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Objectiu i politica d'inversions

AGISA Renda

OIC de dret andorra

AGISA Renda és un fons fonamentalment de renda fixa que té com a objecte I'adquisicié de valors
mobiliaris i altres actius financers, directament o través d'altres fons d'inversié. El fons tindra com a
minim un 80% d'exposicid a renda fixa. Aquest fons d'inversio esta adregat a clients que vulguin
invertir en actius de renda fixa. L’horitzé minim recomanat d’inversié en Agisa Renda, F.I. és de 3
anys. Aquest fons és de capitalitzacié. Pot llegir I'analisi de I'equip Gestor a la pagina 2.

Informacié General de I'OIC

Data de Llangament

ISIN

NUmero Registre AFA

Tipus de Fons

Divisa Referéncia

Minim d'inversié

Calcul valor liquidatiu i publicacié NAV
Comissi6 subscripci6 i reemborsament
Comissié anual de Gesti6*

Comissi6 de Dipositaria*

Comissié d'Exit*

Hora de Tall i Liquidacié

Publicaci6 NAV

*Impostos indirectes no Inclosos (IGI 9,5%)

Evoluci6 del Fons

31/08/1989
AD0000055500

90

Renda Fixa Multidivisa
Euro

1 Participacio

Diari

0,00%

1,00%

0,20%

10% (Hurdle Rate 2,00%)

17h/D+1

www.agisa.ad

Perfil de risc:

1 - DI

Conservador

Aquest Fons esta inclos a la categoria o perfil de risc 2 segons classificacié SRRI. Aquesta
classificaci6 defineix uns marges de volatilitat minims i maxims per cada perfil de risc. Les dades
historiques empleades pel calcul d’aquest indicador poden no oferir una indicacio fiable del perfil de
risc futur del fons. No existeixen ies de que lindi de perfil de risc es mantingui sense
canvis, ja que pot variar amb el temps.

Entitat Gestora:

Assessora i Gestora d’Inversions, SA (AGISA)
Avda. Carlemany, 65 3B
AD700 Escaldes-Engordany
Principat d’Andorra

Entitat Dipositaria:

Andorra Banc Agricol Reig, SA (ANDBANK)
C/Manel Cerqueda i Escaler, 6
AD700 Escaldes Engordany
Principat d’Andorra

Entitat Auditora:

KPMG Auditores, SLU (KPMG)
C/Manel Cerqueda i Escaler, 6
AD700 Escaldes Engordany
Principat d'Andorra
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Rendibilitats 1 mes

A-RENDA -0,03% -0,32%

3 mesos

1,78%

3anys Inici*

-2,74%  -4,79%

*A comptar des de I'entrada del nou Equip Gestor el 01/01/2020

Principals posicions del Fons

AGS Global Strategies Index

WisdomTree Physical Gold EUR

France Government 1,75% EUR 11/25/2024

Cash Euro
Spain Government 2,80% EUR 05/31/2026
Spain Government 0,00% EUR 06/07/2024

Banco Santander SA 4,875% 10/18/2031

Koninklijke Philips NV 4,25% EUR 09/08/2031

Bund Deutschland 1,00% EUR 08/15/2024

Buoni Ordinari del Tesoro 0,00% EUR 05/31/2

4,23%
2,84%
2,81%
2,75%
2,68%
2,43%
2,01%
1,94%
1,59%

1,54%

Distribucié Actius

Contribucié al rendiment - Ultim

Obligacions Derivats

mes 0,20%

Exposicio per Divises

2,75%

2,84%

® Fixed Income Corporate

u Alternative Equity Hedge

® Commodity Precious Metals
 Fixed Income Government
u Cash
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Comentari de mercat

