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ACTIVE VALUE
MODERATE USD

Menor Mayor

Riesgo < > Riesgo

Objetivo y criterios de inversion

El objetivo de inversion es la preservacion del
capital y el crecimiento patrimonial.

El cliente asume fluctuaciones moderadas del

capital invertido y  acepta soportar
fluctuaciones moderadas en el valor de la
inversion.

Horizonte temporal recomendado: entre 3y 5
afios

Cartera moderada de gestién dindmica que
invierte en un universo global de activos
siguiendo los criterios de control de riesgos.

El control de riesgo de la cartera establece
una volatilidad maxima anual del 5%.
inversion se

La realiza principalmente a

través de ETFs, aunque en menor medida
de

puede incluir inversiones a través
instrumentos de inversion colectiva.

Métricas de Riesgo

ANDBANK

asset management

Categoria Cartera gestionada de ETFs
Divisa usbD
Nivel de Riesgo Moderado
Zona de Inversién Global

Retorno Anualizado 1,71% 3,29% 1,91% n/a
Volatilidad 3,60% 4,31% 558% n/a
Ratio de Sharpe 0,47 0,76 0,34 n/a
Maxima Caida -2,13% -3,00% -3,93% n/a
Meses positivos 50,00% 53,85% 56,76% n/a
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2021 -066 -086 -045 1,84 1,44 -0,68 0,50 1,71%
2020 068 1,55 152 0,36 137 163 -082 BN o036 339%
2019 069 004 049 -057 142 057 017 -066 061 041 -0,10
2018 1,02 -153 -028 -015 -0,26 -1,27 0,554 -0,22 -0,36 | -2,36 -0,09 | -1,91
2017 o085 109 -036 069 035 -058 080 072 013 0,76 0,26 -0,35  4,44%
2016 -1,20 o052 190 o089 -016 053 129 039 -009 -08 -1,02 051 2,71%
2015 n/a n/a nfa 037 -050 -156 0,28 -135 -1,44 1,75 -0,60  -1,90
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Inversion Minima 50.000 USD

Comisién gestién 1,20%

Comentario del gestor

Los ultimos datos de inflacion en la Eurozona han mostrado una aceleracion, situandose en el 3% interanual, marcando un nivel no
visto desde 2011. Por otro lado, la confianza empresarial, aunque se situé en niveles por debajo de los Ultimos datos reportados,
sigue en niveles elevados y acordes con un fuerte crecimiento econémico, con el PMI composite en 59,5, el PMI de servicios en 59,7
y el PMI manufacturero en 61,5. En referencia a Estados Unidos, los datos de inflacién siguen en linea con lo previsto, 5,4% en
términos interanuales y 0,5% intermensual. Los indices de confianza también han mostrado un freno en la confianza pero
manteniéndose en niveles de fuerte expansién econdémica, con el PMI composite en 55,4, PMI manufacturero en 61,2 y PMI servicios
en 55,2.

En Estados Unidos se celebré la esperada reunion de la Fed de Jackson Hole, en la que Powell pronuncié un discurso ambiguo. Indico
que la fase de reduccién de las compras podria comenzar este afio. Sin embargo, esto no implicaria una subida inmediata de los tipos
de interés. Mas adelante podrian verse subidas de tipos de interés, pero dependera de las variables macroeconémicas de ese
momento. En cuanto a la yield del Tesoro estadounidense a 10 anos, ha habido poco movimiento, pasando del 1,22% al 1,31%.

En Europa, aunque durante el mes hemos visto relajacion en las curvas de gobierno, los Ultimos dias del mes han sido marcados por
altos datos de inflacion y comentarios de varios miembros del BCE sefialando que deberia empezar la discusion sobre cuando
empezar a retirar el modo de emergencia en los estimulos del BCE. La yield del bono gubernamental de Alemania a 10 afios ha
subido desde -0,46% hasta -0,38%, tocando los niveles de -0,50%

Por otro lado, por la parte de crédito no ha habido movimientos fuertes. En lineas generales, con el apoyo de los Bancos Centrales, el
crédito parece sostenido.

En cuanto a los mercados, los indices de Wall Street se han visto impulsados a finales de mes debido al discurso del presidente de la
Fed. Esto ha provocado subidas en todos los indices y maximos histdricos como en el S&P500, que ha superado los 4.500 puntos, con
un rendimiento mensual del 2,27% y un YTD del 20,41%.

