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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Global
Perfil de Riesgo: 7 en una escaladel 1 al 7.

Descripcion general




Politica de inversién: Se invertird al menos el 50% del patrimonio en otras IIC financieras que sean activo apto,
armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo

de la gestora limitando hasta un méximo del 30% del patrimonio en IIC no armonizadas.

El fondo podra invertir, de forma directa o indirectamente a través de IIC, entre un 0% y un 100% de la exposicién total
tanto en renta

variable como en renta fija, publica y/o privada (incluyendo depdsitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o
no, que sean

liquidos).

El riesgo divisa podréa oscilar entre el 0% y el 100% de la exposicion total.

No existe ninguna distribucién predeterminada por tipo de activos, emisores (publicos o privados), divisas o paises
(pudiendo invertir en

emisores 0 mercados de cualquier pais, incluyendo emergentes sin limitacién), sector econémico, capitalizacion bursatil,
nivel de rating de

las emisiones o emisores (pudiendo invertir el 100% en activos de baja calidad crediticia), ni duracion de los activos de
renta fija. Asi

mismo, podra existir concentracion geografica o sectorial.

La exposicion méaxima al riesgo de mercado por derivados es el patrimonio neto.

El Fondo no cumple con la Directiva 2009/65/UE (UCITS)

Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europea,
una

Comunidad Autbnoma, una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con
calificacion de

solvencia no inferior a la del Reino de Espafia.

Se podra operar con instrumentos financieros derivados negociados en mercados organizados de derivados con la
finalidad de cobertura y

de inversion y no negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversion.

Se podra invertir hasta un maximo conjunto del 10% del patrimonio en activos que podrian introducir un mayor riesgo que
el resto de las

inversiones como consecuencia de sus caracteristicas, entre otras, de liquidez, tipo de emisor o grado de proteccion al
inversor.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso

Una informaciéon mas detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2022 2021
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,02 0,02 0,11
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,24 -0,36 -0,06 -0,25

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

2.1.b) Datos generales.
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual

Periodo anterior

N° de Participaciones 2.111.076,16 2.111.081,26
N° de Participes 110 115
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

1 Participacion

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 20.875 9,8883
2021 21.800 10,3262
2020 18.824 8,7916
2019 23.916 8,3833
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,13 0,00 0,13 0,25 0,00 0,25 mixta al fondo
Comision de depositario 0,04 0,07 patrimonio




2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
Rentabilidad IIC -4,24 9,01 -4,68 -4,10 -3,90 17,45 4,87 12,27 8,16

. : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,88 15-12-2022 -2,89 04-03-2022 -6,10 16-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 2,30 04-10-2022 2,30 04-10-2022 3,74 09-11-2020

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora

Se refiere a las rentabilidades méaximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™o : : :
2022 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 11,45 9,06 9,68 12,01 14,33 9,25 17,62 4,64 4,66
Ibex-35 19,37 15,22 16,45 19,64 24,95 15,40 33,84 12,29 12,77
Letra Tesoro 1 afio 0,07 0,07 0,05 0,03 0,02 0,02 0,46 0,24 0,59
VaR histérico del
L 9,03 9,03 9,03 9,03 7,79 7,79 7,79 451 4,17
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

(iii) VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si
se repitiese el comportamiento de la IIC de los Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
Ratio total de gastos
(iv) 1,03 0,27 0,27 0,10 0,22 1,13 1,18 1,16 1,13
v

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la

compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.



[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |
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B) Comparativa

[ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**
de euros)
Renta Fija Euro
Renta Fija Internacional 39.442 224 0,94
Renta Fija Mixta Euro
Renta Fija Mixta Internacional 30.907 190 0,58
Renta Variable Mixta Euro
Renta Variable Mixta Internacional
Renta Variable Euro 14.826 159 0,55
Renta Variable Internacional 33.053 214 -0,28
IIC de Gestion Pasiva
Garantizado de Rendimiento Fijo
Garantizado de Rendimiento Variable
De Garantia Parcial
Retorno Absoluto
Global 20.402 110 3,90
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable
Renta Fija Euro Corto Plazo 36.046 142 -0,26
IIC que Replica un indice
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado
Total fondos 174.675 1.039 0,71
I I

