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1 Dades Identificatives
Denominaci6 fons: OPPORTUNITIES FUND, FI Tipus d'inversio: Inversié directa
Denominacié compartiment: ANDBANK PATRIMONI Data d'inici d'activitats: 30/09/2019
Denominacio classe: - Inversié minima: 0,0001 participacions
Caracteristiques: Capitalitzacid Periodicitat calcul del valor liquidatiu: Diaria
Divisa de referéncia: EUR index de referéncia: -

Objectius i politica d'inversio
L’objectiu del compartiment és intentar aconseguir I'increment de capital a llarg termini mitjangant la inversié en una cartera d’instruments financers.

La politica d’inversions del compartiment esta determinada pels criteris descrits a continuacié —degudament presentats i autoritzats per I’AFA— i pels requisits d’inversié i de
diversificacié determinats per la Llei 10/2008, del 12 de juny, de regulaci6 dels organismes d’inversié col-lectiva de dret andorra.

Per tal d’assolir el seu objectiu, el compartiment invertira principalment en participacions en fons mobiliaris i organismes d’inversié col-lectiva (OIC), incloent Exchange Traded
Funds (ETF), sempre buscant que siguin vehicles d’inversié amb diferents i variades técniques de gestio.

El compartiment invertira, com a minim, un 65% del seu patrimoni en una cartera seleccionada d’actius de renda fixa i mercat monetari dels mercats financers internacionals.

El compartiment podra invertir fins un maxim del 30% del seu patrimoni en actius de renda variable, fins un maxim del 35% del seu patrimoni en instruments de deute de paisos
emergents, matéries primeres, i actius immobiliaris i fins un maxim del 15% del seu patrimoni en organismes d’inversié UCITS amb estrategies d’inversid alternatives. L'exposicid
a aquests instruments no podra superar, de forma agregada, el 35% del patrimoni del compartiment.

Els actius poden estar denominats en altres divises diferents de la divisa de referéncia del compartiment fins un maxim del 30% del seu patrimoni. La societat Gestora pot utilitzar
tant divises estrangeres com els instruments derivats vinculats a divises amb els objectius de cobertura o inversié.

El compartiment té un plantejament d’inversid flexible i global, de tal manera que la seleccié geografica, sectorial i estratégica de tots els actius préviament esmentats es fara
d’acord amb I'entorn del mercat i podra variar de forma dinamica al llarg del temps.

Sense perjudici de les disposicions anteriors i si les expectatives de la Gestora o condicions excepcionals de mercat ho justifiquen, el compartiment podra invertir fins al 100% dels
seus actius en efectiu i equivalents d'efectiu, en instruments del mercat monetari, en bons i deute governamentals i/o en participacions d’altres organismes d’inversio col-lectiva
de mercat monetari.

El compartiment podra emprar instruments financers derivats per cobrir-se, parcialment o total, aixi com amb I'objectiu d’incrementar I'exposicié a determinats actius financers
sempre i quan aquesta no superi els limits establerts per la legislacié aplicable i pel Fl. Aixi, el compartiment pot assolir un maxim del 100% d’exposicié neta a derivats i, en
consequéencia, I'exposicid bruta no superara el 200% del seu patrimoni. El compartiment —en les circumstancies apropiades— utilitzara les técniques i instruments disponibles al
seu abast, tant per realitzar una gestio eficient dels seus actius com per protegir-se principalment contra els riscos de renda fixa, renda variable i divisa.

El compartiment no podra fer servir el palanquejament.

Riscos

Degut a la naturalesa dels actius que integren el compartiment i prenent en consideracié el detall de riscos que han de definir les entitats del sistema financer, d’acord amb el
contingut del comunicat nim. 37/SGOIC de I’AFA de 3 d’octubre del 2017, a continuaci6 es descriuen —amb caracter enunciatiu i no pas limitador— els principals riscos als quals
poden estar sotmesos els particips i el propi compartiment:

