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A) AVANCE TRIMESTRAL DE RESULTADOS
(Respecto a la informacion consolidada, se rellenara exclusivamente aquella columna que aplique de acuerdo con la normativa en vigor).

CONSOLIDADO

Uds: Milesde Euros INDIVIDUAL NORMATIVA CONSOLIDADO NIIF

ADOPTADAS
NACIONAL
Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio
Actual Anterior Actual Anterior Actual Anterior

PRODUCTOS FINANCIEROS Y RESULTADOS
ENAJENACIONES CARTERA DE VALORES /| 0840 15 -26
IMPORTE NETO DE CIFRA DE NEGOCI O (1)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS /
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS DE | 1040 -2 -26
ACTIVIDADES CONTINUADAS (2)

RESULTADO DEL EJERCICIO DE

ACTIVIDADESCONTINUADAS (3) 4700

RESULTADO DEL EJERCICIO (4) 1044 -2 -26

Resultado atribuido a socios externos / Resultado

e o : R 2050
del gjercicio atribuido ainteresesminoritarios

RESULTADO DEL EJERCICIO ATRIBUIDO A
LA SOCIEDAD DOMINANTE / RESULTADO
DEL EJERCICIO ATRIBUIDO A TENEDORES | 2060
DE INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO NETO
DE LA DOMINANTE

[ CAPITAL SUSCRITO ['o500 ] 2408 2408 | | [ |

[NGMERO MEDIO PERSONASEMPLEADAS | 3000 | 0] 0] [ [ |




B) EVOLUCION DE LOSNEGOCIOS

(Aunque de forma resumida debido al caréacter sintético de esta informacién trimestral, los comentarios aincluir dentro de este apartado,
deberan permitir a los inversores formarse una opinién suficiente acerca de la actividad desarrollada por la entidad o sugrupoylos
resultados obtenidos durante € periodo cubierto por esta informacion trimestral, asi como de su situacion financieray patrimonial y otros
datos esenciales sobre la marcha general de los asuntos de la entidad o su grupo. Por Gltimo, se deber anddinguir daramentetantolos
comentarios realizados sobre las magnitudes financieras consolidadas como, en su caso, sobre los relativos a las magnitudes financieras
individuales).

Evolucion del mercado y politica de inversiones.

El primer trimestre de 2.005 ha estado caracterizado por las importantes divergencias en términos de rentabilidad entre los
distintos mercados de renta variable. Realmente las diferencias se han dado por éreas geogréficas. Ya desde e primer mes
de Enero, se pudo comprobar mmo los mercados norteamericanos iniciaron una fase de correccion a las subidas de los
meses precedentes. Esta correccion no se vio reflgjada en Europa ni en las bolsas de los paises emergentes. Sin embargo,
tras una recuperacion intermedia durante el mes de Febrero, el mes de Marzo ha protagonizado un proceso genera de
recortes que en esta ocasion ha sido més intenso en los paises emergentes.

Laevolucién de los mercados principales ha sido:

Trimestre Caida desde méaximos
§ Eurostoxx 50 + 4% -2%
§ Ibex 35 + 2,4% -4%
§ S& P 500 - 2,6% -4%
8 MSCI World - 1.5% -3%
§ MSCI Emerging Markets ~ + 1,2% -6%

Uno de los motivos principales del moderado nerviosismo que se ha apoderado de |os mercados en este trimestre ha sido €
petréleo. El crecimiento de la demanda junto con la incapacidad por parte de la OPEP de incrementar sustancialmente la
produccién de crudo, ha provocado una subida desde 10s 40 $ que inici6 € afio hasta los 52 $ a cierre de trimestre. En esta
ocasion, es de destacar que este movimiento ha venido acompafiado de una apreciacion del dolar contra € euro desde 1,36
hasta 1,295, lo cual implica un encarecimiento real de la factura de petrdleo para Europay en cierta medida para los paises
asiéticos que también han visto como sus monedas se depreciaban contra el dolar.

