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OIC de dret andorra

Objectiu i politica d'inversions Perfil de risc:

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 1 2 3 4 5 6 7
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’horitzé6 minim recomanat d'inversié en Agisa Renda, F.I. és de 3 Conservador

anys. Aquest fons és de capitalitzacié. Pot llegir I'analisi de I'equip Gestor a la pagina 2.

Informacié General de I'OIC

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 garanties de que I'indicador de perfil de risc es mantingui sense
canvis, ja que pot variar amb el temps.

Data de Llangament 31/08/1989
ISIN AD0000055500 Entitat Gestora:
NUmero Registre AFA 90

Tipus de Fons
Divisa Referéncia

Minim d'inversié

Renda Fixa Multidivisa

Euro

1 Participacio

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

Entitat Dipositaria:

Calcul valor liquidatiu i publicacié NAV Diari Andorra Banc Agricol Reig, SA (ANDBANK)
Comissié subscripcio i reemborsament 0,00% Ci\’\éﬁ;r(\)zl E:Crgll;itialzinlzztizl:;;ls
Comissi6 anual de Gestio* 1,00% Principat d'Andorra

Comissié de Dipositaria* 0,20% Entitat Auditora:

Comissié d'Exit*
Hora de Tall i Liquidacié

Publicaci6 NAV

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

Evoluci6 del Fons

10% (Hurdle Rate 2,00%)

17h/D+1

www.agisa.ad

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 1,41% 0,39%

3 mesos

0,45%

3anys Inici*

-3,11%  -3,41%

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

Principals posicions del Fons

Distribuci6 Actius

Contribucié al rendiment - Ultim

Obligacions Derivats

mes 0,44%

Caracteristiques de la Cartera

Xtrackers Overnight Rate Swap UCITS ETFE  4,50% 251% ——4,50%
AGS Global Strategies Index 3,69% NUmero d'emissions 96
France Government 1,75% EUR 11/25/2024  2,41% 4,41% Yield to Maturity 4,56%

Spain Government 2,80% EUR 05/31/2026 2,23% Duracié 3,44 anys

Xtrackers Phyisical Gold ETC Securities EUR ~ 2,15% Duracié Modificada 3,31 anys
Banco Santander SA 4,875% 10/18/2031 1,75% Cupé Mig 4,04%

Assicurazioni Generali 5,399% EUR 04/20/20.  1,71% Rating Mig BBB

Koninklijke Philips NV 4,25% EUR 09/08/2031  1,70%

= Fixed Income Corporate
u Alternative Equity Hedge

SEB Bank Sub 4,50% EUR 11/27/2034 1,64% = Commodity Precious Metals
= Fixed Income Government
Morgan Stanley 1,75% EUR 01/30/2025 1,60% " Cash

Government Money Market
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Comentari de mercat

Durant el mes de juny, les eleccions al Parlament Europeu han mostrat un avang de la ultradreta, i 1t a Franca, on ' 1t de les eleccions legislatives ha provocat una forta caiguda de la renda fixa francesa, disparant-se

el diferencial entre el deute d'aquest pais i 'alemanya fins a maxims des de la crisi de I'euro. Addicionalment hem tingut unes xifres d'inflacié benévoles en ser inferiors a les esperades, que ha provocat que els inversors estiguin apostant

de nou entre dues i tres baixades de tipus als EUA abans de final d'any. | també per baixades addicionals de tipus a Europa. Tot aixo ha provocat que la renda fixa hagi tingut un bon comportament durant aquest mes, especialment la
E | renda fixa investment grade. Com s'esperava, el passat 6 de juny el BCE iniciava un nou cicle de rebaixa de tipus, amb una baixada de 25 pbs, passant del 4,5% al 4,25%. De les paraules de Lagarde es dedueix també que hi haura noves

baixades a la vista de I'evoluci6 favorable de la inflacié. Segons les estimacions preliminars conegudes aquest mati, I''PC de I'Eurozona havia pujat al juny un 2,5% anual, mentre que la taxa sotsjacent es manté en el 2,9%. S'estima que
el BCE baixara els tipus d'interés altres dues vegades enguany (prc al ial . Per la seva part la Reserva Federal dels EUA decidia mantenir al juny els seus tipus d'interés de referéncia sense canvis. El mercat
espera una rebaixa de tipus en 2024 fins al rang 5,00%-5,25%. El tipus de canvi EUR/USD va tancar el mes caient un -1,24% enfortint el dolar fins a nivells de 1,0713. Des del punt de vista del crédit corporatiu a Europa els diferencials
han ampliat lleugerament: el iTraxx Main Europe 5Y que mesura els diferencials de crédit Investment Grade va passar de 53 pbs a 61 pbs a tancament de juny. Pel costat del High Yield europeu mesurat a través del iTraxx Europe
Crossover 5Y va passar de 296 pbs a 319 pbs. En resum, ens trobem amb un mes positiu pel costat dels tipus d'interés pero lleugerament negatiu pels diferencials de credit.

