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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Renta Fija Euro
Perfil de Riesgo: 3 en una escaladel 1 al 7

Descripcion general




Politica de inversion: La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice EFFAS de deuda publica espafiola de 3-5
afios. El 70% de la exposicion total del fondo debera estar invertido en Deuda del Estado en euros, en cualquiera de sus
modalidades.

Un 70% del patrimonio del fondo estara invertido en Deuda del Estado en euros, en cualquiera de sus modalidades,
computandose asimismo, a los efectos de este apartado, los bonos emitidos por los FTPymes que cuenten con el aval del
Estado, los bonos emitidos por los FTVPO que cuenten con aval del ICO, las emisiones del Fondo de Reestructuracion
Ordenada Bancaria (FROB), las emisiones del Fondo de Amortizacién del Déficit Eléctrico (FADE), la Deuda emitida
directamente por el ICO vy los créditos del Fondo para financiar el pago a proveedores (FFPP) cuando se conviertan en
bonos,hasta el limite del 30% del patrimonio del fondo.

El fondo podra invertir un porcentaje maximo del 30% de la exposicién total del fondo en otros valores de renta fija
distintos de la Deuda del Estado negociados en un mercado regulado y que cuenten con una calificacién de solvencia no
inferior a la del Reino de Espafia emitida o refrendada por una agencia de calificacién crediticia, asi como en depésitos en
entidades de crédito que tengan reconocida esa calificacién minima y en instrumentos del mercado monetario (incluidos
los no cotizados, que sean liquidos) que cumplan ese requisito, todos ellos denominados en euros.

La duracion objetivo sera superior a 2 afios. El grado maximo de exposicion al riesgo de mercado a través de derivados es
el importe del patrimonio neto.

Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europea.
En concreto se prevé superar en Deuda del Estado.

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 2018 2017
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,09 0,00 0,77
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 0,00 0,00 0,00

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 25.815,65 17.145,90
N° de Participes 175 187
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

.00 EUR

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 5.941 230,1292
2017 3.912 228,1832
2016 6.404 226,4356
2015 44.701 221,8389
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 0,27 0,27 0,27 0,27 patrimonio
Comision de depositario 0,01 0,01 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) 2018 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2017 2016 2015 2013
Rentabilidad IIC 0,85 -0,55 1,41 0,36 0,14 0,77 2,07 0,61 7,92

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,38 25-05-2018 -0,38 25-05-2018 -1,16 05-05-2015
Rentabilidad maxima (%) 0,54 04-06-2018 0,54 04-06-2018 0,74 22-10-2015

(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 : : :
2018 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2017 2016 2015 2013
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 2,17 2,61 1,59 2,82 2,35 2,83 2,38 4,09 3,64
Ibex-35 13,81 13,35 14,44 13,89 11,95 12,77 25,68 21,58 18,72
Letra Tesoro 1 afio 0,95 1,24 0,30 0,17 1,09 0,59 0,69 0,24 1,03
INDICE EFFAS BOND
1,94 2,46 1,22 1,39 1,42 1,50 1,77 2,61 4,05
SPAIN GOVT 3/ YR
VaR histérico del
L 1,72 1,72 1,72 1,72 1,72 1,72 2,89 3,56 4,47
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) 2018 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2017 2016 2015 2013
Ratio total de gastos
(iv) 0,36 0,18 0,18 0,20 0,18 0,70 0,59 0,58 0,83

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisiéon 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 transaccién 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.

Vocacion inversora

gestionado* (miles

Patrimonio

de euros)

N° de participes*

Rentabilidad
Semestral media**

Monetario Corto Plazo

Monetario

Renta Fija Euro

23.467

316

-0,04

Renta Fija Internacional

Renta Fija Mixta Euro

Renta Fija Mixta Internacional

Renta Variable Mixta Euro

Renta Variable Mixta Internacional

Renta Variable Euro

Renta Variable Internacional

IIC de Gestion Pasiva(l)

845.238

73.065

0,11

Garantizado de Rendimiento Fijo

Garantizado de Rendimiento Variable

De Garantia Parcial

Retorno Absoluto

1.064.076

71.877

-2,18

Global

69.981

927

-1,80

Total fondos

2.002.763

146.185

-1,18

*Medias.

