA 8 Inversion
Institucion de inversién colectiva FONDO|GOLDMAN SACHS - SICA 129 Inversion
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Importe  Objetivo de

Instrumento nominal la
comprometido_inversion
Institucion de inversion colectiva FONDO|FIDELITY FUNDS - ASI 87 Inversion
Institucion de inversion colectiva ETFIXTRACKERS Il GLOBAL 108 Inversion
Institucion de inversién colectiva FONDO|NORDEA 1SICAV - EUR 346 Inversion
Institucion de inversion colectiva FONDO|BLUEBAY INVESTMENT G 150 Inversion
Institucion de inversion colectiva FONDO|JANUS HENDERSON HORI 90 Inversion
Institucion de inversién colectiva FONDO|ADQUANTID SICAV-SIF 271 Inversion
Institucion de inversion colectiva FONDO|BELLEVUE FUNDS LUX - 87 Inversion
Institucion de inversion colectiva FONDO|ECHIQUIER FUND - ECH 99 Inversion
Institucion de inversién colectiva FONDO|LAZARD CONVERTIBLE G 64 Inversion
Institucién de inversién colectiva FONDO|GROUPAMA ASSET MANAG 238 Inversion
Institucion de inversion colectiva FONDOILINDSELL TRAIN GLOBA 69 Inversion
Institucion de inversion colectiva FONDO|MUZINICH FUNDS - ENH 73 Inversion
Institucion de inversién colectiva FONDOIEI STURDZA FUNDS PLC 87 Inversion
Institucion de inversion colectiva FONDO|BAILLIE GIFFORD WORL 101 Inversion
Institucion de inversién colectiva FONDO|COMGEST GROWTH PLC - 66 Inversion

4. Hechos Relevantes
sl NO

a. Suspension temporal de la negociacion de acciones.

b. Reanudacion de la negociacion de acciones.

c. Reducciodn significativa de capital de circulacion.

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio.

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo.

f. Imposibilidad de poner mds acciones en circulacion.

xX X X X X X X

g. Otros hechos relevantes.

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

sl NO
a. Accionistas significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al X
20%).
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales. X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (seguin articulo 4 de la LMV). X
d. Se han realizado operaciones de adquisicién y venta de valores en los que el X

depositario ha 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 X
actuado como colocador, asegurador, 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 [IC X
gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo.

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas. X

/. Anexo explicativo sobre operaciones
vinculadas y otras informaciones

Se han percibido ingresos a través de la Plataforma Quality por comisiones
satisfechas por la IIC por un importe de 198,67 euros, lo que supone un
0,0062 % del patrimonio de la lIC.

BBVA Asset Management SA SGIIC cuenta con un procedimiento
simplificado de aprobacién de otras operaciones vinculadas no incluidas en
los apartados anteriores.

Al finalizar el periodo el accionista 1 era propietario del 98,39% de las
acciones de la sociedad con un volumen de inversiéon de 3.190.818,72 euros.

8. Informacién y advertencias a instancia de la
CNMV

No aplicable

SOLE BOADA INVERSIONS SICAV SA
Informe Semestral del Segundo Semestre 2020

9. Anexo explicativo del informe periddico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

Las ultimas previsiones de crecimiento global para 2020 (-3,9%) ratifican el
desplome histérico de la actividad debido a las medidas restrictivas
adoptadas por la mayorfa de gobiernos del mundo para frenar el avance de la
Covid-19. Elinicio del proceso de vacunacién (que superd las expectativas de
los analistas) se ha visto eclipsado por el aumento reciente de los casos en
los principales pafses desarrollados, que ha traldo consigo nuevas
restricciones.

