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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Otros

Vocacion inversora: Global

Perfil de Riesgo: 4 en una escalade 1a 7.

Descripcion general




Politica de inversion: El fondo invertira entre un 50% y un 100% del patrimonio en acciones o participaciones de IIC
financieras que sean activo apto, armonizadas o no, y que pertenezcan o no al grupo de la gestora. Para ello la Gestora
elegira las mejores |IC de entre las principales gestoras espafiolas y europeas.

El fondo podré invertir, ya sea de manera directa o indirecta a través de IIC, en activos de renta variable y renta fija sin que
exista predeterminacion en cuanto a los porcentajes de inversion en cada clase de activo pudiendo estar la totalidad de su
patrimonio invertido en renta fija o renta variable.

Dentro de la renta fija ademas de valores se incluyen depdsitos a la vista o con vencimiento inferior a un afio en entidades
de crédito de la UE o de estados miembros de la OCDE sujetos a supervision prudencial e instrumentos del mercado
monetario no cotizados, que sean liquidos.

No existe objetivo predeterminado ni limites maximos en lo que se refiere a la distribucion de activos por tipo de emisor
(publico o privado), ni por rating de emision/emisor, ni duracion, ni por capitalizacion bursatil, ni por divisa, ni por sector
econdmico, ni por paises. Se podra invertir en paises emergentes. La exposicion al riesgo de divisa puede alcanzar el
100%.

Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Union Europea,
una Comunidad Auténoma, una Entidad Local, los Organismos internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados
con calificacion de solvencia no inferior a la del Reino de Espafia. En concreto se prevé superar dicho porcentaje en
cualquiera de los activos mencionados anteriormente de forma excepcional.

Se podra invertir hasta un maximo conjunto del 10% del patrimonio en activos que podrian introducir un mayor riesgo que
el resto de las inversiones como consecuencia de sus caracteristicas.

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

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

Divisa de denominacion EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2017 2016
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,07 0,28 0,74
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 95.590,95 95.007,07
N° de Participes 918 933
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 70.076 733,0861
2016 66.381 697,8873
2015 78.905 688,8210
2014 57.047 654,0422
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 0,34 0,00 0,34 1,01 0,00 1,01 patrimonio
Comision de depositario 0,02 0,07 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) 2017 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2016 2015 2014 2012
Rentabilidad IIC 5,04 1,54 0,56 2,87 0,97 1,32 5,32 7,23 12,17

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,41 06-07-2017 -0,73 17-05-2017 -2,84 24-08-2015
Rentabilidad maxima (%) 0,50 11-09-2017 0,77 01-03-2017 1,81 22-01-2016

(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 : : :
2017 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2016 2015 2014 2012
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 3,65 3,26 3,59 4,09 4,64 7,93 9,69 6,55 6,55

Ibex-35 12,45 11,95 13,87 11,44 14,36 25,83 21,96 18,45 27,87

Letra Tesoro 1 afio 0,68 1,12 0,39 0,15 0,39 0,71 0,25 0,50 2,48
VaR histérico del

o 4,28 4,28 4,30 4,41 4,45 4,45 4,69 4,02
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) 2017 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2016 2015 2014 2012
Ratio total de gastos
(iv) 1,62 0,55 0,51 0,56 0,51 2,23 2,13 2,61 1,69

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

Patrimonio o
. . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* . .
Trimestral media**

de euros)
Monetario Corto Plazo 0 0 0,00
Monetario 0 0 0,00
Renta Fija Euro 8.070 282 0,03
Renta Fija Internacional 8.980 198 0,17
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 0 0 0,00
IIC de Gestion Pasiva(1) 773.004 66.695 1,13
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 945.621 63.504 1,16
Global 69.243 920 1,54
Total fondos 1.804.917 131.599 1,15

*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 68.145 97,24 65.662 95,73
* Cartera interior 5.782 8,25 5.217 7,61




Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera exterior 62.363 88,99 60.445 88,12
* 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) 1.781 2,54 1.974 2,88
(+/-) RESTO 150 0,21 957 1,40
TOTAL PATRIMONIO 70.076 100,00 % 68.592 100,00 %
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)
+ Suscripciones/ reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depésitos (realizadas o no)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

68.592
0,62
0,00
1,52
1,86
0,00
0,00
0,00
0,19
0,00
0,52
1,16
-0,01
0,00
-0,37
-0,34
-0,02
0,00
0,00
-0,01
0,03
0,00
0,03
0,00
70.076