La mayoria de las bolsas europeas también han mantenido una dinamica optimista tras el discurso de Powell. Asi, el Euro Stoxx 50
presenta un rendimiento mensual del 2,62% y un YTD del 19,15%.

Por otro lado, si nos fijamos en el comportamiento de los mercados emergentes, tomando como referencia el MSCI Emerging
Markets, con una rentabilidad mensual del 2,42% y un YTD del 1,35%, vemos un gran contraste con los indices de referencia de los
paises desarrollados.

Principales posiciones Distribucion por clase de activo

% Actual % Anterior Variacion m Mercado Monetario

Clase de Activo

31-ago.-21 31-jul.-21 Mensual W Renta Fija Corto Plazo Gobierno
Mercado Monetario 3,21% 3,23% -0,03%
Renta Fija Corto Plazo Gobierno 2,96% 2,98% -0,02% m Renta Fija Largo Plazo Gobierno
Renta Fija Largo Plazo Gobierno 13,54% 13,61% -0,07% W Bonos Inflacion
Bonos Inflacion 8,38% 8,44% -0,06% m Renta Fia Corporativa 16
Renta Fija Corporativa IG 9,61% 9,68% -0,07%
Renta Fija High Yield & Emergente 15,45% 15,51% -0,05% W Renta Fija High Yield &
Renta Variable 25,51% 25,13% 0,38% Emergente

W Renta Variable

Materias Primas 6,31% 6,36% -0,05%
Estrategias Flexibles 15,03% 15,06% -0,03% Materias Primas
Coberturas Duracion 0,00% 0,00% 0,00% B Estrategias Flexibles

Andbank Asset Management

Desde nuestros inicios hemos estado comprometidos con los objetivos de inversion de nuestros clientes, gestionando su patrimonio con
profesionalidad y rigor.

La responsabilidad que nos otorgan nuestros inversores al gestionar su patrimonio es el principio basico que guia nuestras decisiones de
inversion en todo momento; orientamos las carteras para preservar el capital de nuestros clientes y calibramos las oportunidades de inversion
para extraer el maximo potencial de su inversion con el minimo riesgo posible.

Nuestros expertos en inversiones se encuentran en todo el mundo, por lo que, podemos proporcionar una vision global de los mercados y
ofrecer una amplia gama de estrategias de inversion.

POR TELEFONO CORREO ELECTRONICO
+376 874 330 assetmanagement@andbank.com

Todos los apartados de este documento han sido elaborados por analistas financieros de la entidad bancaria. El receptor de este documento acepta las limitaciones siguientes: Los puntos de vista incluidos en el
presente documento se basan en la evaluacion combinada de diferentes estudios e informes efectuados por terceros. Las opiniones y estimaciones contenidas se basan en hechos y condiciones de mercado
acontecidos hasta la fecha de la publicacién del presente documento. La entidad bancaria no garantiza de ningin modo que se produzcan las predicciones ni los hechos contenidos en el presente documento vy,
advierte expresamente, que los rendimientos pasados que se puedan mencionar no implican -en ningun caso - rendimientos futuros, que las inversiones pueden fluctuar en el tiempo en lo que respecta a su precio y
valor, y que los cambios que se puedan producir en los tipos de interés o en los tipos de cambio de divisas son factores que también podrian desaconsejar el seguimiento de las opiniones aqui incluidas. El presente
documento no puede ser considerado, de ninglin modo, como una oferta o propuesta de compraventa de los productos o instrumentos financieros que se puedan mencionar. Toda la informacién aqui contenida es
indicativa y no podré ser considerada como el uUnico factor relevante de decisién para realizar una inversiéon determinada. En consecuencia, el inversor sera responsable de buscar y obtener el asesoramiento
financiero oportuno con el objeto de valorar los riesgos, costes y otras caracteristicas de las inversiones que desee realizar. La entidad bancaria declina expresamente cualquier responsabilidad sobre la exactitud o
conveniencia de las evaluaciones o estimaciones de los modelos usados en las valoraciones que contiene el presente documento, asi como por los posibles errores u omisiones en que se pudiese incurrir en la
elaboracién del mismo. La entidad bancaria se reserva el derecho de modificar, en cualquier momento, totalmente o parcialmente el contenido de este documento.



