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Objetivo y politica de inversiones

AGISA Renda

OIC de derecho andorrano

AGISA Renda es un fondo fundamentalmente de renta fija que tiene como objeto la adquisicion de
valores mobiliarios y otros activos financieros, directamente o a través de otros fondos de inversién. EI
fondo tendra como minimo un 80% de exposicion a renta fija. Este fondo de inversion esta dirigido a
clientes que quieran invertir en activos de renta fija. El horizonte minimo recomendado de inversién en
Agisa Renta, F.I. es de 3 afios. Este fondo es de capitalizacion. Puede leer el andlisis del equipo

Gestor en la pagina 2.

Informacién General de la OIC

Fecha de Lanzamiento

ISIN

NUmero Registro AFA

Tipo de Fondo

Divisa Referencia

Minimo de inversién

Célculo valor liquidativo y publicacion NAV
Comisién suscripcién y reembolso
Comisién anual de Gestion*
Comisién de Depositaria*
Comisién de Exito*

Hora de Corte y Liquidacion

Publicacién NAV

*Impuestos indirectos no Incluidos (1GI 9,5%)

Evolucion del Fondo

31/08/1989
AD0000055500

90

Renta Fija Multidivisa
Euro

1 Participacion

Diario

0,00%

1,00%

0,20%

10% (Hurdle Rate 2,00%)
17h/D+1

www.agisa.ad

Perfil de riesgo:

1 - DI

Conservador

Este Fondo esté incluido en la categoria o perfil de riesgo 2 segun clasificaciéon SRRI. Esta

ificacion define unos gf de volatilidad minimos y maximos para cada perfil de riesgo. Los
datos histéricos empleados para el célculo de este indicador pueden no ofrecer una indicacion fiable
del perfil de riesgo futuro del fondo. No existen garantias de que el indicador de perfil de riesgo se
mantenga sin cambios, ya que puede variar con el tiempo.

Entidad Gestora:

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

Entidad Depositaria:

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

Entidad Auditora:

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

108
106
104
102
100
98
96
94
92
90
88
86
84
82
80

AGISA Renda

14,00

= Valor Liquidatiu
13,50

= NAV Base 100

13,00
12,50
12,00
11,50
11,00
10,50

10,00

01/20 04/20 07/20 10/20 01/21 04/21 07/21 10/21 01/22 04/22 07/22 10/22 01/23 04/23 07/23 10/23 01/24

Rentabilidades 1 mes 3 meses 6 meses 1 afio 3 afios Inicio* Obligaciones Derivados

Contribucién al rendimiento -

Ultimo mes -0,20%

A-RENDA -0,03% -0,32% 1,78% 3,56% 5,35% -2,74%  -4,79%

*A contar des de la fecha de entrada del nuevo Equipo Gestor el 01/01/2020

Principales posiciones del Fondo Distribucion Activos Exposicion por Divisas

2,75%

AGS Global Strategies Index 4,23%
WisdomTree Physical Gold EUR 2,84%

2,84%
France Government 1,75% EUR 11/25/2024  2,81%
Cash Euro 2,75%
Spain Government 2,80% EUR 05/31/2026 2,68%
Spain Government 0,00% EUR 06/07/2024 2,43%

Banco Santander SA 4,875% 10/18/2031 2,01%

Koninklijke Philips NV 4,25% EUR 09/08/2031  1,94%

® Fixed Income Corporate
u Alternative Equity Hedge
® Commodity Precious Metals

. -  Fixed Income Government
Buoni Ordinari del Tesoro 0,00% EUR 05/31/2  1,54% mCash

Bund Deutschland 1,00% EUR 08/15/2024 1,59%

mEUR
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Comentario de mercado

Este mes de febrero ha sido un mal mes para los activos de deuda ante el alejamiento de las posibles rebajas de tipos, que ha impulsado las rentabilidades en toda la curva. Las expectativas de relajacion en el ritmo de bajadas para 2024
se han reducido casi a la mitad. Si a finales de 2023 se apuntaban hasta 150 pbs de rebajas de tipos en EEUU, y otros tantos en la Eurozona, ahora se esperan 75-100 pbs, més alineadas con lo que dijo la FED en un principio. La clave
sigue siendo la evolucion de las cifras de inflacién. De momento los datos preliminares de la zona euro han sido algo mas altas de lo esperado, aunque por debajo de enero. La inflacion general se habria situado en el 2,6% anual, el nivel
mas bajo desde noviembre del afio pasado, mientras que la subyacente se situaria en el 3,1%, la méas baja desde la primavera de 2022. En la reunién del BCE del dia 7 (sin cambios previstos), se espera que se actualicen las previsiones
de crecimiento del PIB, inflacion y tasa de paro. Veremos en los mismos si el BCE sigue pensando que la cifra magica del 2% de inflacion puede alcanzarse a cierre de este afio. La rentabilidad del Treasury americano a 10 afios cierra el
mes en el 4,25%. En el caso del Bund aleman al mismo plazo, se coloca en el 2,40%. Sin cambios apenas en el tipo de cambio EUR/USD que cierra el mes en -0,12% hasta niveles de 1,0805. Des del punto de vista del crédito
corporativo en Europa los diferenciales se han reducido ligeramente: el iTraxx Main Europe 5Y que mide los diferenciales de crédito Investment Grade pas6 de 60 pbs a 55 pbs a cierre de febrero. Por el lado del High Yield europeo medido
a través del iTraxx Europe Crossover 5Y paso6 de 328 pbs a 305 pbs. En resumen, nos encontramos con un mes negativo por el lado de los tipos de interés y positivo por los diferenciales de crédito.