Mencion especial hay que hacer en los mercados de renta fija, donde la subida del petroleo y las palabras del Presidente de
la FED transmitiendo su preocupacion por €l resurgir de las presiones inflacionistas, impulsaron los tipos de interés a alza
desde € 4,20% hasta el 4,50% en los bonos a 10 afios en norteamericanos. En Europa sin embargo permanecieron sin
cambios relevantes. A esta subida de tipos nominales en los bonos americanos se ha unido una no despreciable ampliacién
de los diferenciales de tipos de los bonos de empresas, de ato rendimiento y de paises emergentes que ha castigado a las
carteras derentafijaglobales.

En este contexto la Sicav ha reducido ligeramente su exposicion en fondos de renta variable desde el 30% hasta el 27,5%.

Larentabilidad del periodo se hasituado en 1,830%

Los criterios de valoracion de Renta Fija que sigue las sociedades son los establecidos en la Norma 9, apartado B de la
circular 7/90 del as Normas contables de |1C.

Laremuneracion obtenida por laliquidez mantenida por la sociedad ha sido de un 2,061% trimestral .
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En el trimestre no se ha superado ninglin limite de inversion.

La informacion contable que se adjunta se ha preparado conforme alas normas y criterios de valoracion establecidas por a
legidacion vigente.

La sociedad opera con derivados, compraventas a plazo sobre tipos de cambio, con € fin de cubrir las posiciones en renta
variable, tal como estaindicado en el folleto de la sociedad.

Lacdlificacion crediticia de la contrapartida es estas operaciones es:
MOODY’S Aa3
STANDARD & POOR’S A+

Las compraventas a plazo se valoran utilizando los cambios oficiales del BCE y lostipos de interés de las divisas.
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C) BASES DE PRESENTACION Y NORMAS DE VALORACION

(En la elaboracion de los datos e informaciones de caréacter financiero-contableincluidos en la presente informacion plblica periddica,
deberan aplicarse los principios y criterios de reconocimiento y valoracion previstosen la normativa en vigor para la elaboracion de
informacion de caracter financiero-contable de las cuentas anuales correspondientes al periodo anual al que serefierela informacion
publica periddica que se presenta. Si excepcional mente no se hubieran aplicado alosdatos einformaciones que se adjuntan los principios
y criterios de contabilidad general mente aceptados exigidos por |a correspondiente normativa en vigor, este hecho debera ser sefialado y
motivado suficientemente, debiendo explicarse la influencia que su no aplicacion pudiera tener sobre el patrimonio, la situacién
financiera y los resultados de la entidad o su grupo consolidado. Adicionalmente, y con un alcance similar al anterior, deberan
mencionarse y comentarse las modificaciones que, en su caso y en relacion con las Ultimas cuentas anual es auditadas, puedan haberse
producido en los criterios contables utilizados en la elaboracion de las informaciones que se adjuntan. S se han aplicado los mismos
principios, criteriosy politicas contables que en las Ultimas cuentas anuales, y si aquellos responden a o previsto en la normativa
contable en vigor que le sea de aplicacién a la entidad, indiquese asi expresamente. Cuando de acuerdo con la normativa aplicable se
hayan producido ajustes y/o reclasificaciones en el periodo anterior, por cambios en politicas contables, correcciones de errores o
cambios en |a clasificacion de partidas, seincluira en este apartado la informacion cuantitativa y cualitativa necesaria para entender los
ajustes y/o reclasificaciones).

La informacion contable que se adjunta se ha preparado conforme a las normas y criterios de valoracion establecidos por la
legidacion vigente.




D) DIVIDENDOSDISTRIBUIDOS DURANTE EL PERIODO
(Se hara mencio6n a los dividendos efectivamente pagados desde el inicio del gjercicio econémico)

% sobre Euros por Importe
Nominal accion (x,xx) [ (miles de eur os)
1. Acciones Ordinarias 3100
2. Acciones Preferentes 3110
3. Acciones Rescatables 3115
4. Acciones sin Voto 3120

Informacion adicional sobre el reparto de dividendos ( a cuenta, complementario, etc.)

