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Objetivo y politica de inversiones Perfil de riesgo:

AGS Red Flame Absolute Return es un OIC cuyo objetivo es maximizar el capital invertido a
medio/largo plazo. El fondo invertira en cualquier clase de activo cotizado en un mercado organizado 1 2 3 4 5 6 7
mediante activos de Renta Variable, en euros y otras divisas, Renta Fija, ETF's, Opciones y Futuros.

Se podréan utilizar estrategias con derivados con finalidades de cobertura o inversién. El horizonte
minimo recomendado de inversion en la AGS Red Flame es de 3 afios. Este fondo es de
capitalizacion. Puede leer el andlisis del equipo Gestor en la pagina 2.

Moderado

Este Fondo esté incluido en la categoria o perfil de riesgo 3 segun clasificaciéon SRRI. Esta
ificacion define unos méarg de volatilidad minimos y maximos para cada perfil de riesgo. Los
Informacion General de la OIC datos histéricos empleados para el calculo 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.

Fecha de Lanzamiento 04/02/2020

ISIN AD0000056200 Entidad Gestora:

Numero Registro AFA — Assessora i Gestora d'Inversions, SA (AGISA)
Tipo de Fondo Renta Variable Multidivisa AS;S; 'Ecs‘igﬁjrzzrg;;;g:ny

Divisa Referencia Euro Principat d’Andorra

Minimo de inversion 1 Participacion Entidad Depositaria:

Célculo valor liquidativo y publicacién NAV Diario Andorra Banc Agricol Reig, SA (ANDBANK)
Comisién suscripcion y reembolso 0,00% Ci\l\éa;gzl E:Crgll;zaénziﬁj:;f
Comision anual de Gestion* 1,50% Principat d/Andorra

Comision de Depositaria* 0,20% Entidad Auditora:

Comision de Exito* 10% KPMG Auditores, SLU (KPMG)

Hora de Corte y Liquidacion 17h/D+1 c:g‘;g%' E:;::;Zia.;inzsocrzzz;e
Publicacion NAV www.agisa.ad Principat d'Andorra

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

Evolucion del Fondo

120 AGS Red Flame Absolute Return
115 = NAV Base 100
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Rentabilidades 3 i 3 aii ici A Acciones Derivados
1mes 3meses 6meses 1afio 3 afios Inicio Contribucién al rendimiento -

A-RED 273%  -038%  255%  859%  633%  665%  1151% YD -2,02%

Principales posiciones del Fondo Exposicion neta a Renta Variable (% TAN)
iShares Core Eurostoxx 50 12,61% 100%
iShares MSCI World EUR Hedged ETF 9,79% 90%
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iShares Core DAX UCITS 6,10% 50%
Cash Euro Warranty 3,83% 40%
Cash Euro 3,54% 30%
iShares STOXX Europe 600 Banks 3,54% 20%
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Comentario de mercado

Después de cinco meses de alzas consecutivas, los principales mercados de renta variable se tomaron un respiro, un alto en el camino en un mes que fue de mas a menos y donde vimos caidas generalizadas acusadas por un ciimulo de
factores y malos datos que hicieron dar un giro en las perspectivas de bajadas de tipos que el mercado descontaba hasta entonces. Aunque el mercado demuestra una y otra vez la capacidad de adaptacién a cualquier escenario adverso
que se presente, tal y como estamos viendo tltimamente con la situacién geopolitica mundial, no debemos de apartar la mirada ni menospreciar la posibilidad de un impacto negativo en la evolucién econémica por las sorpresivas
consecuencias que este u otros conflictos posteriores puedan tener. Los Ultimos datos publicados de IPC en USA fueron muy malos y desaté un cambio de guion claro pasando de esperar 7 bajadas de 0,25% durante este 2024 a tan solo
una o dos. Y es que la economia americana sigue mostrando gran fortaleza gracias al estimulo fiscal continuo por parte del gobierno y a un mercado laboral con una tasa de desempleo por debajo del 4%. En cambio, parece bastante
claro que el BCE esta en otro momento y puede garantizar con casi total probabilidad que empezara a bajar los tipos en junio y otra antes de octubre. Si nos fijamos en los principales indices europeos, observamos un Eurostoxx 50 que
E | cerré bajando un -3,19%, el DAX aleman un -3,03%, el CAC francés un -2,69%, el MIB italiano un -2,89% y por (ltimo el selectivo espafiol Ibex-35 con un -1,99%. Sectorialmente, este mes no hubo claros ganadores como los sectores
Financieros con una subida del 3,96% y Energia con un 3,90%, hubo sectoriales que quedaron con rendimientos planos como el sector Salud y Utilities y por el lado perdedor destacaron las caidas del sector tecnologia con un -4,52% y
sobre todo autos con un -5,31%. En cuanto a los principales indices de referencia americanos siguieron la misma ténica que sus homaélogos europeos y también tuvieron un mal comportamiento mensual, el indice S&P 500, el Nasdaq y
el Dow Jones cerraron el mes de abril con una perdida mensual del -4,16%, -4,41% y -5% respectivamente. La incertidumbre sobre devenir del conflicto palestino hizo que el petréleo después de tres meses de alzas consecutivas
retrocediera un -1,49% dejando el precio del barril en los 81,93 délares. El oro sigui6 su avance en el afio marcando maximos histéricos en algiin momento del mes para cerrar con una subida del 2,53% a 2.286,25 délares/onza. El euro
volvid a ceder posiciones por cuarto mes consecutivo, un -1,15% cerrando en niveles de 1,0666. El rendimiento del Treasury a 10 afios americano se movi6 al alza demostrando el cambio en la visibilidad de bajadas de tipos de interés
por parte del mercado llegando a cerrar en niveles de 4,68% viniendo de la cota de 4,20%. El Bund aleméan a 10 afios tuvo un movimiento similar al Treasury y durante una parte del mes consiguio alzarse a cotas maximas del 2,63% para

