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1. Politica de inversién y divisa de denominacion

Categoria

Tipo de sociedad:
Perfil de Riesgo: 7
La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

sociedad que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades Vocacion inversora: Global

Descripcion general
Politica de inversion: Global

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

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

Divisa de denominacién EUR

2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2021 2020
indice de rotacion de la cartera 0,04 0,52 0,50 1,05
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,24 -0,44 -0,16 -0,40

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun 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 dltimos disponibles




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

Periodo actual

Periodo anterior

Ne° de acciones en circulacion 1.053.336,51 1.053.291,00
N° de accionistas 161,00 167,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
. Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 17.018 16,1565 15,4688 16,1858
2020 6.700 14,2801 11,0417 15,6828
2019 7.096 15,1504 12,9754 15,2387
2018 6.265 12,9962 12,8320 14,4790

Cotizacién de la accién, volumen efectivo y frecuencia de contratacion en el periodo del informe

Cotizacién (€)

Volumen medio

Min

Max

| Fin de periodo

Frecuencia (%)

diario (miles €)

Mercado en el que cotiza

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 0,25 0,25 0,50 0,50 patrimonio
Comision de depositario 0,05 0,09 patrimonio




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

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . .
2021 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 2019 2018 2016
13,14 3,82 0,08 5,91 2,82 -5,74 16,58 -7,39 3,50
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 2019 2018 2016
Ratio total de gastos
(iv) 0,98 0,24 0,25 0,23 0,36 0,99 1,08 1,03 0,00

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisiéon 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 |IC 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.

Evolucién del valor liquidativo, cotizacién o
cambios aplicados. Ultimos 5 afios

Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos

Graficos evolucion valor liquidativo altimos 5 Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos
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2.3 Distribucién 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 14.227 83,60 13.743 83,91
* Cartera interior 1.968 11,56 2.992 18,27
* Cartera exterior 12.258 72,03 10.751 65,64
* 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) 2.649 15,57 2.520 15,39
(+/-) RESTO 142 0,83 116 0,71
TOTAL PATRIMONIO 17.018 100,00 % 16.379 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 16.379 6.700 6.700
+ Compra/ venta de acciones (neto) 0,00 65,28 57,09 -99,99
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 3,83 9,32 12,45 -47,14
(+) Rendimientos de gestion 4,13 9,93 13,33 -46,44
+ Intereses -0,07 -0,02 -0,10 453,38
+ Dividendos 0,10 0,82 0,82 -84,98
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 -0,02 -0,02 -100,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 3,90 10,40 13,48 -51,72
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -1,08 -1,48 -2,50 -5,96
+ Resultado en IIC (realizados o no) 1,31 0,28 1,72 500,53
+ Oftros resultados -0,02 -0,05 -0,07 -43,09
+ Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,49 -0,61 -1,09 2,86
- Comision de sociedad gestora -0,25 -0,25 -0,50 29,98
- Comision de depositario -0,05 -0,04 -0,09 30,27
- Gastos por servicios exteriores -0,05 -0,09 -0,14 -22,18
- Otros gastos de gestién corriente -0,08 -0,07 -0,15 60,59
- Otros gastos repercutidos -0,06 -0,16 -0,21 -55,96
(+) Ingresos 0,18 0,00 0,21 76.683,55
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 -100,00
+ Otros ingresos 0,18 0,00 0,21 0,00
+ Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por
. o - 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 17.018 16.379 17.018

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln 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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 1.494 8,78 2.604 15,90
TOTAL RENTA FIJA 1.494 8,78 2.604 15,90
TOTAL RV COTIZADA 349 2,05 357 2,18
TOTAL RENTA VARIABLE 349 2,05 357 2,18
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 125 0,74 31 0,19
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.968 11,57 2.992 18,27
TOTAL RV COTIZADA 7.701 45,25 7.042 43,02
TOTAL RENTA VARIABLE 7.701 45,25 7.042 43,02
TOTAL IIC 4.537 26,66 3.726 22,74
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 12.238 71,91 10.768 65,76
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 14.207 83,48 13.760 84,03

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

DISTRIBUCION PATRIMONIO ASSET ALLOCATION

@ RENTA WARIABLE @ IICs @ OTROS © RENTA FlJA
@ ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO

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

Importe nominal L . .,
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
Futuros
FUT. E-MINI EUR/USD 03/22 3.927 Cobertura

comprados

Total subyacente tipo de cambio 3927

TOTAL OBLIGACIONES 3927

] ] ]