Aquest mes de febrer ha estat un mal mes per als actius de deute davant I'allunyament de les possibles rebaixes de tipus, que ha impulsat les rendibilitats en tota la corba. Les expectatives de relaxacio en el ritme de baixades per a 2024
s’han reduit gairebé a la meitat. Si a la fi de 2023 s'apuntaven fins a 150 pbs de rebaixes de tipus als EUA, i altres punts en I'Eurozona, ara s'esperen 75-100 pbs, més alineades amb el que va dir la FED en un principi. La clau continua
sent I'evoluci6 de les xifres d'inflacié. De moment les dades preliminars de la zona euro han estat una mica més altes de I'esperat, encara que per sota de gener. La inflacié general s’hauria situat en el 2,6% anual, el nivell més baix des de
novembre de I'any passat, mentre que la subjacent se situaria en el 3,1%, la més baixa des de la primavera de 2022. En la reunié del BCE del dia 7 (sense canvis previstos), s'espera que s'actualitzin les previsions de creixement del PIB,
inflacio i taxa d'atur. Veurem en els mateixos si el BCE continua pensant que la xifra magica del 2% d'inflacié pot aconseguir-se a tancament d'enguany. La rendibilitat del Treasury america a 10 anys tanca el mes en el 4,25%. En el cas
del Bund alemany al mateix termini, es col-loca en el 2,40%. Sense canvis a penes en el tipus de canvi EUR/*USD que tanca el mes en -0,12% fins a nivells de 1,0805. Donis del punt de vista del crédit corporatiu a Europa els diferencials
s'han reduit lleugerament: el iTraxx Main Europe 5Y que mesura els diferencials de credit Investment Grade va passar de 60 pbs a 55 pbs a tancament de febrer. Pel costat del High Yield europeu mesurat a través del iTraxx Europe
Crossover 5Y va passar de 328 pbs a 305 pbs. En resum, ens trobem amb un mes negatiu pel costat dels tipus d'interés i positiu pels diferencials de credit.

Rendiment de I'OIC

Pel que fa al rendiment, el Fons ha tancat aquest mes de febrer amb un rendiment negatiu del -0,32% que acumulat en el any representa un rendiment negatiu del -0,03%. Aquest mes hem vist una reavaluacio de les expectatives de
baixades de tipus que ha provocat petits ajustos i correccions al mercat de renda fixa. Hem aconseguit minimitzar la pérdua i esperem certa estabilitat pels propers mesos. Actualment el fons es troba ben diversificat amb 86 emissions,
una duracié mitja de 3,00 anys i una yield to maturity del 4,58%. Mantenim un perfil conservador amb un rating mig de BBB. A nivell de gestié durant aquest mes hem aprofitat per allargar la duracié del Fons i incorporar obligacions
interessants de companyies com Infineon, Tikehau, Philips o Vallourec a més d'incrementar governs amb la compra d'Espanya i Italia.

Perspectives i estratégia d'inversio

Continuem amb un bon fons de mercat recolzat pels resultats americans, la fortalesa macro en US i un possible punt vall en la macro europea, tot aixd sostingut per una major informacié des de les declaracions del BCE i FED, juntament amb un calendari de retallades cada vegada
més proxim. Tampoc convé perdre de vista en el mig termini l'evolucio de la campanya electoral americana. Els resultats empresarials i la macro recolzen que el mercat es trobi en un context positiu on destaquem uns resultats 4T de S&P que saldarien un +8% de BPA quan el
consens estimava +1.5%. Powell va emfatitzar com els resultats de la seva politica implicarien un “soft landing” a més de manifestar la seva voluntat per iniciar la primera retallada de tipus aquest any. Dins del previst també va reiterar la seva paciéncia per canviar el rumb monetari
després de comptar amb un major marge de maniobra, resultat d'un creixement del PIB per sobre del 3%, un mercat laboral robust i una inflaci6 que s'esta controlant precisament per les elevades taxes restrictives. Els indexs S&P i Nasdag han saldat un tancament de mes en
maxims historics, consolidant tots dos el seu quart avang mensual consecutiu. L'Eurozona va publicar les seves primeres dades de preus de febrer. La deflaci va seguir el seu curs ala zona, perd a un ritme més lent del previst. La inflaci6 general va caure al 2,6% i la subjacent al
3,1%, enfront d'unes expectatives del 2,5% i el 2,9%, respectivament. Es probable que el Banc Central Europeu (BCE) se senti alentit pel descens dels preus i consideri justificada la seva decisi6 d'esperar fins a lestiu per relaxar la seva politica monetaria. El mercat de swaps de
tipus diinterés a un dia valora en un 86% la possibilitat que el BCE retall els tipus 25 punts basics al juny. En divises, la volatiitat dels principals parells ha vingut caient, mentre que a miians de mes lencreuament EUR/USD assolia el seu nivell més baix en el que portem d'any
cotitzant per sota d'1,07. En matéries primeres I'AIE va afirmar que la demanda de cru va assolir el seu maxim de quatre anys el 2023 i que probablement aquest any es mantindria en la mateixa linia que 'any precedent. Els indexs a la Xina semblen haver trobat el seu sol amb uns
beneficis que s'han anat estabilitzant, tot i que a un ritme ténue i amb una confianga insuficient com per cridar 'atenci6 dels inversors, alguns estrategues recolzen un creixement en beneficis a la borsa Xina entre +8-10% justificant les seves baixes valoracions i les potencials
mesures d'estimul des del Govern en un termini de 10-12 mesos. Aquest inici d‘any igual que 'anterior esta superant totes les nostres expectatives i I'hem de mirar amb certa cautela seguint molt de prop les dades macro que vagin sortint per ala presa de decisions per a larg termini.