¢ Amb caracter general: els rendiments obtinguts pels particips poden variar d’un periode a un altre, depenent —entre altres- dels interessos meritats, del pagament o no de
dividends i per I'existencia de possibles variacions de preu dels actius que composen el seu patrimoni. Aixi, en alguns exercicis, els retorns de capital poden ser negatius.
o Risc de liquiditat: representa la facilitat d’un actiu per convertir-lo en efectiu, mantenint el seu valor. Aquest risc s’esdevé quan no es puguin atendre els compromisos dels
passius financers en virtut dels quals s’hagi d’entregar efectiu o quan s’hagin de realitzar altres actius financers. El risc de liquiditat d’un actiu es manifesta quan, tot i disposar
d’aquest i de tenir la voluntat de vendre’l, la venda es materialitza a un preu inadequat (habitualment inferior a I'esperat) i/o en un termini incorrecte (habitualment més tard de
|'esperat) o, directament, no es pot materialitzar. El risc de liquiditat d’un passiu es manifesta quan aquest passiu (obligacié, deute, compromis de pagament, etc.) no es pugui
satisfer en la seva data de venciment o termini exigible que li corresponguii/o es satisfa a un preu inadequat.
 Risc de mercat: fa referéncia a les possibles pérdues que pot experimentar el valor d’un actiu del patrimoni del compartiment, aixi com les variacions que poden produir-se en
els fluxos d’efectiu futurs, en resposta a canvis desfavorables en variables de mercat com -entre altres- els tipus d’interés, els tipus de canvi i els preus dels instruments financers.
A continuacio, es descriuen els principals riscos que afecten a aquestes variables de mercat:

- Risc de tipus d’interés: representa les variacions o fluctuacions dels tipus d’interés en els fluxos de caixa futurs i/o el valor raonable dels instruments financers. Aquest risc
impacta en el preu dels actius de renda fixa, que —en termes generals- és reduit per aquells actius amb una durada a curt termini i és elevat a llarg termini.

- Risc de tipus de canvi: representa les variacions que experimenten els actius com a conseqtiencia de les fluctuacions de les divises distintes a la divisa de referéncia del
compartiment.

- Risc de preu: representa les variacions desfavorables en valor dels actius del compartiment com a conseqtiéncia de canvis en el mercat financer.
o Risc de crédit i contrapartida: representa la perdua potencial en el cas que una contrapartida no pugui satisfer les seves obligacions contractuals de pagament.
e Risc de palanguejament: es produeix quan existeix |'Us de deute per finangar una inversid i fa referéncia a I'efecte que té I'endeutament sobre la rendibilitat. L’Gs del deute
augmenta la quantitat de capital disponible per invertir i, per extensid, pot incrementar les fluctuacions del valor patrimonial. En cas que les inversions tinguin moviments
adversos i es produeixin perdues de capital, aquestes seran majors com més elevat sigui el grau de palanquejament.



e Risc per inversid en instruments financers derivats: I'is de derivats, pel palanquejament implicit que aquests darrers poden comportar, pot suposar un risc addicional respecte
les inversions directes. Els derivats poden ser especialment sensibles a les variacions dels preus dels actius sots jacents i, per tant, les possibles perdues del valor de la cartera es
poden veure incrementades. L'Us de derivats com a cobertura de les inversions de la cartera comporta riscos tals com la possibilitat d’una correlacié no perfecta entre les
variacions del valor dels derivats i dels actius sots jacents objectes de la cobertura podent provocar, per tant, que no s’assoleixi la finalitat que tenen prevista. La contractacio de
derivats en mercats no organitzats també comporta riscos addicionals, com pot ser I'incompliment per part de la contrapartida en satisfer les seves obligacions contractuals de
pagament.

El present llistat de factors de riscos no és exhaustiu i no pretén contenir una relacié de tots els riscos possibles que estiguin associats a una inversio.