4. Hechos relevantes

Sl NO

a. Suspensién temporal de la negociacion de acciones

b. Reanudacion de la negociacién de acciones

c. Reduccion significativa de capital en circulacion
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio
e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion
g. Otros hechos relevantes

XXX XX [X[X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes




No ha tenido ningun tipo de hechos relevantes

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO
a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha X
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, 0 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 entidad del
grupo de la gestora, sociedad de inversién, depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora X
u otra gestora del grupo.
g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen X
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Accionistas significativos: 1.053.302 - 27,99%

Durante el periodo se han efectuado, en miles de euros, operaciones de compra con el depositario por: 280.813.000 -
16,82%

Durante el periodo se han efectuado, en miles de euros, operaciones de venta con el depositario por: 281.923.000 -
16,89%

AyG Banca Privada ha percibido por comisiones de intermediacion 33.828,87 euros

8. Informacion 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) Visién de la gestora sobre la situacion de los mercados

Cuando parecia que empezabamos a pasar pagina en cuanto a la pandemia se refiere a finales del mes de noviembre,
revivimos viejos fantasmas con la aparicion de una nueva variante del virus en Sudafrica (Omicron). Inicialmente sabiamos
poco sobre la nueva variante, pero a estas alturas se confirman nuestras perspectivas iniciales. Como ya ocurrio con Delta
y variantes anteriores, pero de forma adin mas marcada, la tasa de propagacion ha sido muy superior, con una severidad
menor. Iniciamos 2022 mucho mas cerca del final de la pandemia. Al exitoso plan de vacunacion global, se ha afiadido en
diciembre una inmunizacién natural tremendamente eficiente en términos sanitarios y econdmicos. El Covid sigue siendo
un riesgo para las bolsas, pero no seguira siendo el Unico que marque la pauta de la economia y los mercados.

En cualquier caso, los mercados financieros, y también la actividad econdmica, se vieron temporalmente afectados por
Omicron. Tras una correccion del 7% para las bolsas europeas y el 4% para la de EE.UU., la recuperacién ha sido rapida
en EEUU, pero no tanto en Europa.

Cerramos con diciembre un muy buen ejercicio 2021 para las bolsas, que una vez mas, recuperaron con contundencia las
pérdidas registradas tras el conocimiento de la nueva variante sudafricana del virus a finales de octubre. Hace apenas un
mes ni sabiamos de la existencia de Omicron y 30 dias mas tarde, todos tenemos la sensacion de que ha sido el invitado




incomodo estas navidades.

Una de las tendencias que consideramos estructurales e imparables es la sostenibilidad y en ese sentido, los lideres
mundiales hicieron una serie de promesas para ayudar a combatir el cambio climatico en la cumbre medio ambiental de
Naciones Unidas COP26. Mas de 40 paises se comprometieron a abandonar el carbén, eliminando este combustible fésil
en la década de 2030 en el caso de las grandes economias y en la de 2040 en el de las naciones méas pobres. Son
muchas las propuestas, pero falta concrecion. Destacamos de la cumbre la determinacion de cerrar las centrales de
carbon y haber abierto el debate sobre si la energia nuclear es o no energia limpia.

El otro evento sefialado en el trimestre, fue lo que algunos han llamado el siper jueves de los bancos centrales. En menos
de 24 horas tuvimos reuniones de casi todos los principales bancos centrales, y si bien en los detalles hubo diferencias
relevantes, el mensaje fue en la misma direccién: menos estimulos monetarios e inicio del camino hacia la subida de tipos.
El Banco de Inglaterra sorprendia al mercado con una subida de 15 p.b. en su tasa de referencia; la Fed eliminaba la
palabra transitoria al referirse a la inflacién, aceleraba el ritmo de reduccion de su programa de compras y anunciaba su
intencion de subir tipos 3 veces en 2022 y otras 3 en 2023; el BCE fue quien menso sorprendio, aunque anuncié como se
esperaba la finalizacion de su programa de compras por la pandemia en marzo de 2022, sustituyéndolo por su plan de
compras ordinario mientras sea necesario.

Todo esto ocurria unos dias después de conocer el dato de IPC del +6,8% para la economia de EE.UU., seguido del 4,6%
para la Eurozona. Esta es la variable a seguir en los proximos trimestres. Pensamos que estos niveles de inflacion estan
cerca del techo y sus factores son eminentemente, aunque no exclusivamente, temporales. Mas en Europa que en
EE.UU., pero en ningln caso creemos que vaya a llegar a ser un problema.