(2): incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.
**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 4.373 73,61 2.834 72,44
* Cartera interior 4.350 73,22 2.843 72,67
* Cartera exterior 0 0,00 0 0,00
* Intereses de la cartera de inversion 22 0,37 -9 -0,23




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 1.557 26,21 1.067 27,28
(+/-) RESTO 11 0,19 12 0,31
TOTAL PATRIMONIO 5.941 100,00 % 3.912 100,00 %
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) 3.912 4.382 3.912
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 46,89 -11,84 46,89 -506,89
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 0,85 0,50 0,85 75,57
(+) Rendimientos de gestion 1,23 0,85 1,23 48,08
+ Intereses 0,45 0,42 0,45 8,87
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 1,29 0,44 1,29 198,40
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 -100,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,51 -0,16 -0,51 225,97
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 0,00 0,00 0,00 0,00
* Oftros resultados 0,00 0,15 0,00 -100,00
* Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,38 -0,36 -0,38 9,84
- Comision de gestion -0,27 -0,28 -0,27 0,75
- Comision de depositario -0,01 -0,01 -0,01 -33,04
- Gastos por servicios exteriores -0,07 -0,06 -0,07 21,55
- Otros gastos de gestion corriente -0,01 0,00 -0,01 332,26
- Otros gastos repercutidos -0,02 0,00 -0,02 482,64
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 5.941 3.912 5.941

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

Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de la inversién y emisor
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 4.353 73,27 2.838 72,55
TOTAL RENTA FIJA 4.353 73,27 2.838 72,55
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 4.353 7327 2.838 72,55
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 4.353 73,27 2.838 72,55

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 Distribucién de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio
total

DISTRIBUCION PATRIMONIO DURACION

‘l+5Aﬁns.2a5Aﬁns OaOSAﬁus|

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 inversién
comprometido
FUT. 09/18 10 YR SPANISH BUND Futuros vendidos 870 Inversion
Total otros subyacentes 870
TOTAL OBLIGACIONES 870
I I I

4. Hechos relevantes

Sl

P4
o

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

¢. 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)

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha
actuado como vendedor o comprador, respectivamente

X XXX

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 X

comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Se han adquirido valores o instrumentos cuya contrapartida ha sido otra entidad del grupo de la gestora, sociedad de
inversion depositario y otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del mismo grupo por importe de:
566.461,95 - 13,33%

El depositario ha cobrado comisiones de custodia y liquidacion por importe de : 1.895,14 - 0,04%

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

Sin advertencias

9. Anexo explicativo del informe periédico

AMUNDI IBERIA

INFORME DE GESTION - PRIMER SEMESTRE 2018

Los datos contenidos en el presente informe han sido elaborados por la Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva Amundi Iberia SGIIC SAU. Su Consejo de Administracion asume la responsabilidad de la citada informacién.

1.- SITUACION DE LOS MERCADOS

Durante el primer semestre de 2018, los activos de riesgo como la renta variable y el crédito han tenido un
comportamiento negativo a nivel global. El dato de salarios del mes de enero dispar6 las perspectivas de inflacién y con
ellas las expectativas de futuras subidas de tipos por parte de la Fed, lo que desencadené una venta masiva en los
mercados de renta variable, propiciando asi el retorno de la volatilidad. Pero quizas el frente que mayor volatilidad ha
generado haya sido las tensiones comerciales entre Estados Unidos y el resto del mundo a raiz de las medidas
arancelarias impuestas por D. Trump, ademas de las tensiones geopoliticas en tanto en Italia como en Espafia. Destacar
también el barril de Brent, cuyo precio ha escalado significativamente debido al aumento de las tensiones geopoliticas en
Oriente Medio e Iran. Sin embargo, hay que resaltar los datos publicados en las encuestas mas recientes sobre los datos
de actividad econdémica y los indicadores de confianza que, aunque hayan estado ligeramente por debajo de lo esperado,




contindan mostrando la expansion global.