Rendimiento del OIC

En cuanto al rendimiento, el Fondo ha cerrado este mes de febrero con un rendimiento negativo del -0,32% que acumulado en el afio representa un rendimiento negativo del -0,03%. Este mes hemos visto una reevaluacion de las
expectativas de bajadas de tipos que ha provocado pequefios ajustes y correcciones al mercado de renta fija. Hemos conseguido minimizar la pérdida y cierta il por los préximos meses. Actualmente el fondo se
encuentra muy diversificado con 86 emisiones, una duracién media de 3,00 afios y una yield to maturity del 4,58%. Mantenemos un perfil conservador con un rating medio de BBB. A nivel de gestién durante este mes hemos aprovechado
para alargar la duracion del Fondo e incorporar obligaciones interesantes de compafias como Infineon, Tikehau, Philips o Vallourec ademas de incrementar gobiernos con la compra de Espafia e Italia.

Perspectivas y estrategia de inversion

Continuamos con un buen fondo de mercado apoyado por los resultados americanos, la fortaleza macro en US y un posible punto valle en la macro europea, todo ello sostenido a su vez por una mayor informacion desde las declaraciones del BCE y FED, ademés de un calendario de
recortes cada vez més préximo. Tampoco conviene no perder de vista en el medio plazo la evolucion de la campatia electoral americana. Los resultados empresariales y la macro respaldan que el mercado se encuentre en un contexto positivo donde destacamos unos resultados 4T
de S&P que saldarian un +8% de BPA cuando el consenso estimaba +1.5%. Powell enfatizé como los resultados de su politica implicarian un “soft landing” ademés de manifestar su voluntad por iniciar el primer recorte de tipos este afio. Dentro de o previsto también reiterd su
paciencia por cambiar el rumbo monetario tras contar con un mayor margen de maniobra, resultado de un crecimiento del PIB por encima del 3%, un mercado laboral robusto y una inflacion que se esté controlando precisamente por las elevadas tasas restrictivas. Los indices S&P y
Nasdag han saldado un cierre de mes en maximos histéricos, consolidando ambos su cuarto avance mensual consecutivo. La Eurozona publico sus primeros datos de precios de febrero. La deflacion siguio su curso en la zona, pero a un ritmo més lento de lo previsto. La inflacion
general cay6 al 2,6% y la subyacente al 3,1%, frente a unas expectativas del 2,5% y el 2,9%, respectivamente. Es probable que el Banco Central Europeo (BCE) se sienta alentado por el descenso de los precios y considere justificada su decision de esperar hasta el verano para
relajar su politica monetaria. El mercado de swaps de tipos de interés a un dia valora en un 86% la posibilidad de que el BCE recorte los tipos 25 puntos bésicos en junio. En divisas, la volatilidad de los principales pares ha venido cayendo, mientras que a mediados de mes el cruce
EUR/USD alcanzaba su nivel mas bajo en lo que llevamos de afio cotizando por debajo de 1,07. En materias primas la AIE afirm que la demanda de crudo alcanz6 su méximo de cuatro afios en 2023 y que probablemente este afio se mantendria en la misma linea que el afio
precedente. Los indices en China parecen haber encontrado su suelo con unos beneficios que se han ido estabilizando, aunque a un ritmo tenue y con una confianza insuficiente como para llamar la atencion de los inversores, algunos estrategas apoyan un crecimiento en beneficios
en la bolsa China entre +8-10% sus bajas iones y las medidas de estimulo desde el Gobierno en un plazo de 10-12 meses. Este inicio de afio al igual que el anterior esta superando todas nuestras expectativas y debemos mirarlo con cierta cautela
siguiendo muy de cerca los datos macro que vayan saliendo para la toma de decisiones para largo plazo.

Estadisticas del periodo: Datos generales:

Volatilidad 1Y 1,72% Remuneracién Cuenta Corriente -
Volatilidad indice - Overnight -
Porcentaje/Volumen Agisa 51,26% Depésitos a plazo -
Tracking Error - Total en depdsitos -
Beta -

Sharpe -0,09

TER 0,23%

TER Sintético 0,23%

Ratio Rotacion 1,47%

Ratio Gastos Generales 0,26%

Glosario:

Ratio de Sharpe: el ratio de Sharpe mide el exceso de rendimiento en relacion al tipo sin riesgo dividido entre la desviacion tipica de esta rentabilidad. Se trata de un indicador de rentabilidad marginal por unidad de riesgo. Si el ratio de Sharpe es positivo, cuanto méas elevado mas
remunerara el riesgo.