*Medias.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

2.3 Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 19.218 92,06 18.392 91,54
* Cartera interior 6.493 31,10 6.129 30,51




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera exterior 12.725 60,96 12.263 61,04
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 1.677 8,03 1.719 8,56
(+/-) RESTO -20 -0,10 -20 -0,10
TOTAL PATRIMONIO 20.875 100,00 % 20.091 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin

periodo actual

periodo anterior

acumulada anual

periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)
+ Suscripciones/ reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depésitos (realizadas o no)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

20.091
0,00
0,00
3,84
4,03
0,02
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
4,05
-0,04
0,00
-0,19
-0,13
-0,04
-0,02
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
20.875

21.800
0,00
0,00
-8,03
-7,89
-0,01
0,07
0,00
0,00
0,00
0,00
-8,04
0,09
0,00
-0,18
-0,12
-0,04
-0,02
0,00
0,00
0,05
0,00
0,05
0,00

20.091

21.800
0,00
0,00
-4,44
-4,11
0,01
0,07
0,00
0,00
0,00
0,00
-4,25
0,05
0,00
-0,37
-0,25
-0,07
-0,04
0,00
0,00
0,05
0,00
0,05
0,00
20.875

23,77
0,00
-145,88
-148,94
-244,88
-100,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-148,27
-143,39
0,00
-3,47
-2,48
-2,46
-21,36
1,00
0,00
-100,00
0,00
-100,00
-100,00

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




3. Inversiones financieras

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

periodo

Descripcion de la inversién y emisor

Periodo actual

Periodo anterior

Valor de mercado

Valor de mercado

TOTAL lIC

6.493

31,11

6.129

30,51

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR

6.493

31,11

6.129

30,51

TOTAL lIC

12.725

60,97

12.263

61,03

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR

12.725

60,97

12.263

61,03

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS

19.218

92,08

18.392

91,54

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

3.2 Distribucidn de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio

total

A

®IICs ® OTROS

DISTRIBUCION PATRIMONIO ASSET ALLOCATION

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

de EUR)

No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

SI

z
o

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

XX XXX [X[X|X]|X|X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No ha tenido ningun tipo de hechos relevantes

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI

NO

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%)

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV)




SI NO

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el 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, o0 alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
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 IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
del grupo.

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Participes significativos : 25,64%
A&G Banco SAU ha percibido por comisiones de intermediacion euros 48.640,94

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

Sin advertencias

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO

a) Vision de la gestora sobre la situacion de los mercados

El afio 2022 ha estado marcado por un entorno econémico y geopolitico que se mantendra en el recuerdo, conflicto en
Ucrania, fuerte aceleracion de la inflacién, endurecimiento de las politicas monetarias, cierres en China, deterioro de las
previsiones de crecimiento y que ha tenido importantes repercusiones negativas en la evolucion de los mercados de renta
fija y variable.

2022 ha sido un afio marcado por el retorno de la inflacion estructural. Mas alla de los efectos a corto plazo ligados a la
recuperacion post-covid, asi como de la subida de los precios de la energia incrementada por el conflicto ruso-ucraniano,
la inflacion resulté mas estructural de lo previsto por los Bancos Centrales. El resurgimiento de la inflacion, que ha
alcanzado niveles récord en la eurozona y maximos de 40 afios en Estados Unidos tras permanecer dormida durante los
ultimos 10 afios han obligado a los Bancos Centrales a normalizar rapidamente sus politicas monetarias. Por un lado, han
subido los tipos de interés de forma extremadamente agresiva y, por otro, han detenido sus programas de compra de
activos. Asi, el tipo director de la Reserva Federal estadounidense ha pasado del 0,25% al 4,50%, es decir, mas de 400
puntos basicos de subida en pocos meses. El tipo de depdsito del BCE pas6 del -0,50% al 2,00% en s6lo 5 meses. Los
banqueros centrales han puesto punto final a mas de 10 afios de politicas monetarias ultra acomodaticias.