Anexo en la hoja siguiente

E) HECHOS SIGNIFICATIVOS (*)

1. Adquisiciones o transmisiones de participaciones en el capital desociedadescotizadasen Bolsa
determinantes dela obligacién de comunicar contempladaen el art. 53delaLMV (5 por 100y
multiplos).

2. Adquisiciones de autocar ter a determinantes de la obligacién de comunicar segun la disposicién
adicional 12 dela L SA (1 por 100).

3. Otros aumentos o disminuciones significativos del inmovilizado (participaciones superioresal
10% en sociedades no cotizadas, inversiones o desinversiones materiales relevantes, etc).
4. Aumentosy reducciones del capital social o del nominal de las acciones.

5. Emisiones, reembolsos o cancelaciones de empr éstitos.

6. Cambios de los Administradores o del Consejo de Administracion.

7. Modificaciones de los Estatutos Sociales.

8. Transfor maciones, fusiones o escisiones.

9. Cambiosen laregulacion institucional del sector con incidencia significativa en la situacion
econdmica o financiera de la Sociedad o del Grupo.

10. Pleitos, litigios o contenciosos que puedan afectar de formasignificativa alasituacién
patrimonial dela Sociedad o del Grupo.

11. Situaciones consur sales, suspensiones de pagos, etc.

12. Acuer dos especiales delimitacion, cesion o renuncia, total o par cial, delosder echos politicosy
econdmicos de las acciones de la Sociedad.

13. Acuerdos estratégicos con grupos nacionales o inter nacionales (intercambio de paquetes
accionariales, etc).

14. Otros hechos significativos.

Sl

NO

3200

3210

x

3220

3230

3240

3250

3260

3270

3280

3290

3310

3320

3330

3340

X[ X[ X X[ X[ X [X]X]X] X X[ X

(*) Marcar con una" X" la casilla correspondiente, adjuntando en caso afirmativo anexo explicativo en el que se

detallela fecha de comunicacion alaCNMV y ala SRVB.




Informacién adicional sobre el reparto de dividendos ( a cuenta, complementario, etc. )

No se han repartido dividendos




F) ANEXO EXPLICATIVO HECHOS SIGNIFICATIVOS

4 HECHOS RELEVANTES

- El contrato realizado entre Asesores y Gestores Financieros Fondos S.G.1.1.C. y Sea Wolf Sicav, S.A. es un contrato de
gestion global .

- L as participaciones significativas a 31-03-05 son las siguientes
Existe 1 accionista cuya participacion supera €l 5% y tiene las siguientes acciones sobre el Capital en Circulacion:
2.405.000-Euros

- 476.207 98,99%

- El Consgio de Administracion estitular directamente de 4.457 acciones distribuidas como sigue:

- PRESIDENTE: D. Alberto Rodriguez-Frailey Diaz 3.492 accs
1accs 30.903 accs
- CONSEJERO : D. Gonzao Rodriguez-Fraile Huete 1 accs
accs
- CONSEJERO : D. Victoriano Garcia Garcia 964 accs

- La Sociedad hainvertido en BONO SKY LOCK CUPON y BONO EMTN SG A&G IMPROVED
WORSTOF de Societé Generale.

- El contrato establecido con la entidad gestora es un contrato de gestion del total del Activo por € que dicha
entidad cobra el 0,75% sobre el Patrimonio Medio Total Administrado devengada diariamente y liquidable trimestraimente
més un 10% sobre Beneficios.

- El grupo A& G puede recibir retrocesion de comisiones por las 11Cs que son gestionadas por entidades gjenas al grupo.

- No existe ninguna relacion entre Gestora y Depositaria ni entre ellos y los tenedores de participaciones
significativas.