En Estados Unidos, el buen tono econémico continla a pesar de estar en la zona madura del ciclo. Sin embargo, no se ha
plasmado completamente en los mercados de renta variable a lo largo del semestre. En febrero, la volatilidad, ausente
durante todo 2017, volvid a los mercados. El dato de salarios del mes de enero dispar6 las perspectivas de inflacion y con
ellas las expectativas de futuras subidas de tipos por parte de la Fed, trasladandose a toda la curva, lo que desencadend
una venta masiva en los mercados de renta variable, aumentando asi la volatilidad. Durante los primeros dias del mes, los
indices bursatiles corrigieron mas del 9% desde sus maximos, antes de recuperar algo de terreno desde los minimos del 8
y 9 de febrero. En marzo, el mercado retrocedia después de que la administracion Trump anunciara la imposicion de
aranceles a las importaciones por un valor de 60.000 millones de délares. Este ha sido el punto de partida para una guerra
comercial entre el gobierno americano y el resto del mundo que aln genera tension.

Respecto a la politica monetaria, en su ultima reunion celebrada en el mes de junio, la Reserva Federal decidio por
unanimidad subir los tipos de interés 25pb y dejarlos en el rango de 1,75% - 2,00%, la séptima vez desde finales de 2015,
mientras continua con el proceso de reduccion de su balance en un contexto en el que los datos econémicos son buenos y
hay expectativas de mayor estimulo fiscal. Las proyecciones econémicas se han revisado ligeramente al alza y los
miembros de la FED anunciaron 2 subidas adicionales en 2018 (una més de las mencionadas en las actas de la reunion
del mes de marzo) seguidas de 2 subidas méas en 2019.

En Europa, la atencion de los inversores se centrd principalmente en cuatro eventos: la celebracion de elecciones en ltalia,
con la posterior dificultad para la formacion de gobierno, la mocién de censura contra Mariano Rajoy en Espafia, la politica
monetaria del BCE y las tensiones comerciales con la administracién Trump.

En Italia, los temores por la victoria de los partidos mas polarizados se hicieron realidad viendo, la coalicién de derecha
Liga Norte, encabezada por Matteo Salvini, emergia como la principal fuerza politica mientras que el Movimiento 5
Estrellas liderado por Luigi Di Maio se convirtié en el partido mas votado, aunque ningun partido obtuvo la mayoria
absoluta. Tras meses de negociaciones, en mayo ambos partidos llegaban a un pre acuerdo y como consecuencia el
panico llegaba a los mercados, y las TIR de los bonos del tesoro italiano subia bruscamente alcanzando maximos. El bono
italiano a 10 afios llegaba al 3,16% y el diferencial con Alemania se ensanchaba mas de 300pb. Finalmente, tras un mes
de mayo convulso, a lo largo de junio se llegaba a un acuerdo entre el presidente y la coalicidn entre el M5S y la Liga
Norte, relajandose asi parcialmente las TIR de los bonos gubernamentales.

A nivel local, el evento mas relevante en la primera mitad del afio, ademas de las tensiones en Catalufia, ha sido la exitosa
mocion de censura llevada a cabo contra el ex presidente Mariano Rajoy por parte del socialista Pedro Sanchez. Si a
principios de afio, gracias en parte a la revision al alza del rating a Espafia por parte de la agencia de calificacion S&P, el
diferencial entre el bono a 10 afios y el bono aleman pasaba de 114pb hasta los 66pb el 30 de marzo, durante el mes de
mayo Y junio, coincidiendo por un lado con la inestabilidad politica en Italia y por el otro la mocion de censura mencionada
anteriormente, la prima de riesgo tocaba maximos en 134pb, para acabar el semestre alrededor de los 100pb.