67.692
0,76
0,00
0,56
0,88
0,00
0,00
0,00
-0,23
0,00
1,24
-0,07
-0,06
0,00
-0,36
-0,34
-0,02
0,00
0,00
0,00
0,04
0,00
0,04
0,00

68.592

66.381
0,54
0,00
4,87
5,87
0,00
0,02
0,00
0,01
0,00
1,79
4,14
-0,09
0,00
1,11
-1,01
-0,07
-0,01
0,00
-0,02
0,11
0,00
0,11
0,00
70.076

-18,47
0,00
180,48
114,06
-90,96
0,00
0,00
-184,16
0,00
-57,29
-1.719,16
-90,75
0,00
3,05
1,96
-16,02
-55,84
172,14
522,55
-4,30
0,00
-4,30
0,00

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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 5.782 8,25 5.217 7,61
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 5.782 8,25 5.217 7,61
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 2.927 4,18 2.796 4,08
TOTAL RENTA VARIABLE 2.927 4,18 2.796 4,08
TOTAL IlIC 59.394 84,74 57.672 84,09
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 62.321 88,92 60.468 88,17
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 68.103 97,17 65.685 95,78

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

Los productos estructurados suponen un % 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

D escripcion

Porcentaje

Rentavariable

43

I

9570

@ R vaiase @ IC

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

de EUR)

Importe nominal

Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
Total subyacente renta fija 0
Total subyacente renta variable 0
Total subyacente tipo de cambio 0
TOTAL DERECHOS 0
Total subyacente renta fija 0
Total subyacente renta variable 0
Futuros y
FUTURO EURO 125000,00 18/12/2017 operaciones a 3.462 Inversion
plazo de venta
Futuros y
FUTURO EURO 125000,00 18/12/2017 operaciones a 12.741 Inversion
plazo de venta
Total subyacente tipo de cambio 16203
Total otros subyacentes 0
TOTAL OBLIGACIONES 16203
4. Hechos relevantes
Sl NO

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

¢. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

XX [ XX




SI NO
e. Sustitucién de la sociedad gestora X
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusién X
j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

MANAGEMENT por Santander Securities Services.

0,03%.

Con fecha 8 de septiembre CNMV autorizé la sustituciéon del depositario CREDIT AGRICOLE INDOSUEZ WEALTH

Por este motivo, con fecha 13 de septiembre, se ha publicado la modificacion de las comisiones de depositaria del 0,10 al

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI

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,
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
del grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

El depositario ha cobrado comisiones de custodia por importe de 14.371,48 euros.

pertenecientes al mismo grupo de su gestora por importe de 20.182,43 euros.

Se han adquirido valores o instrumentos cuya contrapartida ha sido otra entidad del grupo de la gestora, sociedad de
inversion depositario y otra 1IC gestionada por la misma gestora u otra gestora del mismo grupo por importe de
1.482.968,05 euros, que supone un porcentaje del 2,14% sobre el patrimonio medio.

El fondo ha soportado unas comisiones de gestion indirectas por su inversion en otras |IC gestionadas por Entidades

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable

9. Anexo explicativo del informe periédico

INFORME DE GESTION ? TERCER TRIMESTRE 2017




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 informacion.

1.- SITUACION DE LOS MERCADOS

Los mercados han tenido un verano relativamente tranquilo, evolucionando al ritmo de los anuncios de decisiones de los
Bancos Centrales a ambos lados del Atlantico. Respecto a los activos de riesgo, la renta variable y el crédito han
mantenido la tendencia positiva con la que cerraron el primer semestre, apoyados en las tesis ?reflacionistas?; mejora del
crecimiento econémico y aceleraciéon moderada de los precios. Los indicadores econdomicos muestran que tanto la
demanda interna de los paises desarrollados como el comercio internacional han seguido impulsando a la economia
global.

A mediados de julio la Reserva Federal hablaba de manera mas clara sobre el proceso de normalizacion de su balance
explicando que dicho proceso comenzara ?relativamente pronto? y donde se dejara de reinvertir vencimientos por valor de
6.000 millones de deuda publica y 4.000 en MBS. Respecto a los tipos de interés, la FED aplicé la segunda subida en lo
gue va de afio y la cuarta desde diciembre de 2015, dejando en el aire una posible subida mas de tipos a finales de 2017,
siempre y cuando los datos de inflacion y desempleo continten con la tendencia actual.