Estadistiques del periode: Dades generals:

Volatilitat 1Y 1,72% Remuneracié Compte Corrent -
Volatilitat index - Overnight -
Percentatge/Volum Agisa 51,26% Diposits a termini -
Tracking Error - Total en diposits -
Beta -

Sharpe -0,09

TER 0,23%

TER Sintétic 0,23%

Rati Rotacio 1,47%

Rati Despeses Generals 0,26%

Glossari:

Rati de Sharpe: el rati de Sharpe mesura l'excés de rendiment en relacio al tipus sense risc dividit entre la desviacio tipica d'aquesta rendibilitat. Es tracta d'un indicador de rendibilitat marginal per unitat de risc. Si el rati de Sharpe és positiu, quan més elevat més remunerara el
risc.

Valor Liquidatiu: és el preu d'una participacié en un fons d'inversio.

Volatilitat: la volatilitat és la mesura més pel mercat per ati el risc d'un actiu financer en un periode determinat. La volatilitat sovint es mesura en termes estadistics a través de la desviacio estandard (indica com, de mitjana, la rendibilitat d'un
fons s'ha desviat de la rendibilitat mitjana durant I'horitzé temporal d'observaci6). Representem la volatilitat a 1 any dels Fons de Referéncia.

TER: EI TER és la ratio de despesa total. Els fons d'inversi6 estan obligats a estipular per llei les seves principals comissions. EI TER cobreix totes les despeses que comporta un fons: 1. Gesti6 2. Dipositaria 3. Comissi6 d'Exit 4. Honoraris legals 5. Comissions d‘auditoria 6. Altres
despeses

Principals riscos del Fons:

Risc de tipus dinterés: és el risc de que el preu d'un titol que devenga un interés fix és vegi afectat per un increment dels tipus dinterés del mercat. Generalment els increments dels tipus d'interés de mercat influeixen negativament en el preu d'una obligacié i es medeix per la
duracio del titol (a més gran vida del titol més augment del risc). El risc de tipus dinterés es pot traduir en una disminucid del valor liquidatiu del Fons.

Risc de crédit: és la possibilitat de que el prestatari (emissor d'un bo o obligaci6) no pugui respondre a les seves obligacions.

Risc de liquiditat: Un inversor pot trobar restriccions a 'hora de desfer les posicions en qué ha invertit. Aixd sol passar quan es negocia fora dels mercats en valors molt ifics amb nivells de i baixos. La falta de liquiditat pot influir en el preu de venda i, per
tant, condicionar la rendibilitat de I'operacio.

Risc de tipus de canvi: es deriva de que el valor de les posicions d’un fons es vegi adversament afectat pels moviments dels tipus de canvi entre la divisa en que esta denominat el fons i la divisa dels actius en que inverteixen els fons.

Renda Variable: existeix un risc que les variacions de preus de les accions que composen el fons puguin estar condicionades per factors economics externs, pel volum dels titols negociats i pel nivell de capitalitzacié de la societat poden i aixo influir negativament en el rendiment del
Fons.