Rendimiento del OIC

En cuanto al rendimiento del Fondo este mes de marzo ha estado negativo en un -0,38% que acumulado el afio representa un rendimiento del 2,73%. El mal comportamiento de los mercados de renta variable ha restado rendimiento a
pesar de que en menor medida gracies a la cobertura del fondo. Si nos fijamos en el anélisis de la cartera larga del fondo, la parte indexada ha impactado negativamente al fondo, donde destacamos las aportaciones negativas del -0,32%
por el ETF de Eurostoxx50, ETF Global del -0,29% o del -0,14% del indice francés y del -0,07% por el indice MIB italiano. Por la parte sectorial destacamos el buen comportamiento del sector financiero aportando un 0,16%, rendimiento
plano por Salud y Utilities y aportaciones negativas por el sector tecnologia con un -0,14%. En cuanto al universo de gestion, los diferentes factores obtuvieron rendimientos dispares mientras el factor Momentum y Quality obtuvieron un
rendimiento negativo con aportaciones de -0,03% el factor Value contribuyeron positivamente en un 0,02%. La parte de cobertura actual ha sumado rendimiento al fondo cerca de un 1,76%.

Perspectivas y estrategia de inversion

Dejamos atrés el primer trimestre del afio y empezamos este nuevo de manera opuesta, los malos datos y quizés una sensacion de cierta calma han acabado por hacer retroceder los rendimientos de los principales mercados. Desde que la reserva federal empez6 a incrementar las
tasas de interés en 2022 y seguidamente los distintos bancos centrales, los inversores han apostado por una 6n de la inflacion, por 6n llegar a un objetivo del 2%, sin embargo, no parece que vaya a llegar tan faciimente como se
crefaya que el ltimo dato de IPC en estados unidos publicado fue muy malo y desaté una tormenta en los mercados, que en cuatro meses han pasado de descontar seis o incluso siete bajadas de 0.25% para 2024 a tan solo una o dos. Hemos estado muy atentos, por las
repercusiones de sus resultados, de las publicaciones del grupo selecto de los 7 magnificos, donde Tesla mostrd unos resultados flojos a diferencia de Meta y Google que se anotaron fuertes subidas a diferencia de Amazon que mostr6 unos resultados mixtos. Los mercados
siguieron muy pendientes de la evoluci6n geopolitica en tormo a Oriente Préximo. Tras el bombardeo de Iran sobre Israel, la comunidad internacional llevé a cabo una campatia desde todos los frentes para disuadir a Israel de que respondiese con una escalada armada que provocase
una guerra abierta entre los dos paises. La tenue respuesta de Israel parece haber alejado el riesgo de una guerra total en la region, aunque quedan muchas dudas en el aire y se genera mucha incertidumbre al respecto. Por otro lado, la Camara de Representantes de Estados
Unidos ha dado luz verde este fin de semana a un paquete de ayudas para Ucrania, Israel y otros aliados de Estados Unidos. Cabe destacar que el oro ha marcado nuevos méximos histéricos durante este mes en un entorno geopolitico cada vez més incierto y con una inflacion que
no ha retornado a niveles del 29, siendo China e India unos de sus principales compradores, la duda que nos hacemos es ¢y si China a largo plazo quisiese acumular una cantidad suficientemente grande de oro como para poder respaldar a su moneda, el yuan, de la misma manera
que lo hacfa EE. UU. antes de abandonar el patrén oro? Aungue a dia de hoy el ddlar sigue mostrando su fortaleza frente a las otras monedas. Como fbamos advirtiendo el mercado parecia ausente a las noticias negativas y parecia no cotizar el riesgo a un cambio en las
perspectivas economicas. Debemos estar atentos de ahora en adelante a los datos que vayan saliendo para afianzar esa confianza generada o para adaptarse a un nuevo entorno de cambios.

Estadisticas del periodo: Datos generales:

Volatilidad 1Y 4,31% Remuneracién Cuenta Corriente -
Volatilidad indice - Overnight -
Porcentaje/Volumen Agisa 29,68% Depositos a plazo 100.000,00 €
Tracking Error - Total en depositos 100.000,00 €
Beta -

Sharpe 1,71

TER 0,98%

TER Sintético 0,98%

Ratio Rotacion 6,04%

Ratio Gastos Generales 1,01%

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 inversion estan obligados a estipular por ley sus principales comisiones. EI TER cubre todos los gastos que comporta un fondo: 1. Gestion 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 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 i con niveles de 6n bajos. La falta de liquidez
puede influir en el precio de ventay, por tanto, condicionar la rentabilidad de la operacién.

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 y por el nivel de 6n de la sociedad pueden y ello influir
negativamente en el rendimiento del Fondo.

Derivados: el Fondo utiiiza instrumentos derivados en su estrategia como mecanismo de cobertura. Existe el riesgo de que la inversion en derivados (futuros, opciones, etc.) pueda incorporar un mayor riesgo dada la naturaleza de estos productos.

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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