Respecto a la politica monetaria, en la reunion mantenida por parte del BCE en el mes de junio se hablé de manera mas
clara sobre el fin de programa de compras que continta llevando a cabo. Draghi comunico que el BCE continuara con el
ritmo previsto (30 Billones/euros) hasta finales de septiembre. Posteriormente, las compras mensuales se reduciran a 15
billones/euros hasta finales de diciembre, finalizando asi el programa. Tampoco se puso fecha a la primera subida de
tipos, pero si que asegurd que permaneceran en los niveles actuales al menos hasta verano de 2019 y, en cualquier caso,
tan lejos como sea necesario.

Pero quizéas el frente que mayor volatilidad ha generado han sido las tensiones comerciales entre EEUU y el resto del
mundo a raiz de las medidas arancelarias impuestas por D. Trump. Si bien el presidente americano anunciaba la
imposicién de aranceles tanto a las importaciones de acero como de aluminio (un 25% y 10% respectivamente), Europa
por su parte confirmaba también el incremento de un 25% los aranceles sobre alrededor de euros2.8bn de productos
estadounidenses, en respuesta a los aranceles al acero europeo establecidos anteriormente por EEUU.

A nivel macroecondémico, hay que resaltar los datos publicados en las encuestas mas recientes sobre los datos de
actividad econdmica y los indicadores de confianza que, aunque hayan estado ligeramente por debajo de lo esperado
debido a la desconfianza que han generado las tensiones comerciales con los Estados Unidos, continian mostrando la




expansion global sincronizada.

En Reino Unido, las negociaciones de salida de la Unién Europea y el Banco de Inglaterra han sido los protagonistas. El
débil dato de crecimiento del PIB del primer trimestre (+0,1%) ha solapado la tendencia de las negociaciones ya que los
paises de la UE y el Reino Unido han llegado a un principio de acuerdo respecto al periodo de transicién para la salida
Europa, prevista para finales de 2020. Aunque la incertidumbre sigue siendo perjudicial para la confianza empresarial, las
cifras del mercado laboral son sdlidas (la tasa de desempleo alcanz6 un nuevo minimo de 4,2% durante el mes de
febrero). Ahora mismo las negociaciones se centran en si el Reino Unido podra seguir formando parte (de forma temporal
0 permanente) en la union aduanera con la UE, aunque el desacuerdo interno del propio Gobierno de Theresa May, podria
dificultar las negociaciones. Por su parte, el Banco de Inglaterra votd por mayoria de 6 a 3 el mantener los tipos en el 0,5%
y el actual programa de compras. No obstante, sugirié la posibilidad de una subida hasta 0.75% en los proximos meses.

En Asia, la economia china continua con su robusto crecimiento (alrededor del 6,6%) a pesar de las tensiones vividas con
Estados Unidos y de la publicacion de algunos datos econémicos algo peores de lo esperado. Hay que destacar que los
impulsos de la economia son cada vez mas diversificados y el nivel de deuda permanece estable en los niveles actuales.
Si que es cierto que, a largo plazo, prevemos una desaceleracion gradual del crecimiento para buscar asi mayor equilibrio
(menor crecimiento, menor deuda).

En Japdn, el cual se encuentra actualmente en su quinto afio consecutivo de expansion econémica, la desaceleracion del
crecimiento econémico global ha hecho que la produccion industrial, las actividades manufactureras y la construccién
hayan perdido momentum. Se espera un crecimiento del 1% para este afio.