Rendiment de I'OIC

Pel que fa al rendiment, el Fons ha tancat aquest mes de juny amb un rendiment positiu del +0,39% que acumulat 'any representa un rendiment positiu del +1,41%. Aquest mes hem vist les primeres baixades de tipus a Europa que obre
un nou escenari. Novament hem aconseguit obtenir un resultat positiu gracies al carry i una bona diversificacié pel que fa a sectors i geograficament. Progressivament hem anat allargant la duraci6 del Fons fins als 3,5 anys. Esperem una
certa estabilitat de tipus i una mica de recuperacio a nivell de performance pels proxims mesos. Actualment el fons es troba molt diversificat amb 97 emissions, una durada mitjana de 3,5 anys i una yield to maturity del 4,62%. Mantenim
un perfil conservador amb un rating mig de BBB. A nivell de gesti6 durant aquest mes hem aprofitat per a continuar allargant la duracié del Fons i incorporar obligacions i de ies com Warr ia, Engie, Hochtief,
Fraport i FIL.

Perspectives i estratégia d'inversio

El mes de juny ha estat testimoni d'esdeveniments significatius que han influit en els mercats financers. La decisi6 del Banc Central Europeu (BCE) de reduir el cost del diner en un 0,25%, juntament amb les eleccions al Parlament Europeu, Iimpuls dels valors tecnologics, i les dades
econdmiques febles acompanyades de xifres dinflacio inferiors a les esperades, han generat un comportament dispar entre els mercats nord-americans i europeus. En aquest context, la importancia de Franga en I'economia de la zona euro i el seu paper geopolitic internacional ressalten que el
BCE no permetria la caiguda de Franca, ja que aixd podria comprometre el projecte de I'euro. EI bon rendiment de la borsa nord sha per la p entre diferents tipus Les de creixement, han mostrat un increment
significatiu en els seus valors, deixant enrere les empreses de valor. Aquest diferencial esta en nivells historics, similars als de la crisi de les puntcom, cosa que suggereix precaucio respecte a la rapida re valoritzaci de les accions tecnologiques. Encara que no es preveuen canvis a curt termini, el
nivell de concentracio i la velocitat de Iaugment de valor d'aquestes accions han de ser motiu d'alerta. La decisi6 del BCE de reduir els tipus dinterés en 25 punts basics no va sorprendre els mercats, ja que era una mesura esperada. No obstant aix, les noves projeccions macroecondmiques i les
indicacions sobre futures accions van ser més rellevants. La inflacié subjacent es va revisar a l'alca, amb xifres del 2,8% per a aquest any i del 2,2% per al proper. A més, es projecta un creixement economic de a zona euro del 0,9% per a aquest any i de I'1,4% per al 2025, encara que no s'espera
que la nflacit torni a l'objectiu del 2% fins al 2026. Després de cinc trimestres flirtejant amb la recessio, la zona euro mostra signes de recuperacio en termes de PIB, perd una major activitat econdmica podia complicar la luita contra la inflacio. L'entorn geopolitic afegeix un nivel addicional
dincertesa. La invasi6 russa d'Ucraina, la inestabilitat a IOrient Mitja amb el conflicte entre Israel i Hamas, les tensions comercials entre els Estats Units i la Xina, i les discussions sobre la sobirania de Taiwan, sumades a les properes eleccions generals als Estats Units, creen un panorama
complex. La possible reelecci de Donald Trump podria generar més incertesa, especialment en la seva politica exterior i comercial. D'altra banda, el creixement econdmic de la Xina segueix sent desigual, impulsat per exportacions i despesa de capital en energia, mentre que el consum intern i el
mercat immobiliari continuen sent un llast. Aquesta estratégia de creixement basada en exportacions crea incertesa enmig d'una guerra comercial en augment. En conclusié, juny ha estat un mes de contrastos i desafiaments per als mercats financers i per afrontar el proper semestre hem de
mantenir-nos atents a les dades futures i adoptar una postura cautelosa davant de la volatilitat i incertesa present als mercats.

Estadistiques del periode: Dades generals:

Volatilitat 1Y 1,73% Remuneracié Compte Corrent -
Volatilitat index - Overnight -
Percentatge/Volum Agisa 56,84% Dipdsits a termini 150.000,00 €
Tracking Error - Total en diposits 150.000,00 €
Beta -

Sharpe 1,68

TER 0,71%

TER Sintétic 0,71%

Rati Rotacio 23,10%

Rati Despeses Generals 0,77%

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
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