En EE.UU. el crecimiento del PIB del 3T se sitda en el 33,4% trimestral
anualizado y la inflacién subyacente ha permanecido por debajo del 2%
durante el segundo semestre de 2020, como consecuencia de la debilidad
de la demanda. Cobra especial relevancia la aprobacién antes del cierre del
afo de un nuevo paquete de ayuda frente ala pandemia de $900mm (4,4%
del PIB). En cuanto a la Fed, ha mantenido los tipos en el rango del 0-0,25% vy
ha continuado comprando titulos por valor de 120mm de ddlares
mensualmente. En la eurozona, el PIB registré un crecimiento del 12,5% t/t
en el 3T, liderado por Francia (18,7%) y Espana (16,4%). La inflacion
subyacente en la eurozona se sitla en el 0,2% en noviembre (mmimo
histérico) y el BCE contintia con su politica monetaria expansiva (extension
del programa TLTRO3 y del PEPP durante 2021, asf como ampliacién del
PEPP en 500 mm de euros). En clave fiscal, destaca el desbloqueo del
Presupuesto plurianual de la UE. En China, el PIB registra un crecimiento del
4,9% a/a en el 3T, impulsado por los estimulos fiscales y monetarios
adoptados.

Respecto a los mercados, la euforia provocada por el adelanto en el proceso
de vacunacioén ha convivido con nuevas medidas restrictivas, en un contexto
de alta incertidumbre en torno a la aprobacion de tres grandes acuerdos
(desbloqueo del Presupuesto plurianual de la UE, Brexit y paquete de
estimulos en EE.UU.). En este contexto, se ha producido una subida
generalizada de las bolsas (S&P 21,2%, Stoxx600 10,7%), y una caida de la
volatilidad (VIX) de 7,7pp en el 2S hasta 22,75 (+9pp en el afio). En renta fija,
la subida de rentabilidades de la parte larga de la curva estadounidense
contrasta con la evolucion de la alemana (+26pby -12pb en el 2S). El apetito
por el riesgo ha propiciado, a su vez, un estrechamiento generalizado de los
diferenciales de crédito. En el mercado de divisas, destaca la depreciacion
global del ddlar. EI EURUSD cierra 2020 con una subida del 8,9% (8,7% en el
2S) hasta el 1,2225. Por ultimo, las materias primas también experimentan
grandes subidas (el Brent sube un 25,1% en el 2S, aunque cae un 23,0% en
el afo) incluyendo, aunque en menor medida, activos refugio como el oro.

Renta fija

Respecto a la renta fija, la pausa en la relajacion monetaria de los principales
bancos centrales durante el 3T ha dado paso a nuevas medidas en Europa
como consecuencia de los riesgos a la baja para el crecimiento derivados del
aumento de contagios y las restricciones a la movilidad. EI BCE, que ya habia
anunciado en octubre que a finales de afio recalibrarfa todos sus
instrumentos, no decepcionaba y extendia su programa de compras de
emergencia para la pandemia hasta mar-22, agregando €500mm, asfi como
las favorables condiciones de las operaciones de financiacién a mas largo
plazo con objetivo especifico hasta jun-22, con tres nuevas subastas entre
jun-21 y dic-21. Por su parte, la Reserva Federal ha apostado por la
continuidad en el ritmo de compras de activos ($120mm al mes) y por no
extender la duracion de su cartera de deuda publica. Ademas, en diciembre
finalizaban las facilidades de préstamos de emergencia, al no contar con el
acuerdo del Tesoro para extenderlas a 2021. En todo caso, la mayorfa de
miembros del comité, asi como el mercado, sigue pronosticando tipos
estables en el 0%-0,25% hasta 2023 tras la bajada de 150pb de este ario.

Enlinea con las expectativas de tipos oficiales, las rentabilidades de la deuda
soberana a 2 afos terminan el 2S sin apenas cambios, con una cesion en
EE.UU.de 3pba 0,12%y en Alemania de Tpb a-0,70%. Los tipos a 10 arios,
por su parte, se mueven en distintos sentidos: suben en EE.UU. por las
noticias positivas sobre las vacunas y las expectativas de estimulo fiscal, y
retroceden en Alemania al verse mds impactada por el mayor riesgo
sanitario, la debilidad prevista de la actividad a corto plazoy la ampliacion de
las compras de activos del BCE. En cuanto ala deuda periférica europea, en
el 2S hatenido una favorable evolucion, encontrando soporte en el acuerdo
alcanzado por la UE en julio para la creacion de un Fondo de Recuperacion
de €750mm que se financiarad de manera conjunta, al que se daba luz verde
a finales de diciembre tras el bloqueo de Polonia y Hungria a los
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Presupuestos plurianuales.