Los mercados emergentes se han visto perjudicados en la primera mitad del afio debido a 3 factores: la escalada de
tensiones comerciales y el aumento del precio del petréleo, asi como los diversos eventos politicos en Argentina, Brasil o
México. A principios de afio veiamos como en Latinoamérica, Argentina se veia obligada pedir ayuda financiera al FMI,
mas tarde en México el candidato de izquierda Lopez Obrador ganaba las elecciones presidenciales, y en Brasil se
extendia la crisis del diésel varias semanas sin descuidar las elecciones para la presidencia a finales de octubre.

Las bolsas mundiales tuvieron un comportamiento negativo durante el primer semestre del afio, con bajadas
generalizadas en EEUU (-1,81%), Europa (-3,09%), Japdn (-2,02%). En EEUU, veiamos como el Dow Jones se dejaba un
-1,81%, al contrario que el Nasdag Composite (+8,79%) y el S&P 500 (+1,67%), siendo estos dos ultimos de los pocos
indices que terminaban en positivo el semestre. En Europa, el Ibex 35 retrocedia un -4,19%, el FTSE 100 un -0,66% y el
Dax aleman se dejaba un -4,73%. La renta variable desarrollada (+0,74%) quedd por delante de la emergente (-6,60%)
lastrada por paises como Brasil (-7,48%).

En renta fija, en Estados Unidos, el bono americano a 10 afios comenzaba el afio incrementdndose 29pb, llegando al
2,70% en enero, ayudado por unas buenas expectativas de empleo y por la reforma fiscal de D. Trump, y acumulando
otros 16 puntos bésicos de subida en el mes de febrero. En abril, sobrepasaba en varias ocasiones el nivel psicoldgico del
3% por primera vez desde 2014 aunque tras la erupcion de los acontecimientos politicos en los meses posteriores,
actuaba de activo refugio para los inversores, bajando bruscamente su TIR hasta el 2,78%. Con todo ello cerraba el mes
de junio en 2,86%.

Mientras tanto, en Europa, el comportamiento del bono aleman a 10 afios ha sido dispar. Si bien la TIR del bund
comenzaba el afio en niveles de 0,42 %, subiendo 27pb hasta el 0,69% gracias a mejores datos de empleo y a un
crecimiento sostenible, tras las tensiones geopoliticas vividas en Italia actuaba de activo refugio pasando, a mediados de
mayo, de 0,65 a 0,26. Posteriormente lograba recuperar algo aunque tras las tensiones comerciales vividas en la ultima
parte del semestre volviamos a ver el flight to quality (huida hacia la calidad) hacia activos mas seguros, cerrando el
semestre con una TIR de 0,30%.

A nivel local, la positiva revisién de rating por parte de S&P sobre la economia espafiola permitia bajar 37pb a la TIR del
bono a 10 afios para cerrar marzo en el 1,16%. Tras ello, el contagio de las tensiones geopoliticas en Italia, asi como la
mocidn de censura contra Mariano Rajoy, llevaban a la prima de riesgo espafiola a cerrar mayo en 115pb (con un méaximo

10




de 134pb) y a la TIR del bono del tesoro a pasar del 1,16% a 1,50%, alcanzando un maximo de 130% el 29 de mayo. Una
vez formado el nuevo gobierno en Espafia, el rendimiento del bono bajaba hasta el 1,24% para finalizar el semestre en el
1,32% lo que supone un diferencial con el bono aleman a 10 afios de 103pb.

Por su parte, los spreads de crédito se han ensanchado notablemente durante los primeros meses del afio, debido
especialmente al mal comportamiento de la renta variable. Asi, el iTraxx Main pasaba de 44 a 73 puntos y en el caso de la
deuda de alto rendimiento, el iTraxx Crossover seguia el mismo camino, pasando de 233 a 319, cerrando ambos indices
en maximos de lo que va de afio.

En cuanto a las divisas, el EUR/USD se mantenia constante alrededor del 1.24 hasta mediados de abril. A partir de ahi,
por un lado, las tensiones geopoliticas en Italia las cuales generaron venta de euro por parte de los inversores, asi como
unos datos macroeconémicos ligeramente peores de lo esperado, el tipo de cambio bajaba hasta niveles de 1,1684 para
finalizar el junio.