La actividad econémica global se ha visto algo deteriorada en el mes de diciembre, lastrada por las restricciones para
combatir la pandemia. La recuperacién sigue su curso y no se cancela, sino que se pospone temporalmente. Esperamos
una reapertura durante el primer trimestre.

Las politicas monetarias ultra expansivas de la Fed y el resto de los grandes Bancos Centrales han hecho que los
mercados lleguen a maximos histéricos. No han sido el Unico motor, pero si uno de los importantes. Ahora queda por ver
si la reversion de dichas politicas para luchar contra la inflacion provoca una correccién. Los Bancos Centrales tendran la
dificil tarea de llegar al equilibrio entre controlar la inflacion y no dar al traste con la recuperacion econémica que no esta
mas que empezando.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

En un entorno de fuerte crecimiento econémico y resultados empresariales recuperando de forma importante tras los
meses de confinamiento, seguimos favoreciendo los activos de riesgo. A nivel geografico, si bien se continGa priorizando
la inversion en Estados Unidos, dado su mayor perfil de crecimiento, se ha incrementado la exposicion en Europa, que
tiene un componente mas ciclico y valoraciones mas atractivas.

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

Renta Variable: se ha efectuado una subida en su peso hasta unos niveles de exposicion aproximada del 64,03%,
realizandose la inversion fundamentalmente a través de fondos de inversién y acciones.

Renta Fija: no se ha mantenido en todo el periodo riesgo de renta fija, con la Gnica excepcion del repo.

Sectorialmente: se ha sesgado la cartera a sectores mas ciclicos, buscando mayor concordancia a nuestra vision mas
positiva del mercado.

Geogréaficamente hemos mantenido mayor peso en paises desarrollados respecto los emergentes al entender que tenian
mayor capacidad de revalorizacion, mientras que dentro del mundo desarrollado hemos incrementado las posiciones en
Estados Unidos.

En divisas hemos incrementado los riesgos respecto a la divisa de referencia de la cartera. Concretamente incrementando
exposicion a USD.

c) Indice de referencia

La rentabilidad obtenida ha sido superior a la de su indice de referencia en 4,15% durante del periodo, como se puede
observar en el grafico de rentabilidad semestral 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 mayor 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 0,64MEuro, es decir un 3,90% en el periodo, hasta 17,02MEuro.

El nimero de accionistas disminuy6 en el periodo en -6, finalizando el ejercicio con 161 accionistas.

La rentabilidad de la IIC durante el periodo ha sido de 3,90% y la acumulada en el afio de 13,14%. La rentabilidad méxima
alcanzada durante el periodo fue de 1,68%, mientras que la rentabilidad minima fue de -1,78%.

La liquidez de la IIC se ha remunerado a un tipo medio del -0,24% en el periodo, siendo la remuneracion media del afio
aproximadamente de -0,16%

El ratio de gastos netos soportados indirectamente por la inversion en otras IICs correspondiente al periodo ha sido de
0,19% sobre el patrimonio medio del fondo.

Los resultados econémicos 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 0,49% 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 1,96% en el periodo.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo

RENTA VARIABLE: Se ha incrementado su inversion desde un 57,28% hasta un 64,03%, en un contexto de subidas
generales de sus principales indices de referencia.

RENTA FIJA: Se ha disminuido su inversion desde un 15,90% hasta un 8,78%, en un contexto de subidas generales de
sus principales indices de referencia, evitando inversiones en renta fija con calificacion por debajo del grado de inversion:
El porcentaje en este tipo de activos es del 0,0%, mientras que su méaximo por folleto es del 100,00%.

INVERSION ALTERNATIVA: No tiene exposicion en este tipo de activos.

ACTIVOS MONETARIOS Y LIQUIDEZ: Se ha disminuido su inversién desde un 36,15% hasta un 20,10%.