También el crédito ha estado muy soportado en la segunda mitad del afio
por la mejora de la actividad econémica en el 3T, la actuacion de los bancos
centrales a través de compras de emisiones de deuda corporativa y ETFs, el
mayor apetito hacia el riesgo de los inversores y la mejora de las condiciones
financieras. En el mercado de contado sobresale el segmento especulativo
de EE.UU., que reduce el diferencial en 266pb en el 2S (vs -181pb en Europa
y en torno a -55pb en el grado de inversion de ambas geograffas). 2020
termina asf con diferenciales similares o incluso algo por debajo de dic-19.

Respecto a la renta variable, Tras los minimos alcanzados en marzo por la
crisis pandémica y su impacto econémico (no vistos desde 2016, indice
mundial -32%), con las bolsas emergentes liderando las caidas y un abultado
repunte de la volatilidad (a 85, no visto desde 2008), a finales del 1T20, la
contundencia de las medidas expansivas monetarias y fiscales y la mejora de
la situacion sanitaria permitieron la recuperacion de las bolsas, acelerada en
noviembre tras los resultados electorales en EE.UU. y las noticias positivas
sobre las vacunas. Asi, la volatilidad retrocedia, finalizando el afio en 22,75
(zona de minimos anuales post-pandemia), y se alcanzaban nuevos
maximos histéricos en algunos indices (S&P500, Dow Jones Ind., Nasdag,
MSCI World +14,3%, DAX +3,5%). Entre las bolsas desarrolladas en el afio
destaca el buen comportamiento de la americana vy el retroceso de la
europea (S&P500 +16,3%, Topix +4,8%, Stoxx600 -4%). En Europa, pese al
liderazgo de las periféricas en la recuperacion, no ha sido suficiente para
compensar su mal comportamiento del 1720, y finalizan 2020 en negativo
(salvo Irlanda, Ibex35 -15,5%, Grecia -11,7%, MSCI Italia -8,3%). Asimismo
destaca el mal comportamiento de Francia (CAC40 -7,1%) y Reino Unido
(afectado por el Brexit, MSCI UK -16,1%), vy el bueno de Alemania y otras
bolsas de corte mas defensivo, como Suiza y algunas nérdicas, en positivo
en el afio.

Enel 2Slas estimaciones de crecimiento de beneficios han sido revisadas al
alza tanto en EE.UU. como en Europa, finalizando el afio en niveles de -15,3%
y -33,7% para 2020, 22,8%y 41,4% en 2021, y 7%y 17,2% de cara a 2022.
Mientras, las estimaciones de ventas se sitianen -2,9%y -9,4% para 2020,
8,1% y 6,5% de caraa 2021,y 7%y 4,1% para 2022, respectivamente.

Pese a la rotacion de los Ultimos dos meses, en el acumulado anual se
mantienen las tendencias de buen comportamiento de crecimiento vs valory
del factor de momentum (alcanzando en ambos casos niveles maximos
histéricos), y malo de miima volatilidad y elevado dividendo.
Sectorialmente, se observa un claro sesgo defensivo en la caida y ciclico en
la recuperacion, siendo destacables para el conjunto del afio el mejor
comportamiento de tecnologfa, consumo discrecional, materiales, utilities
europeas y compafilas de comunicacién americanas, y el retroceso de
energfay bancos.