El barril de Brent ha sido sin duda uno de los protagonistas en esta primera mitad de afio. El crudo comenzaba 2018 a un
precio de 66%/barril y hasta marzo permanecia relativamente estable alrededor de 65-70%. A partir de aqui, debido al
aumento de las tensiones geopoliticas en Oriente Medio e Iran, llegaba a un maximo de 79,80, un nivel que no alcanzaba
desde el afio 2014. En la reunién mantenida por la OPEP en junio, se acordd un aumento en el suministro de alrededor de
1 millén de barriles diarios. Una decisién que generé dudas en algunos inversores sobre si el mercado sera capaz de
aumentar la oferta en dicho nimero de barriles. Asi el precio del petréleo de cerraba el semestre en 79,44%/barril

Por otro lado, el oro se deprecié un -4,93% hasta los 1.254%/onza.

En la siguiente tabla se observan la evolucion de los principales mercados:

29/12/2017 30/06/2018 31/12/2016 1° Semestre 2017
EuroStoxx 50 3503.96 3395.6 3290.52 -3.09% 6.49%
FTSE-100 7687.77 7636.93 7142.83 -0.66% 7.63%
IBEX-3510043.9 9622.7 9352.1 -4.19% 7.40%

Dow Jones |A 24719.22 24271.41 19762.6 -1.81% 25.08%
S&P 500 2673.61 2718.37 2238.83 1.67% 19.42%
Nasdaq Comp. 6903.389 7510.304 5383.117 8.79% 28.24%

Nikkei-225 22764.94 22304.51 19114.37 -2.02% 19.10%

euros/ US$ 1.2005 1.1684 1.0517 -2.67% 14.15%
Crudo Brent 66.87 79.44 56.82 18.80% 17.69%

Bono Alemén 10 afios (%) 0.427 0.302 0.208 -0.13 0.22
Letra Tesoro 1 afio (%) -0.53 -0.38 -0.37 0.15 -0.16
Itraxx Main 5 afios 44.826 73.529 72.35 28.70 -27.52

VISION DE MERCADO

Durante el semestre, nuestra perspectiva sobre la renta variable sigue siendo constructiva, impulsada por el crecimiento
de las ganancias y un contexto econémico fuerte, pero con mas cautela que a principios de afio debido a la aparicion de
diversos riesgos. Debido al ciclo econémico, en una situacién mas avanzada en Estados Unidos, abogamos por tener un
enfoque mas selectivo, con un mayor énfasis en acciones estilo value y corporaciones de gran tamafio. Hay que tener en
cuenta que las valoraciones son razonables pero altas en términos absolutos, especialmente en sectores relacionados con
la tecnologia y con los bienes basicos de consumo. Somos neutrales en renta variable japonesa (con divisa cubierta) y
seguimos ligeramente largos en renta variable emergente, donde podemos encontrar buenas oportunidades siendo
selectivos.

En renta fija, mantenemos nuestra visién negativa en duracién y menos negativa que a principios de afio en deuda publica
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americana, mantenida sélo con un proposito de cobertura macro. También mantenemos nuestra sobre-ponderacién de los
bonos periféricos europeos frente a los centrales. Respecto al crédito, hemos sobre- ponderado durante el semestre esta
clase de activo en Europa. En Estados Unidos, somos neutrales en alta calidad, no asi en los de baja calidad.

AMUNDI FONDTESORO LARGO PLAZO, F.l. ha obtenido una rentabilidad en el primer semestre del +0,85% frente al
+0,58% del Bloomberg Barclays Series-E Spain Govt 3-5 Yr Bond Index Total Return Index, su indice de referencia. Estas
rentabilidades estan por debajo de la rentabilidad del primer trimestre que fueron un +1,41% para el fondo contra +1,05%
del benchmark y por encima de la rentabilidad a cierre de diciembre de 2017 que fue un +0,77% para Amundi Fondtesoro
contra +0,88% de su indice de referencia.