En Europa, la atencion se centré en dos principales eventos: en primer lugar las elecciones alemanas, donde Angela
Markel lograria su cuarto mandato, aunque estaria marcado por la entrada de Alternativa por Alemania en el Bundestag. Y
en segundo lugar la comparecencia de Mario Draghi el 7 de septiembre, donde reconocié que la recuperacion econémica
en la eurozona esta siendo mas fuerte de lo esperado por lo que el BCE ha decidido actualizar la prevision de crecimiento
del PIB de la Eurozona del 1.9% al 2.2% para 2018, la mayor desde 2007. Sin embargo, el propio Draghi expresaba que la
reciente volatilidad en el tipo de cambio representa una fuente de incertidumbre en el medio plazo para la estabilidad de
los precios, principalmente por la apreciacion de la divisa europea, y una rebaja en las perspectivas de inflacion para el
afio 2018 desde el 1.7% hasta el 1.5%.

En Reino Unido, 6 meses después la activacion del Articulo 50 del Tratado de Lisboa las negociaciones de salida de la
Unién Europea siguen lentas y con poco avance.

En cuanto a Espafia, el foco ha estado puesto todo el trimestre sobre las tensiones independentistas en Catalufia. La
complicada situacion impacto en la prima de riesgo. El diferencial entre el bono a 10 afios y el bono Alemén alcanz6 121
pb antes del Referéndum llegando hasta un maximo de 130 pb una vez ocurrido el evento.

En Estados Unidos, el buen tono econdmico continla a pesar de estar en la zona madura del ciclo. EI mercado laboral
sigue mostrando su fortaleza ya que aun no han aparecido las presiones inflacionistas en los salarios, propias de este bajo
nivel de desempleo (4,3%). Respecto al huracan Harvey, deberia tener un impacto temporal y relativamente pequefio en el
crecimiento. Un aspecto positivo seria el aumento del gasto de cara a la reconstruccion. Seguimos a la espera de que D.
Trump comunique el plan fiscal que habia anunciado durante su campafia electoral.

En Asia, pensamos que la economia China continuara estabilizandose en 2017. El sector privado ha comenzado a dar
signos de mejora y no creemos que se produzca un aterrizaje forzoso de la economia, ya que las autoridades disponen de
suficiente margen de maniobra para solventar los problemas de endeudamiento y la burbuja inmobiliaria. En Japon, hay
que destacar el continuo crecimiento (2,5% anualizado sobre una prevision del 0,8%) de su PIB, beneficiada por los
estimulos fiscales, la mejora del ciclo industrial y el comercio asiatico. En cuanto al resto de emergentes, vemos que en
Brasil aunque el riesgo politico sigue siendo algo elevado, los indicadores de actividad econémica estan mejorando
aunque lentamente con un crecimiento positivo en el tercer trimestre del afo.

En cuanto a los mercados, las bolsas mundiales tuvieron un comportamiento muy positivo durante el trimestre, con
subidas del +3,96% en EEUU y del +4,44% en Europa, con Alemania e ltalia subiendo un +4,09% y un +10,26%
respectivamente. Sin embargo Espafia cay6 un -0,60%. En Asia destacaron las subidas de la Bolsa china y la japonesa,
con un +4,63% y 1,61% respectivamente en el periodo. La renta variable emergente quedd por delante de la desarrollada
(+7,02% ), liderada por América Latina y mas especificamente Brasil (+18,11% en divisa local).

En renta fija, en Estados Unidos, el bono americano a 10 afios aumentaba su TIR hasta el 2,33% desde el 2,20% de
finales de mayo mientras que en Europa el trimestre ha estado marcado por el incremento de la TIR de los bonos. De esta




manera, el bono aleman 10 afios pasaba del 0,305% a mediados de afio hasta el 0,46% actual. En cuanto al bono
espafiol, la TIR subia ligeramente hasta desde 1,53% hasta el 1,60% a finales de septiembre. Este movimiento permitia a
la prima de riesgo situarse en los 113 puntos bésicos

Por su parte, los spreads de crédito se estrecharon ligeramente, favorecidos por el buen comportamiento de la renta
variable y el programa de compras del BCE. Asi, el iTraxx Main pasaba de 56,21 a 56,68 puntos en el trimestre. En el
caso de la deuda de alto rendimiento, el iTraxx Crossover pasaba de 247 a 252 puntos al cerrar el mes de septiembre.