Se han realizado las siguientes compras:

FUT EURO E-MINI FUT DEC21 CME USD

FUT EURO STOXX 50 SEPT21 EUX EUR

FND DIP-VALUE CATALYST EQUITY FUND C EUR

ETF INVESCO S&P 500 ACC

FUT EURO STOXX 50 DEC21 EUX EUR

FUT EURO E-MINI FUT MAR22 CME USD

Se han realizado las siguientes ventas:

FUT EURO E-MINI FUT SEP21 CME USD

FUT EURO STOXX 50 DEC21 EUX EUR

FUT EURO E-MINI FUT DEC21 CME USD

Los activos subyacentes que mas han contribuido positivamente a la rentabilidad de la cartera durante el periodo han sido:

ACC APPLE INC

ACC BERKSHIRE HATHAWAY INC-CL B
ACC ASML HOLDING NV

ACC MICROSOFT CORP

ACC ALPHABET INC-CL A

Y los que menos han contribuido:

FUT EURO E-MINI FUT DEC21 CME USD
ACC PAYPAL HOLDINGS INC-W/I

ACC FRESENIUS SE & CO KGAA

ACC GRIFOLS SA

ACC PROSUS NV AMS

b) Operativa de préstamo de valores

N/A




c) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos

A cierre del periodo analizado se tenian la siguiente exposicion en derivados con el fin de cobertura.

0% en futuros sobre renta variable

0% en futuros sobre renta fija

23,35% en futuros sobre divisa

0% en futuros sobre materias primas

El nivel de apalancamiento al final del periodo se situaba en un 21,60% del patrimonio de la IIC.

d) Otra informacién sobre inversiones

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

BlackRock Asset Management Ireland Ltd

State Street Bank and Trust Company

El porcentaje total invertido en otras IICs supone el 16,72% de los activos de la cartera del fondo.

A cierre del periodo se habian contraido compromisos de inversién con un fondo de Capital Riesgo, A&G Renewables IBE
Solar, que se encuadra dentro del articulo 36.1.j del REIIC. Se ha decidido realizar esta inversion como una forma de
incrementar la expectativa de rentabilidad de la sicav, con un riesgo descorrelacionado de las principales posiciones.

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 8,34%.

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

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS

A&G SGIIC ha ejercido los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las sociedades espafiolas que
forman parte de las carteras de sus fondos de inversién en los siguientes supuestos:

1) Cuando se haya reconocido una prima de asistencia.

2) Cuando sus fondos de inversion tuvieran con méas de un afio de antigiiedad una participacion superior al 1% del
capital social. En todas las Juntas Generales el voto ha sido favorable a los acuerdos propuestos por el Consejo de
Administracion.

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, analisis 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, cuédles de los andlisis financieros proporcionados por los
intermediarios financieros, son aplicables a la lIC, y en su caso segregar los costes proporcionales que son soportados por
la SICAV, a continuacién, se detallan aquellos proveedores con mas relevancia en términos de coste: Ned Davis, Morgan
Stanley, Morningstar y Sabadell entre otros. El presupuesto total anual de la gestora en servicio de analisis financiero es
de 229 mil euros.

Los costes de servicio de andlisis asignables a la IIC durante el periodo han sido de 1.072,42 eur.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS)

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO

Mercados y economia continGian su ciclo expansivo, pero pasamos de la fase inicial del ciclo, que es la fase mas corta 'y
explosiva, en la que suelen lideran las subidas los activos mas ciclicos, a una fase intermedia en el que la pendiente
alcista es menor y los sectores de mas calidad y beneficios previsibles recuperan el liderazgo, después de haber sufrido
una contraccion de multiplos relevante y haberse quedado algo rezagados en la fase inicial de la recuperacion.

El principal riesgo al escenario positivo descrito no es una retirada temprana de estimulos, sino que lo es un error de
politica monetaria. Una retirada de estimulos antes de lo adecuado, que terminara siendo una carga que la economia no




pudiera soportar. Es por eso que el debate macro se centra en la inflacion, que se esta manteniendo en niveles
extraordinariamente alto mas tiempo del inicialmente esperado. La mayor parte de los factores inflacionistas, que han
llevado el dato de IPC de EEUU al 7% en los Ultimos doce meses hasta diciembre, continlian siendo temporales y eso nos
inclina a pensar que pronto comenzara a remitir, sin llegar a ser un problema. En cualquier caso, la situacién en EEUU es
muy diferente a la que tenemos en Europa y al otro lado del Atlantico, seguimos de cerca precio de los alquileres y
presiones salariales, que serian algo mas estructural y podrian mantener la inflacion alta durante un mayor periodo de
tiempo.