El mercado de deuda publica espafiola ha tenido un buen comportamiento en el primer semestre del afio. A pesar de las
fuertes correcciones, el fondo ha resistido los envites de mercado y ha logrado cerrar el semestre con ganancias,
consolidando asi su rentabilidad desde principios de afio. Asi, el bono espafiol cerraba el trimestre en niveles de 1,32%
(desde niveles de 1,53% al cerrar marzo y 1,38% a finales de diciembre de 2017), favorecido por la positiva revision de
rating por parte de la agencia de calificacion Standard and Poor¢s y el arreglo rapido de la situacién politica con la
constitucidon de un nuevo gobierno después de la destitucion de M. Rajoy.

Este semestre hemos decidido cerrar la posicion en futuros del bono italiano tras la confusion que permanece en ltalia y la
volatilidad que sigue alta en un pais que se esta enfrentando a una situacién gubernamental sin precedente.

En este entorno y de acuerdo con nuestra visién a largo plazo, hemos mantenido nuestro posicionamiento a favor del
aplanamiento en ciertos tramos de la curva espafiola. Mantenemos una alta liquidez como alternativa al tramo corto de la
curva, que se encuentra en negativo hasta 3 afos. A final de semestre el posicionamiento presenta una duracion inferior a
la del indice de referencia estando a favor del aplanamiento del tramo 10 afios frente al 5 y el 2 de la curva espafiola.

Asi, nuestra duracion a cierre de semestre (3,77) esta por encima de la del trimestre anterior (3,47). También se queda por
encima de la del benchmark (3,69).

Con respecto al tipo de activos en cartera, se ha mantenido sin cambios, seguimos invirtiendo solo en Bonos del Tesoro
Espafiol, futuros sobre bonos espafoles, y la liquidez, en cuentas a la vista. Asi, el semestre ha cerrado con
aproximadamente un 73,27% invertido en renta fija espafiola y un 26,73% en liquidez. La TIR media de la cartera se sitia
en el 0,57% (frente al 0,09% del benchmark).

Utilizando como criterio la volatilidad del valor liquidativo, se puede comprobar que la volatilidad del segundo trimestre de
2018 (2,61%) es superior al ultimo trimestre (1,59%) e inferior a la volatilidad del afio 2017 (2,83%). Estas volatilidades son
superiores a las de su indice de referencia: 1,24% trimestral y 0,30% en el periodo anterior.

Durante el primer semestre se han utilizado instrumentos derivados cotizados en mercados organizados (EUREX) con el
fin de gestionar el riesgo de tipos de interés del fondo. A cierre del primer semestre quedan futuros de bono espafiol en
cartera. Amundi Fondtesoro Largo Plazo no tiene exposicion a otras IICs.

A la fecha de referencia el fondo mantiene una cartera de activos de renta fija con una duracion media de 3,77 y con una
TIR media bruta (esto es sin descontar los gastos y comisiones imputables al Fl) a precios de mercado de 0,57%.

La rentabilidad semestral del fondo +0,85% es superior a la media de la gestora

(-1,18%) debido fundamentalmente a la clase de activo en la que invierte este fondo.

En lo referente a la exposicion en derivados, las operaciones realizadas han tenido un objetivo general de inversién, cuyo
resultado neto ha proporcionado unas pérdidas de 21.475,80 euros.

El apalancamiento medio del fondo durante el periodo ha resultado en 18,84%.
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El fondo aplicara la metodologia del compromiso para la medicion de la exposicion a los riesgos de mercado asociada a la
operativa con instrumentos financieros derivados. El grado maximo de exposicion al riesgo de mercado a través de
instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto.