En cuanto a las divisas, el Délar se apreciaba un +3,58% frente al Euro por las perspectivas de un mayor ritmo de subidas
este afio y en 2018, cerrando septiembre en el 1,18 frente al 1,06 de finales de Marzo de 2017. Por su parte, el yen se
apreciaba ligeramente (+0,11%) contra la moneda Unica hasta los 112,51. La libra descendio otro 0,51%(casi un 4% en lo
que va de afio) dejando el cambio EUR/GBP en 1,134 a finales de septiembre.

En el mes de Julio, el Brent recuperaba los 50 délares debido, en primer lugar al aumento de la tension diplomaética entre
Estados Unidos y los paises productores (Venezuela y Rusia), y a los rumores ante la posibilidad de ampliacién del
acuerdo de reduccion de la produccién de la OPEP por parte de Rusia y Arabia Saudi. Respecto al huracan Harvey, hay
que destacar que recorté la produccion en 750.000 barriles, hundiendo ademas la demanda en la zona de la catastrofe e
impactando asi en el consumo. A finales de septiembre el Brent se situaba en los 56$, un 12$ mas que a mediados de
Junio.

Por otro lado, el oro subi6 un +1% hasta los $1.284/onza.

En la siguiente tabla se observan la evolucién de los principales mercados, asi como la variacion anual:

30/09/2017 30/06/2017 31/12/2016 3° Trimestre Afio 2017
EuroStoxx 50 3594,85 3441,88 3290,52 4,44% 9,25%
FTSE-100 7372,76 7312,72 7142,83 0,82% 3,22%
IBEX-3510381,5 10444,5 9352,1 -0,60% 11,01%

Dow Jones IA 22405,09 21349,63 19762,6 4,94% 13,37%
S P 500 2519,36 2423,41 2238,83 3,96% 12,53%
Nasdaq Comp. 6495,959 6140,42 5383,117 5,79% 20,67%

Nikkei-225 20356,28 20033,43 19114,37 1,61% 6,50%

?/ US$ 1,1814 1,1426 1,0517 3,40% 12,33%

Crudo Brent 57,54 47,92 56,82 20,08% 1,27%

Bono Alemén 10 afios (%) 0,464 0,466 0,208 0,00 1,23
Letra Tesoro 1 afio (%) -0,36 -0,37 -0,37 0,01 -0,01
Itraxx Main 5 afios 56,684 56,215 72,35 0,47 -0,22

VISION DE MERCADO

Durante el trimestre, nuestra perspectiva sobre la renta variable sigue siendo constructiva, impulsada por el crecimiento de
las ganancias y un contexto econémico positivo. Debido al ciclo econémico, en una situacion mas avanzada en USA,
abogamos por tener un enfoque mas selectivo, con un mayor énfasis en acciones ?value? y corporaciones de gran
tamafo. 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 positivos 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 sobre-ponderacion de los bonos periféricos europeos frente a los core. Mantenemos
nuestra visién negativa en deuda publica americana, mantenida solo con un propésito de cobertura macro. Respecto al
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crédito, hemos sobre ponderado durante el trimestre esta clase de activo en Europa tanto en alta calidad como en High
Yield. En Estados Unidos, sobre ponderamos alta calidad, no asi High Yield.
En cuanto a deuda emergente, ambas visiones sobre la divisa, local o fuerte (a favor del ddlar), son igual de positivas.

Best Manager Selection ha obtenido un rentabilidad en el tercer trimestre de 2017 del 1.54%, que es superior a la de la
Letra del Tesoro a 1 afio que ha sido del -0.01%. En el afio 2017 el fondo acumula una rentabilidad del 5,04% frente al
0.01% de la Letra.

Como objetivo interno de gestion, el fondo intenta batir al indice compuesto: 60% MSCI AC World Index Eur Hedged+ 40%
Barclays Global AGG Eur Hedged, que ha obtenido una rentabilidad en el trimestre del +2,27% en euros. Este objetivo
interno de gestion no tiene efecto divisa y esta 100% denominado en EUR mientras que la exposicion neta del fondo es
del 95,00% a finales de septiembre de 2017.