Dades Generals

Dades relatives als resultats del periode

Periode anterior Periode actual

N2 participacions 216.747,87 207.292,32 Subscripcions del trimestre 45.467,28
Valor Liquidatiu 99,0866 98,9362 Reemborsaments del trimestre 615.015,47
Patrimoni 21.476.809,37 20.508.714,70 Rendiment del trimestre (0,15%)
Comissi idesp
% Efectiu Anual | Maxim Periode de liquidacié % Meritat Acumulat Import Meritat Acumulat
Comissid de gestio 0,75% | 1,00% Trimestral 0,62% 131.018,73
Comissid de dipositaria 0,22% | 0,80% Trimestral 0,18% 38.432,20
Comissid de subscripcio - |- Al subscriure - -
Comissié de reemborsament - - Al reemborsar - -
|Tota| despeses (TER sense despeses transaccionals) | 0,813% |
|Total despeses (TER amb despeses transaccionals) | 0,846% |
Comportament
Rendiments Ratis
TAE (Des d'inici d'activitats) -0,27% Rati de rotacid de la cartera any en curs 0,77
2023 5,17% Alfa -
2022 -10,63% Beta -
2021 2,88% Volatilitat darrers 12 mesos 0,26%
2020 2,44% Volatilitat darrers 12 mesos anualitzada 4,06%
2019 -0,13% Ratio de Sharpe 0,83
Rendiments obtinguts en el passat no impliquen rendiments futurs Tracking Error -
Duracié modificada 3,70
Rating Mig a Llarg Termini BBB+

Composicio de la cartera

Divisa % Periode Actual % Periode Anterior
SIH GLOBAL EQUITY B EUR ACC EUR 23,12% 27,00%
SIGMA FCP SHORT MID-TERM B EUR EUR 3,34% 3,16%
BUONI POLIENNALI DEL TES EUR 3,12% 0,47%
BUNDESOBLIGATION AAA EUR 2,41% 2,30%
M&G EMERGING MARKETS BOND CI EUR BB EUR 1,99% 1,90%
FRANCE O.A.T. AA EUR 1,96% 1,87%
CUENTAS CORRIENTES NR EUR 1,57% 1,22%
OBRIGACOES DO TESOURO A- EUR 1,53% 1,46%
BONOS Y OBLIG DEL ESTADO A- EUR 1,05% 0,00%
FRANCE (GOVT OF) AA EUR 1,05% 0,00%
WALMART INC AA EUR 1,04% 0,00%
SPANISH GOVT A- EUR 1,04% 1,57%
BOOKING HOLDINGS INC A- EUR 1,02% 0,98%
AMUNDI PHYSICAL GOLD ETC NR EUR 1,02% 0,97%
AIR FRANCE-KLM NR EUR 1,02% 0,96%
ELECTRICITE DE FRANCE SA BBB+ EUR 1,01% 0,97%
BARCLAYS PLC A EUR 0,98% 0,92%
INTESA SANPAOLO SPA NR EUR 0,98% 0,93%
GOLDMAN SACHS GROUP INC BBB- uUsD 0,98% 0,94%
RCI BANQUE SA BBB+ EUR 0,97% 0,92%
ADIDAS AG A- EUR 0,97% 0,00%
KERING A EUR 0,97% 0,93%
WIZZ AIR FINANCE COMPANY BBB- EUR 0,97% 0,91%
CRITERIA CAIXA SA BBB+ EUR 0,97% 0,91%
DANSKE BANK A/S A+ EUR 0,97% 0,91%
IBM CORP A- EUR 0,96% 0,00%
HELLA GMBH & CO KGAA BBB- EUR 0,96% 0,90%
PHILIP MORRIS INTL INC A EUR 0,96% 0,91%
NESTE OYJ NR EUR 0,96% 0,91%
PROCTER & GAMBLE CO/THE AA- EUR 0,95% 0,00%
UNICREDIT SPA BBB+ EUR 0,95% 0,90%
GESTAMP AUTOMOCION SA BB+ EUR 0,95% 0,89%
UNILEVER FINANCE A+ EUR 0,95% 0,00%
VIVENDI SA BBB EUR 0,94% 0,89%
TAKEDA PHARMACEUTICAL BBB+ EUR 0,94% 0,89%
ING GROEP NV A+ EUR 0,94% 0,88%
MCKESSON CORP A- EUR 0,94% 0,88%
MYLAN INC BBB EUR 0,94% 0,89%