El patrimonio del fondo ha aumentado en 2.028.527,11 euros, y su nimero de participes ha disminuido en 11.
Los gastos soportados por la cartera durante el periodo ascienden a 15.448,15 euros, lo que supone unos gastos directos
del 0,36% sobre el patrimonio medio del periodo.

2.- PERSPECTIVA DE LOS MERCADOS

Mantenemos nuestro escenario de crecimiento global alrededor del 4% en 2018. A nivel macroeconoémico, el entorno es
algo menos contundente, pero contindia siendo positivo a pesar del aumento de la volatilidad financiera debido a las
tensiones geopoliticas que hemos visto recientemente, las cuales continuaran con nosotros durante el proximo semestre.
Tanto la normalizacion del balance por parte de la FED como el proceso de reduccion del programa de compras por parte
del BCE continGlan ganando terreno, pero hay que tener en cuenta que dichos procesos se llevaran a cabo de una manera
muy gradual.

En Estados Unidos, esperamos que los estimulos fiscales deberian potenciar la economia americana y contribuir a la
extension de un ciclo ya de por si maduro, con un crecimiento de alrededor del 3% para 2018. Sin embargo, el impacto
del paquete de medidas fiscales no deberia sobrevalorarse ya que podria verse compensado por la normalizacion de la
politica monetaria. Se espera que la Fed mantenga sus movimientos graduales de tipos de interés (4 subidas para 2018 y
2 mas para 2019) al mismo tiempo que continua con la normalizacién de su balance.

En la Eurozona, la recuperacion ciclica sigue ganando ritmo a pesar del aumento del riesgo. Seguimos manteniendo
nuestras previsiones de crecimiento en el 2,1 (2018) ligeramente inferiores al consenso. Una vez relajadas las tensiones
geopoliticas en ltalia, no creemos que la formacion de gobierno dirigida por Giuseppe Conte, tenga un impacto negativo en
la economia. Las economias periféricas deberian beneficiarse de dicha rebaja en las tensiones.

Esperamos que los préximos meses no esté exentos de episodios de volatilidad, por lo que seremos cautelosos en la
bisqueda de oportunidad con valoraciones atractivas. Continuaremos con una gestion flexible y dindmica, pero
monitorizando de forma estrecha el riesgo de mercado, aprovechando las oportunidades que puedan surgir, pero sin

incrementar de forma significativa el riesga global de |a cartera y cubriéndonos en aquellos momentos de mercado donde.

no haya visibilidad.
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10 Detalle de invesiones financieras

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %

ES0000011868 - RFIJA|SPAIN GOVERNMENT|6.00|2029-01-31 EUR 294 4,95 286 7,32

ES00000122ES5 - RFIJA|SPAIN GOVERNMENT]|4.65|2025-07-30 EUR 652 10,98 394 10,07

ES00000123U9 - RFIJA|SPAIN GOVERNMENT]5.40|2023-01-31 EUR 125 2,10

ES00000121G2 - RFIJA|SPAIN GOVERNMENT]|4.80|2024-01-31 EUR 384 6,46 382 9,76

ES00000124C5 - RFIJA|SPAIN GOVERNMENT]5.15|2028-10-31 EUR 1.242 20,91 678 17,32

ES00000124W3 - RFIJA|[SPAIN GOVERNMENT]3.80|2024-04-30 EUR 238 4,01

ES00000123C7 - RFIJA|SPAIN GOVERNMENT]5.90|2026-07-30 EUR 1.418 23,86 718 18,34

ES00000123K0 - RFIJA|SPAIN GOVERNMENT|5.85|2022-01-31 EUR 381 9,74
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 4.353 73,27 2.838 72,55
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 4.353 73,27 2.838 72,55
TOTAL RENTA FIJA 4.353 73,27 2.838 72,55
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 4.353 73,27 2.838 72,55
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 4.353 73,27 2.838 72,55

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.
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