Los datos de precios, contintan teniendo el potencial de general volatilidad, pero no debemos impedir que los arboles nos
dejen ver el bosque y dada la deuda acumulada a nivel global, la capacidad ociosa en el mercado laboral y en produccion,
la digitalizacion de la economia y demas factores deflacionistas estructurales, pensamos que la inflacién que esta por
llegar, sera coyuntural y no estructural.

En nuestra opinién, 2022 sera el ejercicio del inicio de la normalizacién en muchos sentidos.

Normalizacién de la situacion sanitaria, iniciando definitivamente el camino, no hacia el fin de la pandemia, pero si hacia el
final del impacto que esta tiene en mercados, economia e incluso en nuestras vidas.

Normalizacion de la actividad econémica, con la vuelta a un crecimiento real positivo, pero bajo. Aln muy por encima de lo
habitual en 2023, pero ya en linea en el 2023.

Normalizacion de la inflacion, con factores temporales remitiendo, pero no volveremos los niveles anteriores a la
pandemia.

Normalizacién de la politica monetaria. Una vez que ha comenzado la retirada de estimulos, vamos hacia el final de los
tipos negativos.

Normalizacién de los beneficios empresariales. Tras la fuerte contraccion de 2020 y rebote de 2021, volveremos 4
crecimientos de beneficios de un digito alto.

Y por ultimo, normalizacién del entorno de mercado, con una normalizacion de la volatilidad, valoraciones, correlaciones,
tipos de interés, etc.

En ese contexto, seguimos positivos en renta variable y no ponemos en lineas generales aiin mas negativos con el riesgo
de duracion. Pensamos que las bolsas continuaran con su camino alcistas, pero normalizando algunos de los excesos de
los Gltimos afios.

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 segun la evolucion del mismo,
priorizando la preservacién de capital en las inversiones a realizar