Frente al aumento de las expectativas de inflacion y de los tipos directores, los tipos a largo plazo también han subido
fuertemente, marcando el fin de los tipos bajos o incluso negativos en la zona euro. Recordemos que, en septiembre de
2020, el 90% de la deuda publica internacional tenia rendimientos inferiores al 1% y el 30%, rendimientos negativos. Una
ilustracion clara de esta subida de tipos es el tipo aleman a 10 afios que alcanzé el 2,56% a finales de diciembre, un nivel
alcanzado por Ultima vez en julio de 2011. Por supuesto, esto ha repercutido en el rendimiento de los bonos, ya que la
subida de los tipos de interés ha provocado un descenso de su valor.

Asi, los principales indices de renta fija se situaban en terreno negativo desde principios de afio, con rentabilidades
negativas del orden del -18,5% para la deuda publica de la zona euro, la mas sensible a la subida de tipos, y del -13,7%
para la deuda privada con grado de inversion emitida en euros. Cabe sefialar que, globalmente, todas las regiones del
mundo se han enfrentado a este fendmeno de subida de los tipos de interés, con una caida de todo el universo de la renta
fija internacional a lo largo del afio 2022.

Los mercados de renta variable también han sufrido el retorno de la inflacién y la subida de los tipos de interés. En este




entorno de presién sobre los tipos de interés y de inflacién instalada, los mdaltiplos de valoracion se han ido desinflando
durante el afio, lo que ha afectado especialmente a los activos mas caros, los llamados segmentos de crecimiento.
Algunos segmentos del mercado que se habian beneficiado del entorno de tipos bajo de los ultimos afios han sufrido
especialmente en 2022: los valores tecnoldgicos estadounidenses o las pequefias y medianas capitalizaciones europeas
se han visto ampliamente penalizados. En cambio, algunos segmentos del mercado han resistido relativamente mejor o
incluso, para algunos, han sabido sacar partido de este entorno: los paises productores de materias primas, los valores del
sector energético, los denominados valores con descuento o los valores con un elevado poder de fijacion de precios, como
los valores de lujo, por ejemplo.

Por ultimo, 2022 ha sido el afio del ddlar estadounidense. Si bien es cierto que el Ultimo trimestre se caracterizé por una
recuperacion del euro frente al dolar (+6,2% en el conjunto del afio), la apreciacion del délar frente al euro alcanzo6 un
maximo del +18,5% a finales de septiembre.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

La vision neutral sobre los mercados se ha materializado en la cartera manteniendo el riesgo en la cartera. Dichos
cambios se han producido de la siguiente manera:

Renta Variable: se ha efectuado una bajada en su peso hasta unos niveles de exposicion aproximada del 70,28%,
realizandose la inversion fundamentalmente a través de fondos de inversion.

Renta Fija: la IIC se mantiene fuera de activos de renta fija, sin exposicion alguna a dicha clase de activo.

Sectorialmente: la cartera continlia sesgada hacia sectores mas ciclicos, buscando mayor concordancia a nuestra vision
del mercado, sobre todo, reflejando una seleccién de gestores que hacen analisis fundamental, con la valoracién en el
centro del proceso de inversion.

Geograficamente tampoco ha habido cambios relevantes en el periodo, mas alla de ligeros ajustes que han hecho algunos
de los gestores de los fondos subyacentes.

En divisas mantenido los riesgos respecto a la divisa de referencia de la cartera.

c) Indice de referencia

La rentabilidad obtenida ha sido superior a la de su indice de referencia en 3,68% durante del periodo, como se puede
observar en el grafico de rentabilidad trimestral del informe, debido principalmente al comportamiento de los diferentes
activos en los que se ha invertido como renta variable y deuda, a los gastos soportados y al menor nivel de riesgo
respecto al indice.

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

El patrimonio de la IIC en el periodo aument6 en 0,78M?, es decir un 3,9% en el periodo, hasta 20,88M?.

El nimero de accionistas disminuy6 en el periodo en 5, finalizando el ejercicio con 110 accionistas.

La rentabilidad de la IIC durante el periodo ha sido de 3,90% y la acumulada en el afio de -4,24%. La rentabilidad maxima
alcanzada durante el periodo fue de 2,30%, mientras que la rentabilidad minima fue de -1,48%.

La liquidez de la IIC se ha remunerado a un tipo medio del 0,24% en el periodo, siendo la remuneracién media del afio
aproximadamente de -0,06%.