De acuerdo con la visién de mercado, la distribucion de activos del fondo a finales del primer semestre de 2017 es la
siguiente: 62,3% en fondos de renta variable (frente al 64,9% del segundo trimestre y al 64,5% en marzo de 2017), un
3,0% en mercados monetarios (frente al 2,0% de finales de junio y al 4,20% a finales de marzo). No hemos vuelto a tomar
posicion en renta fija aggregate a lo largo del Gltimo trimestre. El fondo tiene una exposicion del 7,3% en High Yield (frente
a un 7,1% al cerrar el segundo trimestre y a un 4,3% en marzo), seguimos con una posicion nula en convertibles y un
17,6% en retorno absoluto (desde 18,2% en el segundo trimestre y un 16,7% al cerrar marzo). En un entorno tan incierto
como el actual, seguimos manteniendo el peso en activos de retorno absoluto por tener mas convicciones en esta clase de
activos que nos permite descorrelacionar la cartera y obtener alfa independientemente de la direcciéon del mercado. El
fondo tiene una exposicion mas alta que su indice de referencia en cuanto al peso especifico de la renta variable, 62,3%
frente al 60%.

A lo largo del trimestre hemos mantenido la estrategia implementada en el trimestre anterior manteniendo el peso de los
fondos mas agresivo de renta variable de sesgo europeo y emergente. Asi, se quedan en cartera posiciones como el
Eleva European Selection (4,6%), Mutua Espafa (4,80%) o el Vontobel Emerging Market Equity (3,2%). Por su parte
hemos seguido con pesos reducidos en fondos mas defensivos como el Fist Eagle Amundi International Fund (7,03%),
Sycomore Partners (7,84%) y el Legg Mason Royce US Small Cap (2,59%).

A finales del trimestre mantenemos nuestras coberturas macro a través del fondo A-F Absolute Volatility (5,32%) y el CPR
Global Gold Mines (0,9%), que deberian amortiguar los posibles shock del mercado. En un entorno donde la inflacion
podria comenzar a moverse al alza, mantenemos nuestras posiciones en el A-F Bond Global Inflation (2,77%) y el
Guiness Global Energy (1,05%) que nos permite cubrir el riesgo de base de la tasa de inflacién. En un entorno tan incierto
como el actual con bajos tipos de interés y elevadas valoraciones, seguimos apostando por las estrategias de retorno
absoluto ya que nos permiten descorrelacionar la cartera y obtener alfa independientemente de la direccion del mercado.
El peso total de las estrategias de retorno absoluto es del 18,2% al cerrar el primer semestre.

En términos de riesgo, el fondo se mantiene en un modo neutral-positivo, en linea con nuestra visién a medio plazo.

Al cierre del afio el fondo mantenia un 95,7% invertido en otras IIC. Entre las principales posiciones destacan: el Sycomore
Partners que representa un 7,84% del fondo, First Eagle Amundi Internacional Fund, con un 7,03% de la cartera, el
Groupama Avenir Euro con un 6,75%, el Amundi Fund AB Volatility Eur con un 5,31% de la cartera, y el Jo Hambro Eur
Sel Val con un 5,31%.

La distribucién geografica de la cartera se desglosa, en un 28,12% en EE.UU frente al 28,38% al cerrar el segundo
trimestre y al 31,54% de exposicién a cierre de marzo 2017, un 45,23% en Europa por debajo del peso del trimestre
anterior (un 44,95% en junio y un 45,56% al cerrar el primer trimestre), hemos mantenido nuestra posicién en paises
emergentes cerrando el semestre con un 10,11% (10,35% al cerrar el segundo trimestre y un 5,98% en marzo), y un
14,02% global, inferior al 13,90% del segundo trimestre y al 14,52% de finales de marzo. En cuanto a la distribucion por
divisa, hemos mantenido significativamente nuestra exposicién con un 7,89% de la cartera expuesta netamente a délares
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norteamericanos. En el semestre hemos totalmente cubierto la exposicion a libra que se queda en cero a finales de
septiembre.

Desde el punto de vista de riesgo, utilizando la volatilidad del valor liquidativo trimestral (3,26%) se encuentra por debajo
de la volatilidad del dltimo trimestre anterior (3.59%), e inferior a la volatilidad acumulada en 2017 (3,65%). Estas
volatilidades estan considerablemente por encima de las de la Letra del Tesoro, un 1.12% en el Gltimo trimestre y un
0.68% en el afio, debido al tipo de activos de mayor riesgo en los cuales invierte Best Manager Selection.