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

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Pelodg aenial Poriodo amerior
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES00000123U9 - REPO|SPAIN GOVERNMENT BJ-0.58]2021-07-01 EUR 1.302 7,95
ES0000012C46 - REPO|SPAIN GOVERNMENT B|-0.58|2021-07-01 EUR 1.302 7,95
ES0L02202114 - REPO|SPAIN LETRAS DEL T|-0.65|2022-01-03 EUR 1.494 8,78
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 1.494 8,78 2.604 15,90
TOTAL RENTA FIJA 1.494 8,78 2.604 15,90
ES0171996087 - ACCIONES|GRIFOLS SA EUR 98 0,58 132 0,81
ES0132105018 - ACCIONES|ACERINOX SA EUR 251 1,47 224 1,37
TOTAL RV COTIZADA 349 2,05 357 2,18
TOTAL RENTA VARIABLE 349 2,05 357 2,18
ES0184838011 - ACCIONES|A&G RENEW IBERIAN SOLAR | FCR/P EUR 125 0,74 31 0,19
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 125 0,74 31 0,19
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.968 11,57 2.992 18,27
DK0060534915 - ACCIONES|NOVO NORDISK A/S DKK 257 151 184 1,12
US0846707026 - ACCIONES|BERKSHIRE HATHAWAY INC UsD 996 5,85 888 5,42
CH0012032048 - ACCIONES|ROCHE HOLDING CHF 256 1,50 223 1,36
NL0000235190 - ACCIONES|AIRBUS GROUP NV EUR 173 1,02 167 1,02
NL0013654783 - ACCIONES|PROSUS NV (PRX NA) EUR 254 1,49 285 1,74
US92826C8394 - ACCIONES|VISA INC UsD 330 1,94 341 2,08
US0378331005 - ACCIONES|APPLE INC UsD 582 3,42 431 2,63
AT0000652011 - ACCIONES|ERSTE GROUP BANK, AG EUR 210 1,23 157 0,96
US02079K3059 - ACCIONES|ALPHABET INC - CL C UsD 436 2,56 352 2,15
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
DE0005552004 - ACCIONES|DEUTSCHE POST EUR 242 1,42 246 1,50
DE0007037129 - ACCIONES|RWE AG EUR 221 1,30 189 1,16
US30303M1027 - ACCIONES|FACEBOOK INC UsD 355 2,09 352 2,15
US70450Y1038 - ACCIONES|PAYPAL HOLDINGS INC UsD 156 0,92 232 1,42
FR0000120628 - ACCIONES|AXA EUR 186 1,09 152 0,93
NL0010273215 - ACCIONES|ASML HOLDING NV (HOLANDA) EUR 551 3,24 452 2,76
PTEDPOAMO0009 - ACCIONES|EDP ENERGIAS DE PORTUGAL SA EUR 176 1,04 163 1,00
FR0000121485 - ACCIONES|PINAULT-PRINTEMPS-REDOUTE EUR 166 0,98 173 1,06
DE0005785604 - ACCIONES|FRESENIUS EUR 202 1,19 251 153
US0231351067 - ACCIONES|JAMAZON.COM INC UsD 246 1,45 244 1,49
US5949181045 - ACCIONES|MICROSOFT CORP UsD 412 2,42 319 1,95
FR0000125486 - ACCIONES|VINCI SA EUR 93 0,55 90 0,55
US6541061031 - ACCIONESINIKE INC UsD 322 1,89 287 1,75
GB00B24CGK77 - ACCIONES|RECKITT BENCKISER GROUP PLC GBP 227 1,33 224 1,37
FR0012435121 - ACCIONES|ELIS SA EUR 220 1,29 230 1,40
DK0060079531 - ACCIONES|DSV A/S DKK 431 2,53 413 2,52
TOTAL RV COTIZADA 7.701 45,25 7.042 43,02
TOTAL RENTA VARIABLE 7.701 45,25 7.042 43,02
IE00B5L8K969 - PARTICIPACIONES|ISHARES MSCI EM ASIA ACC UsD 390 2,29 418 2,55
IEO0BYZK4552 - PARTICIPACIONES|ISHARES AUTOMATION-ROBOT UsD 283 1,66 246 1,50
IE00B78JSG98 - PARTICIPACIONES|UBS ETF MSCI USA VALUE(U UsD 311 1,83 274 1,67
US78463V1070 - PARTICIPACIONES|STREETTRACKS GOLD TRUST UsD 992 5,83 922 5,63
LU2388163607 - PARTICIPACIONES|DIP VL CATALYST EQ - CEU EUR 412 2,42
IEOOB1IXNHC34 - PARTICIPACIONES|ISHARES GLOBAL CLEAN ENE EUR 135 0,79 141 0,86
FR0010609115 - PARTICIPACIONES|LFP TRESORERIE EUR 698 4,10 699 4,27
IEOOBZCQB185 - PARTICIPACIONES|ISHARES MSCI INDIA UCITS UsD 454 2,67 389 2,38
LU1549401112 - PARTICIPACIONES|ROBECO CAPITAL GROWTH FU EUR 665 3,91 636 3,88
IEO0B3YCGJ38 - PARTICIPACIONES|INVESCO S&P 500 ACC ETF USD 198 1,16
TOTAL IIC 4.537 26,66 3.726 22,74
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 12.238 71,91 10.768 65,76
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 14.207 83,48 13.760 84,03

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. Informacién sobre la politica de remuneracion

A&G Fondos SGIIC, S.A. dispone de una politica de remuneracion de aplicacion 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 remuneracién del
Grupo.

DATOS CUANTITATIVOS

La remuneracion total abonada en el afio 2021 al personal de la Gestora fue 1.124.389 euros. De esta remuneracion total,
corresponde a remuneracion fija 961.459,61 euros y a remuneracion variable 162.929,39 euros. El nimero total de
beneficiarios en el afio 2021 es 17 empleados s6lo 14 de ellos beneficiarios de remuneracién variable.

La remuneracién 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, incluidos altos directivos, (en
total 2 personas,) fue de 314.667,36 euros. De esta remuneracion total, se corresponde a remuneracion fija 251.494,02
euros y a remuneracion variable 63.173,34 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 desempefio
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individual y de la comunicacioén, 3) Apoyo adecuado y asuncién de riesgos controlado.

El modelo de remuneracion incluye un elemento fijo (salario y beneficios sociales) y otro variable (bonus). La proporcion
entre la retribucién fija y variable resulta acorde con lo establecido en la normativa y lo recomendado por las entidades
supervisoras. Dado que no existen elementos de retribucidn 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 regulacién local, los datos de
mercado y la evolucion 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 divisién de negocio en la que el empleado en cuestidn preste sus servicios y su propio desempefio individual.
Se utilizan indicadores ajustados por el riesgo para la fijacién y calculo de los objetivos y se aplican periodos de
diferimiento alineados con la normativa aplicable

12. Informacién sobre las operaciones de financiacidon de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

Sin informacién
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