Este entorno de mercados en general ha favorecido las rentabilidades en el
periodo, continuando la recuperacion de las pérdidas del primer semestre
con caracter general. Durante el aflo y con caracter general las
rentabilidades se ven lastradas en términos relativos por la renta variable
Europeay la debilidad del délar enla medida en que se asume riesgo divisa.
Los activos de renta fija de gobiernos europeos han tenido una contribucion
limitada.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Sobre las decisiones generales de inversiéon adoptadas durante el periodo, se
han adaptado a politica y preferencias de la Sociedad las decisiones
generales de la Gestora durante el periodo. En términos generales, estas han
sido un incremento gradual de la exposicion a activos de riesgo (renta
variable, crédito, high vield y emergentes (tanto renta variable como renta
fija) desde septiembre. Con cardcter mas estratégico, se mantiene la
preferencia a activos de crédito en renta fija, y ligera sobreponderacion en
renta variable. Este posicionamiento se justifica por una mayor visibilidad
sobre el impacto de la pandemia, el desarrollo y despliegue de vacunas en
un entorno de bajos tipos de interés y soporte de la politica monetaria y
fiscal, que debiera permitir una cierta normalizacién de la actividad, asf
como la menor incertidumbre que supone dejar atrds las elecciones
presidenciales en EE.UU. y los acuerdos sobre el Brexit.

SOLE BOADA INVERSIONS SICAV SA
Informe Semestral del Segundo Semestre 2020

¢) Indice de referencia.

N/A

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la 1IC

El patrimonio de la sociedad ha aumentado un 5,49% en el periodo y el
numero de accionistas ha aumentado un 1,94%. EI impacto de los gastos
soportados por la sociedad ha sido de un 2,21% los cuales se pueden
desagregar de la siguiente manera: 1,82% de gastos directos y 0,39% de
gastos indirectos como consecuencia de inversion en otras IICs. El indice de
rotacion de la cartera ha sido de 0,53%. Por otro lado, la rentabilidad en el
periodo ha sido del 8,81%, superior ala de la Letra del Tesoro a1 afio que ha
sido de un 0,02%. La liquidez se ha remunerado a un tipo medio del 0,00%.

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

N/A.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Evolucion respecto al periodo anterior por tipo de inversién en %, sobre el
total de la cartera: En cuanto a la distribucion de activos, la exposicion en
Renta Variable ha disminuido un 8,61%, la cual se encuentra totalmente
invertida en Europa. El posicionamiento en DE - Productos derivados ha
aumentado un 62,82%, en IC - Fondos de inversion ha disminuido un 8,60%.
Lainversion en LI - liquidez representa un 6,00% de la cartera.

La Sociedad invierte en otras IICs gestionadas por las siguientes Gestoras:
Adquantid, Alger SICAV, Amiral Gestion, Baillie Gifford Investment
Management, Bellevue, Bluebay, Candriam, Comgest Growth Funds,
Degroof Petercam Asset Services, Dragon Capital Management, DWS,
Fidelity, Financiere De L'Echiquier, Goldman Sachs, Groupama, Henderson,
Lazard, Lindsell Train, Morgan Stanley, Muzinich, Nordea, Seilern Investment
Management, Sturdza.

b) Operativa de préstamo de valores

No se han realizado operaciones de préstamo de valores durante el periodo.

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos

La sociedad mantiene al cierre del periodo posiciones abiertas en derivados
que implican obligaciones de Renta Variable por un importe de 71.000 €,
obligaciones de Tipo de Cambio por unimporte de 381.000 €.

A lo largo del periodo se han realizado operaciones de derivados con la
finalidad de cobertura cuyo grado de cobertura ha sido de 0,99. También se
han realizado operaciones de derivados con la finalidad de inversion cuyo
grado de apalancamiento medio ha sido de 74,23%.

No se han realizado operaciones que hayan supuesto adquisiciéon temporal
de activos.

d) Otrainformacion sobre inversiones.

Se ha recibido un total de 1.027,88 euros procedentes de las class actions o
demandas colectivas a las que se encontraba adherida la Sociedad. Existen
class actions o demandas colectivas todavia vigentes de las que la Sociedad
espera recibir indemnizacion, aungque no se prevé que ninguna de ellas vaya
atener unimpacto material en el valor liquidativo. La Sociedad Gestora tiene
contratados los servicios de una entidad con dilatada experiencia en este
tipo de procedimientos judiciales para facilitar el cobro de las
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indemnizaciones correspondientes; esta entidad cobrara exclusivamente
una comision de éxito por dicho servicio.

Respecto a la obligacion de tener una cifra de Capital social miimo de 2,4
millones de euros, la Sociedad incumple estando un 3,14% por debajo del
exigido.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR LA SOCIEDAD
La volatilidad de la Sicav ha sido del 6,12% .