Durante el afio no se ha invertido en instrumentos del apartado 48.1.j. Ni se han utilizado derivados OTC.
La rentabilidad de BEST MANAGER SELECTION en el tercer trimestre fue de +1,54%, por encima de la media de la
gestora (+1,15%).

En lo referente a la exposicion en derivados, las operaciones realizadas han tenido un objetivo general de inversién, cuyo
resultado neto ha proporcionado unos beneficios de 362.280,43 euros.

El apalancamiento medio del fondo durante el periodo ha resultado en 22,70%.

El fondo aplicara la metodologia del compromiso para la medicién 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 1.484.323,47 euros, y su numero de participes ha disminuido en 15.

Los gastos soportados por la cartera durante el periodo ascienden a 382.595,94 euros, los cuales se desagregan de la
siguiente manera:

- Gastos directos: 0,36%

- Gastos indirectos como consecuencia de invertir en otras 1ICs.: 0,19%

2.- PERSPECTIVA DE LOS MERCADOS

Nuestro escenario econémico ha permanecido inalterado. La actual tendencia de la economia sigue siendo positiva. El
comercio global se ha acelerado en este 2017 y permanecera fuerte en 2018. El crecimiento sigue siendo fuerte en la
zona euro, donde los datos macroeconémicos contintan al alza. Mientras la apreciacion del euro sea gradual e impulsada
por los fundamentales, no deberia tener ningln impacto significativo en las perspectivas de crecimiento. La re-
sincronizacion del ciclo global se esta alimentando gracias a la recuperacion del comercio mundial.

Tanto la normalizacioén del balance por parte de la FED como el proceso de reduccién del programa de compras por parte
del BCE estan ganando terreno, pero hay que tener en cuenta que dichos procesos se llevaran a cabo de una manera
muy gradual. A pesar de una ligera aceleracién debido a la mejora del mercado laboral, la inflacién subyacente deberia
crecer pero a una tasa moderada segun los estandares histéricos de la mayoria de las economias avanzadas.

En Estados Unidos, esperamos que los estimulos fiscales deberian estabilizar la economia e incluso llevar a una débil
aceleracién del crecimiento en 2018. El impacto del paquete de medidas fiscales no deberia sobrevalorarse ya que podria
verse compensado por la normalizacién de la politica monetaria que ocurre normalmente al final del ciclo. Nuestro
escenario central espera que la Fed mantenga sus movimientos graduales, con solo una posible subida de tipos mas en
diciembre y comenzando en octubre en proceso de normalizacién de su balance.

En la Eurozona, la recuperacion ciclica sigue ganando ritmo gracias a un crecimiento sostenible y a la generacion de
empleo, mientras la incertidumbre politica esta disminuyendo. En los proximos meses el BCE mantendra los tipos en
minimos histéricos y esperamos que en octubre anuncie una reducciéon del programa de compras de cara al proximo afio
(una reduccién estimada de 20 billones al mes)
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Esperamos que los préximos meses no esté exentos de episodios de volatilidad, los cuales podrian ser una oportunidad
para comprar activos a valoraciones més 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 riesgo global de la cartera y cubriéndonos en aquellos momentos de mercado donde
no haya visibilidad.

En cumplimiento de las exigencias establecidas en el articulo 68 de la Ley 35/2003 de IIC, en relacion a la separacion con
el Depositario, la Sociedad, como Sociedad Gestora y Santander Sec. Services como entidad Depositaria, han elaborado
un procedimiento especifico con el fin de evitar conflictos de interés entre ambas.

La politica de voto de Amundi Iberia esta centralizada en Paris a nivel grupo. Existe un departamento en el grupo que esta
en contacto con los Consejos de las compafiias cotizadas y analizan varios factores como gobierno corporativo,
independencia de los consejeros, politica de remuneracion, integridad de la informacién financiera, responsabilidad social
y medioambiental, etc., La decision de voto se toma en un Comité buscando el voto como accionista responsable. Se
utiliza la plataforma Proxyexchange para enviar las instrucciones de voto e incluso puede atender fisicamente la Junta si

se considera necesario. 1 a politica de voto es revisada con caracter anual De esta forma, el sentido del voto se realiza