Valor Liquidativo: es el precio de una participacién en un fondo de inversion.

Volatilidad: la volatilidad es la medida mas aceptada por el mercado para representar matematicamente el riesgo de un activo financiero en un periodo determinado. La volatilidad a menudo se mide en términos estadisticos a través de la desviacion estandar (indica cémo, de media,
la rentabilidad de un fondo se ha desviado de la rentabilidad media durante el horizonte temporal de observacién). Representamos la volatilidad a 1 afio de los Fondos de Referencia.

TER: EI TER es la ratio de gasto total. Los fondos de inversién estan obligados a estipular por ley sus principales comisiones. El TER cubre todos los gastos que comporta un fondo: 1. Gestién 2. Depositaria 3. Comision de Exito 4. Honorarios legales 5. Comisiones de auditoria 6.
Otros gastos

Principales riesgos del Fondo:

Riesgo de tipo de interés: es el riesgo de que el precio de un titulo que devenga un interés fijo se vea afectado por un incremento de los tipos de interés del mercado. Generalmente los incrementos de los tipos de interés de mercado influyen negativamente en el precio de una
obligacién y semedia por la duracién del titulo (a mayor vida del titulo mas aumento del riesgo). El riesgo de tipo de interés puede traducirse en una disminucién del valor liquidativo del Fondo.

Riesgo de crédito: es la posibilidad de que el prestatario (emisor de un bono u obligacién) no pueda responder a sus obligaciones.

Riesgo de liquidez: Un inversor puede encontrar restricciones a la hora de deshacer las posiciones en las que ha invertido. Esto suele pasar cuando se negocia fuera de los mercados en valores muy if con niveles de i6n bajos. La falta de liquidez
puede influir en el precio de venta y, por tanto, condicionar la rentabilidad de la operacion.

Riesgo de tipo de cambio: se deriva de que el valor de las posiciones de un fondo se vea afectado por los de los tipos de cambio entre la divisa en que esta denominado el fondo y la divisa de los activos en que invierten los fondos.

Renta Variable: existe un riesgo de que las variaciones de precios de las acciones que componen el fondo puedan estar condicionadas por factores econémicos externos, por el volumen de los titulos i y por el nivel de de la sociedad pueden y ello influir
negativamente en el rendimiento del Fondo.

Informacion Legal

Este documento, asi como los datos, opiniones, y en el mismo, han sido elaborados por AGISA, con la finalidad de proporcionar informacién general a la fecha de emision del informe y estén sujetos a cambio sin previo aviso.
AGISA no asume ninglin compromiso de comunicar estos cambios ni de actualizar el contenido del presente documento. AGISA considera que la i 1y/o las interp 3 y/u opiniones i con los instrumentos financieros y/o emisores de los
que trata este documento, estan basados en fuentes que se fiables y de prestigio, para el piiblico en general. AGISA no garantiza la precision, integridad, correccion o el caracter completo de estas fuentes, al no haber sido objeto de verificacion
independiente por parte de AGISA y, en cualquier caso, los receptores de este documento no deberan confiar exclusivamente en el mismo, antes de llevar a cabo una decision de inversion. Ni el presente ni su contenido, una oferta, invitacion o solicitud de
compra, venta o suscripcion de valores u otros i ode 6n o 6n de ni pueden servir de base para ning(in contrato, compromiso o decisién de ningdin tipo. Los comentarios que figuran en este documento tienen una finalidad meramente
informativa y no pretenden ser, no son y no pueden i en ningn caso i en materia de inversion ni ning(in otro tipo de asesoramiento. AGISA no asume ninguna responsabilidad por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido. El inversor debe tener en cuenta que la evolucion pasada de los valores o instrumentos o los resultados histéricos de las no la evolucion o resultados futuros. El precio de los valores o instrumentos o los resultados de las
inversiones pueden fluctuar en contra del interés del inversor. AGISA, asi como sus respectivos directores 0 empleados, pueden tener una posicion en cualquiera de los valores o instrumentos a los que se refiere el presente directa o indi oen i
otros relacionados con los mismos; pueden negociar con estos valores o instrumentos, por cuenta propia o ajena, proporcionar servicios de asesoramiento u otros servicios al emisor de estos valores o instrumentos, a empresas relacionadas con los mismos o a sus accionistas,
directivos o empleados y pueden tener intereses o llevar a cabo cualquier transacciones en estos valores o i 0 inversion con los mismos, con caracter previo o posterior a la publicacion del presente informe, en la medida permitida por la ley aplicable.
Ninguna parte de este documento puede ser copiada, fotocopiada o duplicada en modo alguno, forma o medio redistribuida o citada, sin el permiso previo por escrito de AGISA. Ninguna parte de este informe podré reproducirse, llevarse o transmitirse a aquellos Paises (o personas
o entidades de los mismos) en los que su distribucion pudiera estar prohibida por la normativa aplicable. El incumplimiento de estas restricciones podra constituir infraccion de la legislacion de la jurisdiccion relevante.

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