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

No se ha ejercido el derecho de asistencia y voto en las juntas de accionistas
del resto de sociedades en cartera al no reunir los requisitos previstos enla
normativa para que tal ejercicio sea obligatorio ni estar previsto de acuerdo
con las politicas y procedimientos de BBVA AM de ejercicio de los derechos
politicos.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
N/A

7.ENTIDADES BENEFICIARIAS DE LA IIC SOLIDARIA E IMPORTE CEDIDO A
LAS MISMAS.

N/A
8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

La Sicav soporta comisiones de intermediaciéon que incluyen la prestacion
del servicio de andlisis financiero de las inversiones. El gestor de la Sociedad
recibe informes de entidades locales e internacionales relevantes para la
gestion de la Sociedad y relacionados con su politica de inversion, en base a
criterios que incluyen entre otros la calidad del anélisis, su relevancia, la
disponibilidad del analista, la agilidad para emitir informes pertinentes ante
eventos potenciales o que han sucedido en los mercados y que pueden
afectar a la Sociedad, la solidez de la argumentacién y el acceso a los
modelos de valoracion usados por los analistas. El gestor selecciona 21
proveedores de servicios de analisis que se identifican como generadores de
valor afladido para la SICAV y por ende susceptibles de recibir comisiones
por ese servicio. Los b principales proveedores de servicios de andlisis para
la SICAV han sido: BCA, J.P. Morgan, Kepler Chevreux, Deutsche Banky
Morgan StanleylLos gestores utilizan estos andlisis como fuente para
generar, mejorar y diversificar sus decisiones de inversion, permitiendo
entre otras cosas contrastar y fundamentar con mayor profundidad las
mismas. La informacién que estos proveedores de andlisis proporcionan es,
en muchas ocasiones, inaccesible por otros medios para el gestor (ej.
informacion de primera mano sobre reuniones de Bancos Centrales,
Comision Europea, comisiones nacionales de defensa de competencia de los
distintos paises a los que pertenecen las compafifas de la Sociedad,
decisiones de politica macroecondmica, compafifas no basadas en Espafia,
ete).

Durante 2020 la SICAV ha soportado gastos de andlisis por importe de 150
€. Para 2021 el importe presupuestado para cubrir estos gastos son: 151 €.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

SOLE BOADA INVERSIONS SICAV SA
Informe Semestral del Segundo Semestre 2020

No hay compartimentos de propdsito especial

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DE LA
SOCIEDAD.

Respecto a la estrategia de cartera a medio plazo, los factores de riesgo para
el proximo trimestre que pueden ser relevantes para la evolucién de
mercados y la estrategia de cartera se centran en la evolucion de la
pandemia, las medidas de estimulo fiscal, en un entorno de valoraciones
exigentes y diferenciales de crédito estrechos justificados en parte por las
perspectivas de recuperacion y el entorno de bajos tipos de interés.

El 25 de mayo de 2018 entro en vigor el Reglamento (UE) 2016/679 del
Parlamento Europeo y del Consejo de 27 de abril de 2016 relativo a la
proteccion de las personas fisicas en lo que respecta al tratamiento de datos
personales y a la libre circulacion de estos datos (RGPD).

Teniendo en cuenta que el citado Reglamento modifica algunos aspectos del
régimen normativo actual y contiene nuevas obligaciones para los
responsables del tratamiento de datos de caracter personal, le informamos
que desde el 24 de abril, tiene a su disposicién la politica de protecciéon de
datos de la SICAV en el apartado de aviso legal de
www.bbvaassetmanagement.com

10. Informacion sobre la politica de
remuneracion

BBVA ASSET MANAGEMENT S.A. SGIIC [en adelante BBVA AM] dispone de
una politica de remuneracion de aplicacion a todos sus empleados,
compatible con el perfil de riesgo, la propension al riesgo y la estrategia de
BBVA AMy de las IIC que gestiona, su normativa y documentacion legal. Se
ha disefiado de forma que contribuya a prevenir una excesiva asuncion de
riesgos y a una mayor eficiencia de su actividad, y coherente con las medidas
y procedimientos para evitar conflictos de interés. Asimismo, se encuentra
alineada con los principios de la politica de remuneracion del Grupo BBVA 'y
es coherente con la situacion financiera de la Sociedad.