ELILILLY & CO A+ EUR 0,93% 0,87%
CITIGROUP INC A EUR 0,93% 0,88%
RWE AG BBB+ EUR 0,93% 0,88%
KONINKLUKE KPN NV BBB EUR 0,93% 0,88%
NETHERLANDS GOVERNMENT AAA EUR 0,92% 0,46%
VOLKSWAGEN BANK A- EUR 0,92% 0,90%
AIRBUS GROUP FIN A EUR 0,91% 0,87%
FEDEX CORP BBB EUR 0,91% 0,86%
SIEMENS FINANCIERINGSMAT AA- EUR 0,91% 0,00%
KONINKLUKE PHILIPS NV BBB+ EUR 0,91% 0,86%
TERNA SPA BBB+ EUR 0,91% 0,86%
NYKREDIT REALKREDIT AS A+ EUR 0,91% 0,86%
ROYAL BANK OF CANADA AA- usD 0,90% 0,85%
CAPGEMINI SE BBB+ EUR 0,90% 0,85%
THALES SA A EUR 0,88% 0,83%
APPLE INC AAA EUR 0,87% 0,83%
CEZ AS A- EUR 0,87% 0,83%
ENEL FINANCE INTL NV BBB+ EUR 0,87% 0,83%
SANOFI AA EUR 0,87% 0,00%
CORP ANDINA DE FOMENTO AA EUR 0,87% 0,82%
SSP22 CLN SAIPEM + CRFP CONT 22-02 NR EUR 0,86% 0,78%
COCA-COLA CO/THE A+ EUR 0,83% 0,79%
ASAHI GROUP HOLDINGS LTD BBB+ EUR 0,82% 0,00%
JOHNSON & JOHNSON AAA EUR 0,80% 0,00%
VATTENFALL AB A- EUR 0,80% 0,77%
BERKSHIRE HATHAWAY FIN AA EUR 0,79% 0,77%
PERNOD RICARD SA BBB+ EUR 0,78% 0,00%
AP MOLLER-MAERSK A/S BBB+ EUR 0,75% 0,00%
TELECOM ITALIA BB- EUR 0,74% 0,70%
BELGIUM KINGDOM AA- EUR 0,74% 0,37%
BANK OF IRELAND GROUP A- EUR 0,71% 0,66%
SWEDISH MATCH AB A EUR 0,69% 0,65%
EURONET WORLDWIDE INC BBB EUR 0,66% 0,63%
FUNDSMITH EQUITY FEEDER | EUR NR EUR 0,52% 0,51%
ELEVA EUROPEAN SELECTION | EUR NR EUR 0,51% 1,00%
SEILERN WORLD GROWTH | EUR NR EUR 0,50% 0,50%
DEUTSCHE LUFTHANSA AG BB+ EUR 0,49% 0,46%
UTAH ACQUISITION SUB BBB EUR 0,48% 0,46%
BNP PARIBAS A+ EUR 0,46% 0,43%
ISP21 CLN TELEFONICA + FORD M 2.5% BBB usb 0,37% 0,34%
GRIFOLS SA BB+ EUR 0,24% 0,23%
Distribuci6 dels actius
Classe d'Actiu % Risc Pais %
Cash 1,57% GENERIC 29,98% Luxemburgo 29,48%
Equity 24,65% GUBERNAMENTALES 14,69% Estados Unidos de América 14,99%
Fixed Income 71,51% FINANCIERO 12,50% Francia 11,81%
Structured Products 1,23% CONSUMO DISCRECIONAL 8,22% Paises Bajos 8,31%
Commodities 1,02% SANIDAD 7,05% Italia 6,70%
Total general 100,00% CONSUMO BASICO 7,02% Alemania 6,68%
SERVICIOS PUBLICOS 5,39% Espafia 4,25%
INDUSTRIALES 4,36% Irlanda 3,09%
COMUNICACIONES 3,63% Dinamarca 2,63%
TECNOLOGIA 2,73% Japén 1,76%
OTHER 1,88% ANDORRA 1,57%
CASH 1,57% Portugal 1,53%
ENERGIA 0,96% Suecia 1,49%
Total general 100,00% Reino Unido 0,98%
Finlandia 0,96%
Canada 0,90%
Republica Checa 0,87%
Supranacional Euro 0,87%
Bélgica 0,74%
Islas Caiman 0,37%
Total general 100,00%