Informacio Legal

Aquest document, aixi com les dades, opinions, previsions i en aquest, han estat elaborats per AGISA, amb la finalitat de proporcionar informacié general a la data d'emissié de I'informe i estan subjectes a canvi sense previ avis. AGISA no
assumeix cap compromis de comunicar aquests canvis ni d'actualitzar el contingut del present document. AGISA considera que la informaci6 i/ les interpi ifo opinions amb els instruments financers i/o emissors dels quals tracta aquest
document, estan basats en fonts que es consideren fiables i de reconegut prestigi, disponibles per al piiblic en general. AGISA no garanteix la precisié, integritat, correccié o el caracter complet d'aquestes fonts, al no haver estat objecte de verificacié independent per part de
AGISA i, en qualsevol cas, els receptors d'aquest document no hauran de confiar exclusivament en aquest, abans de dur a terme una decisié d'inversié. Ni el present document, ni el seu contingut, constitueixen una oferta, invitacié o sol-licitud de compra, venda o subscripcié de
valors o d'altres instruments o de realitzacié o cancel-laci6 dinversions, ni poden servir de base per a cap contracte, compromis o decisié de cap mena. Els comentaris que figuren en aquest document tenen una finalitat merament informativa i no pretenen ser, no sén i no poden

i en cap cas en matéria d'inversié ni cap altre tipus d'assessorament. AGISA no assumeix cap responsabilitat per qualsevol pérdua, directa o indirecta, que pogués resultar de I's d'aquest document o del seu contingut. L'inversor ha de tenir en compte
que l'evoluci6 passada dels valors o instruments o els resultats historics de les inversions, no garanteixen I'evolucié o resultats futurs. El preu dels valors o instruments o els resultats de les inversions poden fluctuar en contra de I'interés de linversor. AGISA, aixi com els seus
respectius directors o empleats, poden tenir una posicio en qualsevol dels valors o instruments als quals es refereix el present document, directa o indirectament, o en qualsevol altres relacionats amb aquests; poden negociar amb aquests valors o instruments, per compte propi o
alié, proporcionar serveis d'assessorament o altres serveis a l'emissor d'aquests valors o instruments, a empreses relacionades amb els mateixos o als seus accionistes, directius o empleats | poden tenir interessos o dur a terme qualsevol transaccions en aquests valors o
instruments o inversions relacionades amb aquests, amb caracter previ o posterior a la publicaci6 del present informe, en la mesura permesa per la llei aplicable. Cap part d'aquest document pot ser copiada, fotocopiada o duplicada en cap manera, forma o mitja redistribuida o
citada, sense el permis previ per escrit de AGISA. Cap part d'aquest informe podra reproduir-se, emportar-se o 1 tre's a aquells Paisos (o persones o entitats dels mateixos) en els quals la seva distribucié pogués estar prohibida per la normativa aplicable. L'incompliment
d'aquestes restriccions podra constituir infraccié de la legislacié de la jurisdiccio rellevant.

Avda. Carlemany, 65 3B hola@agisa.ad
AD700 Escaldes-Engordany +376 861 090
Principat d'Andorra www.agisa.ad


mailto:agisa@agisa.ad
mailto:agisa@agisa.ad
mailto:agisa@agisa.ad
mailto:agisa@agisa.ad
mailto:agisa@agisa.ad
mailto:agisa@agisa.ad
mailto:agisa@agisa.ad
mailto:agisa@agisa.ad
mailto:agisa@agisa.ad
mailto:agisa@agisa.ad
mailto:agisa@agisa.ad
mailto:agisa@agisa.ad
mailto:agisa@agisa.ad
mailto:agisa@agisa.ad
mailto:agisa@agisa.ad
mailto:agisa@agisa.ad
mailto:agisa@agisa.ad
mailto:agisa@agisa.ad
mailto:agisa@agisa.ad
mailto:agisa@agisa.ad
mailto:agisa@agisa.ad
mailto:agisa@agisa.ad
mailto:agisa@agisa.ad
mailto:agisa@agisa.ad
mailto:agisa@agisa.ad
mailto:agisa@agisa.ad
mailto:agisa@agisa.ad
mailto:agisa@agisa.ad
mailto:agisa@agisa.ad