La remuneracion consta de dos componentes principales: una parte fija,
suficientemente elevada respecto de la total, en base al nivel de
responsabilidad, funciones desarrolladas y trayectoria profesional de cada
empleado, que incluye cualquier otro beneficio o complemento que, con
cardcter general, se aplique a un mismo colectivo de empleados y que no
giren sobre pardmetros variables o supeditados al nivel de desempefio,
como pueden ser aportaciones a sistemas de prevision social y otros
beneficios sociales, y una parte variable de incentivacion, totalmente flexible,
ligada a la consecucion de objetivos previamente establecidos y a una
gestion prudente de los riesgos.

El modelo de incentivacién variable se configura de forma individualizada en
base a un perfilado funcional y una combinacion de indicadores de grupo,
drea e individuales, con diferentes ponderaciones, financieros y no
financieros, con mayor peso de estos Ultimos, que contemplan aspectos
funcionales y de gestion de riesgos. No se contempla retribucion vinculada a
la comision de gestion variable de las IIC gestionadas, comision que no es de
aplicacion aestallC.

El disefo individual para los miembros del colectivo identificado, cuya
actividad puede tener una incidencia significativa sobre el perfil de riesgo de
las IIC o ejercen funciones de control, incluye la presencia de indicadores
plurianuales para el calculo del componente variable que favorecen la
alineacion de la remuneracion con los intereses alargo plazo tanto de la
Sociedad como de las carteras gestionadas. Se distinguen 3 grupos de
actividad distintos a la hora de asignar los indicadores: miembros
pertenecientes al drea de Inversiones, cuya incentivacion esté relacionada en
mayor medida con el resultado de la gestion de las IIC mediante ratios que
permiten ponderar la rentabilidad por riesgo, miembros pertenecientes al
area de Control, cuyos indicadores estan mayoritariamente vinculados al
desarrollo de sus funciones, y miembros responsables de otras funciones
con indicadores mas vinculados a los resultados vy eficiencia de la Sociedad.
Adicionalmente, el esquema de liquidacion y pago de los miembros del
colectivo identificado puede incluir la entrega de instrumentos de capital de
la sociedad matriz del Grupo por el 50% del total del componente variable.
Asimismo, puede diferirse , difiriéndose el pago del 40% del total por un
periodo de 3 afios, ajustéandose al final de dicho periodo en base a
indicadores plurianuales previamente definidos que pueden llegar a reducir
dicha parte diferida en su totalidad pero que no serviran en ninglin caso para
incrementarla. Durante la totalidad del periodo de diferimiento y retencion,
este Ultimo de Tafio de duracion, la totalidad de la remuneracion variable
estard sometida a cldusulas de reduccion (malus) y recuperacion (clawback)
para los supuestos en que algin miembro del colectivo actue de forma
irregular o negligente que impacte negativamente en el desempefio de BBVA
AM
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El Comité de Remuneraciones de BBVA AM ha revisado la adecuacion del
texto actual de la politica a los objetivos perseguidos, sin que se hayan
propuesto modificaciones al mismo.

La cuantia total de la remuneracién abonada por BBVA AM a su personaly
consejeros, durante el ejercicio 2020, ha sido la siguiente: remuneracion fija:
12.346.582 euros; remuneracion variable: 5.929.022 euros; y el nimero de
beneficiarios han sido 223 empleados, de los cuales 214 han recibido
remuneracién variable. Adicionalmente, la remuneracion agregada de los 3
altos cargos y otros 14 miembros del colectivo identificado, cuya actuacién
haya tenido una incidencia material en el perfil de riesgo de la SGIIC y las 1IC
gestionadas (entendidos como los miembros del consejo de administracion
de BBVA AMy el personal de BBVA AM que, durante 2020, hayan tenido
autoridad para dirigir o controlar las actividades de la SGIIC) ha sido de
694.942 euros de retribucion fijay 335.857 euros de retribucién variable
paralos primeros, y de 1.210.147 euros de retribucion fija y 904.383 euros de
retribucién variable para el resto.