con total independencia y objetividad siempre en beneficio exclusivo de los participes.
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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 %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
ES0116567035 - PARTICIPACIONES CARTESIO X VALOR Y DIVIDENDO, FI EUR 2.418 3,45 2.406 3,51
ES0165144009 - PARTICIPACIONES MUTUAFONDO ESPA?A, FI EUR 3.364 4,80 2.810 4,10
TOTAL IIC 5.782 8,25 5.217 7,61
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 5.782 8,25 5.217 7,61
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
US0846707026 - ACCIONES BERKSHIRE HATHAWAY INC-CL B USD 2.927 4,18 2.796 4,08
TOTAL RV COTIZADA 2.927 4,18 2.796 4,08
TOTAL RENTA VARIABLE 2.927 4,18 2.796 4,08
LU0755946588 - PARTICIPACIONES AMUNDI EQUITY INDIA SEL-IUC UsD 1.676 2,39 1.708 2,49
LU0906533855 - PARTICIPACIONES AMUNDI FDS-EQ GL GD-IE-C EUR 629 0,90 637 0,93
LU0442406616 - PARTICIPACIONES AMUNDI-BOND GLBL INFLAT-IUC EUR 1.940 2,77 1.943 2,83
LU0272941112 - PARTICIPACIONES AMUNDI-VOL EURO EQUIT-IEC EUR 3.729 5,32 3.890 5,67
LU0211118053 - PARTICIPACIONES AXA IM FIIS-US SH DUR HY-B UsD 1.598 2,28 1.639 2,39
FR0010584474 - PARTICIPACIONES EDR-SIGNATURES FINANCL BDS-N EUR 2111 3,01 2.068 3,02
LU1111643042 - PARTICIPACIONES ELEVA EUROPEAN SEL-I EUR A EUR 3.223 4,60 2.409 3,51
LU0365358570 - PARTICIPACIONES EPSILON FUND-EMG BND T-| EUR 3.486 4,97 3.471 5,06
LU0417733242 - PARTICIPACIONES EXANE FUND 1-ARCHIMEDES FUND EUR 2.395 3,42 2.209 3,22
LU0433182507 - PARTICIPACIONES FIRST EAGLE-AMUNDI INTL-IHEC EUR 4.929 7,03 4.840 7,06
FR0000990038 - PARTICIPACIONES GROUPAMA AVENIR EURO-I EUR 4.729 6,75 4.373 6,38
IEOOB3CCJCY5 - PARTICIPACIONES GUINNESS GLOBAL ENERGY FD-E UsD 734 1,05 687 1,00
LU0200083342 - PARTICIPACIONES HENDERSON GART-UK AB RE-R?A GBP 1.657 2,36 1.663 2,42
1E0032904330 - PARTICIPACIONES JO HAMBRO EURO SEL VAL EUR INS EUR 3.720 5,31 3.694 5,39
IE00B19Z4B17 - PARTICIPACIONES LM-ROYCE US S C OPP FD-AA$ UsD 1.812 2,59 1711 2,49
1E0033758917 - PARTICIPACIONES MUZIN-ENHANCEDYIELD-ST -ACC EUR 1.423 2,03 1411 2,06
IEQ0B66ZT477 - PARTICIPACIONES NEUB B-SM CAP-INST USD ACC UsD 1.740 2,48 1.731 2,52
LU0128469243 - PARTICIPACIONES PICTET - EM DEBT-I UsD 1.313 1,87 1.327 1,93
LU1279334723 - PARTICIPACIONES PICTET - ROBOTICS-HI EUR EUR 1.290 1,84 1.170 171
LU0650148231 - PARTICIPACIONES PICTET-JAPAN EQTY OPP-HI EUR EUR 2.150 3,07 2.052 2,99
LU0347184235 - PARTICIPACIONES PIONEER FUNDS-US FD GR-AA$ UsD 3.296 4,70 3.290 4,80
FR0012365013 - PARTICIPACIONES SYCOMORE PARTNERS FUND-IB EUR 5.494 7,84 5.446 7,94
FR0010814806 - PARTICIPACIONES TIKEHAU TAUX VARIABLE-A ACC EUR 2.078 2,96 2.068 3,02
LU0278093082 - PARTICIPACIONES VONTOBEL-EMERG MARKET EQ-I USD 2.242 3,20 2.234 3,26
TOTAL IIC 59.394 84,74 57.672 84,09
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 62.321 88,92 60.468 88,17
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 68.103 97,17 65.685 95,78

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

Los productos estructurados suponen un % de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.
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