- Las operaciones de Repos redlizadas através de SCH Gestion son las siguientes:

IMPORTE DE LA COMPRA DE REPOS: 3.762.485,79
IMPORTE DE LA VENTA DE REPOS: 3.761.085,79

C-7



INSTRUCCIONES PARA LA CUMPLIMENTACION DEL AVANCE TRIMESTRAL DE RESULTADOS
(SOCIEDADESDE CARTERA)

- En virtud de lo dispuesto en el articulo 11 del Real Decreto 1815/1991, de 20 de diciembre, por € que se aprueban las
Normas para la formulacion de las Cuentas Anuales Consolidadas, se entendera por sociedades de cartera aquellas en las
que mas de la mitad de su activo real, durante més de seis meses del gercicio social, continuados o alternos, esté
constituida por valores mobiliarios y siempre que la tenencia de dichos valores no se hale afecta a otra actividad
estatutariamente prevista distinta de su mera posesion.

- Los datos numéricos solicitados, salvo indicacion en contrario, deberan venir expresados en miles de euros, sin decimales,
efectudndose |os cuadres por redondeo.

- Las cantidades negativas deberan figurar con un signo menos (-) delante del nimero correspondiente.

- Junto a cada dato expresado en cifras, savo indicacion en contrario, debera figurar € del periodo correspondiente a
gercicio anterior.

- Se entendera por normas internacionales de informacion financiera adoptadas (NI1F adoptadas), aquéllas que la Comision
Europea haya adoptado de acuerdo con el procedimiento establecido por e Reglamento (CE) No 1606/2002 del Parlamento
Europeo y del Consgjo, de 19 de julio de 2002.

- Lainformacion financiera contenida en este modelo se cumplimentara conforme a la normativa y principios contables de
reconocimiento y valoracion que sean de aplicacion a la entidad para la elaboracion de los estados financieros del periodo
anua a que se refiere la informacion publica periddica que se presenta. Hasta los gjercicios que comiencen a partir del 1 de
enero de 2007, las sociedades, excepto las entidades de crédito, que por aplicacion de lo dispuesto en e Cédigo de
Comercio, se encuentren obligadas a formular las cuentas anuales onsolidadas, y a la fecha de cierre de gercicio
Unicamente hayan emitido valores de renta fija admitidos a cotizacion en una Bolsa de Valores, y que hayan optado por
seguir aplicando las normas contenidas en la seccion tercera, del titulo 111 del libro pimero del Codigo de Comercio y las
normas que las desarrollan, siempre y cuando no hubieran aplicado en un gjercicio anterior las NIIF adoptadas, presentaran
lainformacion pablica periddica consolidada del apartado A) dentro de la rdbrica " Consolidado normativa nacional”.

- DEFINICIONES:

(1) Productos financieros y resultados enajenaciones cartera de valores: comprendera 10s resultados netos obtenidos en la
engjenacion de valores mobiliarios, asi como los rendimientos de la cartera de valores (dividendos, primas de asistencia a
Juntas, etc.) y otros ingresos financieros (intereses,comisiones, etc.).

Importe neto de la cifra de negocio: en e caso de que las magnitudes consolidadas deban presentarse de acuerdo con las
NIIF adoptadas, lainformacidn a presentar en este apartado se elaborara de acuerdo a dichas normas.

(2) Resultado antes de impuestos de actividades continuadas. las entidades que presenten la informacion financiera
periddica conforme a las NIIF adoptadas, incluiran en esta rubrica € resultado antes de impuestos de las actividades
continuadas.

(3) Resultado del gercicio de actividades continuadas: este epigrafe Unicamente sera cumplimentado por las entidades que
presenten su informacion financiera conforme a las NIIF adoptadas y reflgjara € resultado después de impuestos de las
actividades continuadas.

(4) Resultado del giercicio: aguellas entidades que presenten su informacion financiera conforme a las NIIF adoptadas,
registraran en este epigrafe e resultado del gercicio de actividades continuadas minorado o incrementado por el resultado
después de impuestos de |as actividades interrumpidas.
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