Derivats

Forwards

Descripcid Nominal Compromeés Divisa Venciment

Posicié Opcions/Futurs

Descripcid Ticker Ne Contractes Preu actual Venciment Objectiu

Moviments en Derivats

Descripcid Accio N2 Contractes Venciment

Fets Rellevants

Reemborsament de més del 20% de patrimoni

Operacions d'endeutament amb tercers on s'excedeixi el 5% del patrimoni
Substitucio6 de la Societat Gestora

Substitucio de la Societat Dipositaria

Canvi de control de la Societat Gestora

Modificacié d'aspectes essencials del Prospecte

Préstec de titols

Incompliments del Reglament/Estatuts

Altres fets rellevants

x
> XX X| X| X[ X| X

Detall d'incompliments i fets rellevants

El dia 24/07 es produeix un incompliment passiu que fa superar el limit de maxim 30% en renda variable, provocat per I'increment del valor de mercat d’algunes posicions.
Es venen 519 accions de US46137V3574, 56 acciones de LU1111643042 i 1967 accions de LU2375689663 i queda resolt el dia 27/07.

7 Comentari de gestid

El tercer trimestre de I'any va comengar amb optimisme en els mercats, pero va acabar amb una notable correccié generalitzada, sent I'inic trimestre amb un rendiment en
negatiu fins a la data. La correccid va venir donada per una serie de successos; la pujada de preus del petroli, ocupacio forta i els discursos de banquers centrals, que reavivaven
nous temors a un escenari de tipus elevats durant més temps de I'esperat i retardant les baixades, juntament amb I'afebliment de I'economia.

Als Estats Units, la FED tan sols va pujar 25 pb al juliol. No obstant aix0, es va percebre un to més hawkish del qual esperava el mercat, tant en la Jackson Hole com en I'tltima
reunid celebrada per I'organisme al setembre. En aquesta linia, Powell va comunicar que segueixen amb I'objectiu d'aconseguir un soft landing, pero que encara era molt aviat
per a donar per controlada la inflacié i que com sempre segueixen pendents de les dades macro. A més, els inversors no descarten la possibilitat que hi hagi una altra pujada
addicional. La inflacid interanual dels Estats Units va ser del 3,7%, per sobre del 3,2% anterior i a la previsio. La Core va ser del 4,3%, inferior a I'anterior i igual a la previsid. Quant
al PIB trimestral, es va situar en 2,1%, superior a |'anterior 2% i igual a la previsio.

A Europa, el BCE va pujar 25 pb els tipus al juliol i, a diferéncia dels Estats Units, si que va optar per pujar altres 25pb al setembre, malgrat el refredament de les perspectives de
creixement en la zona euro, la qual cosa augmenta la por a I'estagflacio. Els tipus van aconseguir nivells no vists des de 2001. No obstant aixo, es va percebre un discurs més
dovish per part de la presidenta, Lagarde, que va anunciar que es mantindran els tipus alts el temps necessari per a aconseguir I'objectiu. La inflacié interanual de la zona euro es
va situar en 4,3%, sota l'anterior 5,2%. La Core en el 4,5%, per sota de |'anterior i la previsio. El PIB trimestral, es va situar en el 0,1%, per sota la previsio.

Per la part de credit, vam veure com el diferencial ampliava notablement durant el trimestre. Respecte al mercat de Renda Variable, els principals indexs van corregir a causa
d'algunes dades que van reforgar la possibilitat d'un repunt de la inflacié i com a consequéncia uns tipus alts per més temps de I'esperat. A Wall Street, el Selectiu S&P 500
tancava el trimestre baixant un -3.65% i un YTD positiu del 11.68%. Respecte a Europa, I'Euro Stoxx 50 va baixar un -5.10% en el trimestre i un YTD positiu del 10.04%. D'altra
banda, els mercats emergents també van experimentar baixades, amb un MSCI Emerging Markets, deixant-se un -3.71% en el trimestre i portant a I'index en negatiu del -0.38%
YTD.