El ratio de gastos netos soportados indirectamente por la inversion en otras IICs correspondiente al periodo ha sido de
0,37% sobre el patrimonio medio del fondo.

Los resultados econdmicos del periodo han supuesto un comportamiento positivo para la IIC debido al efecto conjunto de
la valoracion de los activos en los que invierte ademas del impacto total de los gastos soportados, tanto directos como
indirectos, que no superando lo estipulado en el folleto informativo, has supuesto un 0,54% durante el semestre.

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

Las IICs de la misma vocacién inversora gestionadas por A&G Fondos SGIIC tuvieron una rentabilidad media ponderada
de 3,90% en el periodo.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo

RENTA VARIABLE: Se ha disminuido su inversién desde un 70,71% hasta un 70,28%, en un contexto de subidas
generales de sus principales indices de referencia.

RENTA FIJA: Se ha mantenido su inversiéon en un 0,00%.

INVERSION ALTERNATIVA: Se ha incrementado su inversion desde un 14,01% hasta un 15,24%.

ACTIVOS MONETARIOS Y LIQUIDEZ: Se ha disminuido su inversion desde un 8,45% hasta un 7,99%.




No se han realizado compras ni ventas en el periodo analizado.
Los activos subyacentes que mas han contribuido positivamente a la rentabilidad de la cartera durante el periodo han sido:

FND CF ODEY ABSOLUTE RET-HA EUR

FND MAGALLANES EUROPEAN EQUITY E, FI

FND BROOK EUROPEAN FOCUS | EUR ACC A

FND JO HAMBRO-EURO SEL VAL-EUR-A

FND MAGALLANES IBERIAN EQTY-EI

Y los que menos han contribuido:

FND VERITAS GLOBAL FOCUS FUND-EA

H/F ARMOR CAPITAL OFFSHORE LTD CL A S1

FND XINGTAI CHINA FUND CLASS A (EUR HEDG

b) Operativa de préstamo de valores

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos

No se han realizado operaciones ni hay posicion en derivados.

El nivel de apalancamiento al final del periodo se situaba en un 89,85% del patrimonio de la IIC.

d) Otra informacion sobre inversiones

La Sicav mantiene inversion en otras |ICs gestionadas por las siguientes Gestoras:

Amundi, Odey, JO Hambro, Oyster, Preval, Veritas, Magallanes, Xingtai, Canepa Funds y Armor.

El porcentaje total invertido en otras IICs supone el 70,28% de los activos de la cartera del fondo.

Se mantiene una posicién de 1,27 millones de euros en un fondo que se integra dentro del articulo 36.1.j del RIIC con el
objeto de tener exposicion a un gestor principalmente de bolsa estadounidense, que implementa una estrategia long short
Equity, que pensamos muy adecuada para la politica de inversién, que busca participar de las subidas de los mercados de
la renta variable a través de una seleccion de acciones con conviccién, implementada con fondos de terceros.

El fondo en cuestién es H/F ARMOR CAPITAL OFFSHORE LTD CL A S1 vy su peso en cartera, se esta por debajo del 7%
del patrimonio de la lIC.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO

El riesgo asumido medido por la volatilidad del valor liquidativo diario al final del periodo era del 11,68%.

La gestora emplea La metodologia del compromiso para la medicion de la exposicion a los riesgos de mercado asociado a
instrumentos financieros.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS

N/A

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV

N/A

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS

Durante el periodo la gestora ha hecho uso del servicio de andlisis financiero sobre inversiones, andlisis generalmente
especificos sobre mercados, sectores, compafiias, y/o productos financieros. La Gestora ha establecido un criterio para
diferenciar, en base a la politica de inversion de la IIC, cuales de los analisis financieros proporcionados por los
intermediarios financieros, son aplicables a la lIC, y en su caso segregar los costes proporcionales que son soportados por
la IIC, a continuacién, se detallan aquellos proveedores con mas relevancia en términos de coste: GLG, JP Morgan y Ned
Davis entre otros.

El presupuesto total anual de la gestora en servicio de analisis financiero es de 193.453 euros.