La politica de remuneracién de BBVA AM, disponible en
www.bbvaassetmanagement.com, incluye informacién adicional.

SOLE BOADA INVERSIONS SICAV SA
Informe Semestral del Segundo Semestre 2020

“Todos los datos contenidos en este informe estan tomados a la fecha de referencia de emision del mismo y en cumplimiento con la normativa vigente aplicable a los informes periddicos.

Este informe no constituye una oferta para comprar participaciones del fondo. El folleto informativo esté a disposicion del publico en la pagina www.bbvaassetmanagement.comy en la CNMV."
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Detalle de inversiones financeras

Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de la inversion y emisor Divisa Valor de mercado % Valor de mercado %

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR EUR 0 0

FRO000098683 FONDO|LAZARD CONVERTIBLE G EUR 64 197 0

FRO010758771 FONDO|GROUPAMA ASSET MANAG EUR 238 7,34 125 4,07
FR0013202140 FONDO|AMIRAL GESTION SEXTA EUR 139 4,29 152 4,94
IEOOB11IDWMO9 FONDO|LINDSELL TRAIN GLOBA JPY 69 2,13 0

IEOOB1ZBRN64 FONDO|SEILERN INTERNATIONA usb 132 4,07 162 527
IEO0B65YMK29 FONDO|MUZINICH FUNDS - ENH EUR 73 2,25 251 8,17
IEOOB7TRTL43 FONDO|EI STURDZA FUNDS PLC EUR 87 2,68 0

IEOOB8HW2209 FONDO|BAILLIE GIFFORD WORL usb 101 31 0

IEOOBD5HPH84 FONDO|DRAGON CAPITAL DEVEL usb 80 2,47 68 2,21
IEOOBFYOHF43 FONDO|BAILLIE GIFFORD WORL usb 0 133 4,33
IEOOBZ0X9Z19 FONDO|COMGEST GROWTH PLC - EUR 66 2,04 90 293
LU0151333506 FONDO|CANDRIAM BONDS - CRE EUR 93 2,87 9N 2,96
LU0234571726 FONDO|GOLDMAN SACHS - SICA usb 129 3,98 0

LU0313923228 FONDO|BLACKROCK STRATEGIC EUR 0 10 3,58
LUO336683767 FONDO|DPAM L - BONDS GOVER EUR 155 4,78 137 4,46
LU0345362361 FONDO|FIDELITY FUNDS - ASI EUR 87 2,68 84 273
LU0360484686 FONDO|MORGAN STANLEY INVES usb 124 3.82 71 5,56
LUO378818131 ETF|XTRACKERS Il GLOBAL EUR 108 3.33 108 3,61
LU0539144625 FONDO|NORDEA 1SICAV - EUR EUR 346 10,67 295 9,60
LU0622305505 FONDO|GOLDMAN SACHS - SICA usb 51 1,57 59 1,92
LU0887931292 FONDO|BL - EQUITIES JAPAN EUR 0 89 2,90
LU1170327958 FONDO|BLUEBAY INVESTMENT G EUR 150 4,63 173 5,63
LU1272163806 FONDO|JANUS HENDERSON HORI EUR 90 2,78 40 1,30
LU1289970086 FONDO|BLACKROCK STRATEGIC usb 0 67 2,18
LU1322878569 FONDO|ADQUANTID SICAV-SIF EUR 271 8,36 249 810
LU1339879915 FONDO|ALGER SICAV - ALGER usb 94 2,90 124 4,03
LU1353442731 FONDO|FIDELITY FUNDS - EUR EUR 61 1.88 124 4,03
LU1587984680 FONDO|BELLEVUE FUNDS LUX - usb 87 2,68 0

LU1819479939 FONDO|ECHIQUIER FUND - ECH EUR 99 3,05 89 2,90
TOTALIIC EUR 2.994 92,33 2.991 97.31
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR EUR 2.994 92,33 2.991 97,31
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EUR 2.994 92,33 2.991 97,31

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