No se han repercutido costes de servicio de andlisis asignables a la 1IC durante el periodo.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS)
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N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO

El afio 2023 creemos que vendra marcado por los efectos provocados por la politica monetaria restrictiva llevada a cabo
por los Bancos Centrales durante los Ultimos 12 meses para controlar la elevada inflacion. Las consecuencias principales,
recesion econémica e incremento del desempleo, ayudaran a reducir el incremento de los precios a unos niveles mas
confortables para los Bancos Centrales. El escenario descrito nos invita a dividir el afio en dos periodos diferenciados que
deberian venir marcados primero por la prudencia y el optimismo después.

Primer periodo de prudencia

Habra recesion, pero no depresién. Comenzaremos a digerir las consecuencias del ajuste monetario de los Bancos
Centrales, lo que se traducird en cierta inestabilidad hasta que se vislumbre una normalizacion en ciertos aspectos
econdmicos y en los mercados. El principal riesgo, al que adjudicamos una baja probabilidad, seria que la inflacion y los
tipos de interés se disparasen y llegaramos a una depresién. Entre los factores mas relevantes a monitorizar podemos
mencionar:

Confirmacion de la tendencia bajista de la inflacion.

Reduccién razonable de las expectativas de los resultados empresariales.

Estabilizacion de las caidas de los principales indicadores econémicos adelantados.

Incremento del desempleo suficiente para reducir la inflacién pero que no apoye la depresion.

Segundo periodo de optimismo

A medida que se vaya produciendo la normalizacion de ciertos factores como los ya mencionados, podriamos ir
girandonos desde la prudencia hacia el optimismo. Algunos eventos que podrian ayudarnos a confirmar que el mercado
ha puesto en precio los riesgos econémicos y de mercado serian:

Final del ajuste en valoracién. Vigilaremos la revision a la baja de las previsiones de beneficios y el incremento del coste
del capital.

Muestras contundentes que la inflacion se ha estabilizado en valores razonables.

Estabilizacion de los tipos de interés de referencia de la Reserva Federal.

Tipos de interés a largo plazo estables y razonables.

El mercado se encuentra en pleno ajuste de las valoraciones de los activos de riesgo ante la incertidumbre que estan
provocando factores como la elevada inflacion, la desaceleracion econémica, las politicas restrictivas de los Bancos
Centrales, el conflicto bélico y la crisis energética. Es posible que alin no esté puesto en precio todo el escenario descrito y
sus consecuencias econémicas, pero también es cierto que el mercado tiende a tener movimientos exagerados y
verticales que muchas veces impiden ser certero en el momento de entrada o salida de los activos de riesgo, por lo que
consideramos que debemos posicionar las carteras a un horizonte temporal razonable que pueda aislarse de los datos o
noticias de corto plazo y que pueden provocar estar fuera del mercado en el momento en que hubiera un cambio de
tendencia.

De este modo, la estrategia de inversion de la IIC para este nuevo periodo mantendra un posicionamiento acorde a las
circunstancias de mercado, tratando de aprovechar las oportunidades que se presenten seguin la evoluciéon del mismo,
priorizando la preservacion de capital en las inversiones a realizar

Las perspectivas contenidas en el presente informe deben considerarse como opiniones de la Gestora, que son

el ! Los
SUSTTPYUUITS UT LAalliutu.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Deledg aelual e
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0159201005 - PARTICIPACIONES|MAGALLANES IBERIAN EQUIT EUR 2.603 12,47 2.570 12,79
ES0179463007 - PARTICIPACIONES|KERSIO CAPITAL SICAV SA EUR 573 2,75 560 2,79
ES0159259003 - PARTICIPACIONES|MAGALLANES EUROPEAN EQUI EUR 3.317 15,89 2.999 14,93
TOTAL IIC 6.493 31,11 6.129 30,51
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 6.493 31,11 6.129 30,51
GB00B3SX1S66 - PARTICIPACIONES|CF ODEY UK ABSOLUTE RETU EUR 3.181 15,24 2.798 13,92
IEO0B591NP41 - PARTICIPACIONES|VERITAS GLOBAL FOCUS EUR 2.489 11,92 2.665 13,26
IEO00YMX2574 - PARTICIPACIONES|ODEY-EUROPEAN FOCUS FD-E EUR 2.068 9,91 1.842 9,17
XD1207042122 - PARTICIPACIONES|ARMOR CAP USD 20 0,10 17 0,08
LU0204988207 - PARTICIPACIONES|OYSTER JAPAN OPPORTUNITI EUR 329 1,58 325 1,62
XD0209408711 - PARTICIPACIONES|ARMOR CAP USD 1.362 6,52 1.372 6,83
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Descripcion de lainversion y emisor

Divisa

Periodo

actual

Periodo anterior

Valor de mercado

Valor de mercado

IEOOBGPBYK72 - PARTICIPACIONES|CANEPA XINGTAI CHINA FUN

EUR

204

0,98

238

1,19

LU0568583933 - PARTICIPACIONES|AMUNDI FUNDS EQUITY JAPA

EUR

862

4,13

850

4,23

IE0032904330 - PARTICIPACIONES|JO HAMBRO EUROPEAN SELEC

EUR

2210

10,59

2.157

10,73

TOTAL IIC

12.725

60,97

12.263

61,03

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR

12.725

60,97

12.263

61,03

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS

19.218

92,08

18.392

91,54

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

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

A&G Fondos SGIIC, S.A. dispone de una politica de remuneracion de aplicacién a todos sus
empleados, acorde y compatible con el perfil de riesgo, los estatutos y normas de las IIC
gestionadas, y con la estrategia, objetivos y valores de A&G Fondos SGIIC, S.Ay de las IIC que
gestiona, alineada a su vez con los principios de la politica de remuneracion del Grupo.

DATOS CUANTITATIVOS

La remuneracion total abonada en el afio 2022 al personal de la Gestora fue 1.559.390,40 euros.
De esta remuneracion total, corresponde a remuneracion fija 1.269.377,76euros y a
remuneracion variable 290.012,64 euros. El nimero total de beneficiarios en el afio 2022 es 21
empleados y s6lo 13 de ellos beneficiarios de remuneracion variable.

La remuneracion total del personal identificado, que incluye categorias de personal cuya
actividad profesional tiene incidencia significativa en el perfil de riesgo de los OICVM que A&G
Fondos SGIIC gestiona (en total 2 personas,) fue de 371.495,03 euros. De esta remuneracion
total, se corresponde a remuneracion fija 233.071,79 euros y a remuneracion variable 138.423,24
euros.

DATOS CUALITATIVOS

Los principios de este modelo retributivo se centran en recompensar el desempefio, la
rentabilidad a largo plazo, el buen gobierno corporativo y el estricto control del riesgo, y son
revisados con caracter periédico (como minimo con caracter anual), para asegurar su
adecuacion al entorno de la entidad y los requerimientos legales. En concreto, dichos principios
son: 1) Atraer y comprometer a un colectivo de empleados diverso y con talento; 2) Gestion eficaz
del desempeifio individual y de la comunicacion, 3) Apoyo adecuado y asuncion de riesgos
controlado.

El modelo de remuneracion incluye un elemento fijo (salario y beneficios sociales) y otro variable
(bonus). La proporcién entre la retribucion fija y variable resulta acorde con lo establecido en la
normativa y lo recomendado por las entidades supervisoras. Dado que no existen elementos de
retribucion variable garantizados, la flexibilidad de la estructura de compensacion es tal que es
posible suprimir totalmente la remuneracion variable.

Salario fijo y beneficios sociales.

El salario refleja las competencias, el puesto y la experiencia de un empleado en concreto,
tomando en consideracion las tendencias del mercado laboral. Los potenciales ajustes anuales
se realizan considerando la regulacion local, los datos de mercado y la evolucién en las
responsabilidades del individuo. El salario no esta relacionado con los resultados, en tanto en
cuanto se considera un elemento fijo. De igual manera, los beneficios sociales que la Entidad
aporta al empleado se consideran elemento fijo, pudiendo variar segun las politicas internas.
Bonus/Remuneracion variable.

La parte variable (bonus) que recibe un empleado depende de varios factores clave, incluyendo
el desempefio global del Grupo, de la division de negocio en la que el empleado en cuestion
preste sus servicios y su propio desempefio individual. Se utilizan indicadores ajustados por el
riesgo para la fijacion y célculo de los objetivos y se aplican periodos de diferimiento alineados
con la normativa aplicable
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12. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

Sin informacion
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