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Principales Ideas del mes Política de Inversión

Rentabilidad/ Riesgo a 31-03-24

1 MES 3 MESES 6 MESES 12 MESES 2 Años 3 Años 4 años 01/08/2011**

Best Manager Selection, FI 2,79% 4,98% 11,06% 10,33% 1,85% 2,42% 31,68% 70,02%

Referencia* 2,27% 5,37% 13,19% 14,08% 6,14% 9,48% 39,80% 114,70%

2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018 1 Año 3 Años

Best Manager Selection, FI 4,98% 9,24% -15,67% 8,69% 6,48% 13,10% -9,55% Volatilidad VL 6,36% 8,25%

Referencia* 5,37% 13,39% -15,58% 11,21% 9,55% 16,32% -6,02% Referencia* 7,48% 9,25%

Información
Valor Liquidativo 31-03-24

848,54 Euros

Patrimonio 31-03-24

22,99 Millones de Euros

Código ISIN

ES0145807006

Comisión de Gestión

1,35%

Comisión de Depósito

0,03%

Comisión de Resultados

0%

Inversión Mínima Inicial y a Mantener

1 Participación

Entidad Gestora
Amundi Iberia S.G.I.I.C

Entidad Depositaria

CACEIS Distribución de Activos Distribución por Región

Nº Registro CNMV

4312

Estadísticas (3 años)

Tracking Error

2,82%

Ratio de Sharpe

-0,06

Semanas Positivas %

55,84%

Semanas Negativas %

44,16%

Evolucion de la Distribucion por Activos Principales Posiciones (Top 5)

Categoría Peso

AAF ARISTOTLE US EQS Renta Variable Americana LC 5,7%
CAPITAL GP NEW PERS-ZEUR Renta Variable Global 5,7%
NN (L) EUROPEAN HIGH DIVIDEND IC Renta Variable Europea 5,4%
SCHRODER INT-GL EM M OP-CE-A Renta Variable Emergente 5,4%
PICTET JAP EQUITY OPPORTUNITIES HIRenta Variable Japonesa 5,3%

TOTAL 27,50%

Fondo

BEST MANAGER SELECTION

Fondo de fondos Global. El Fondo invertirá 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
elegirá las mejores IIC de entre las principales gestoras españolas y extranjeras. El Fondo podrá invertir, ya sea de
manera directa o indirecta a través de IIC, en activos de renta variable y de renta fija.

El gestor tiene como objetivo superar la rentabilidad del índice compuesto por 60% MSCI AC World EUR Hedged (Renta 
Variable) y un 40% Barclays Global Aggregate EUR Hedged (Renta Fija).

* 60% MSCI AC WORLD INDEX EUR HEDGED+ 40% BARCLAYS GLOBAL AGG EUR HEDGED
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**Desde cambio de estrategia
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EVOLUCIÓN DEL VALOR LIQUIDATIVO

Best Manager Selection

Benchmark EUR Hedged

http://www.amundi.com/esp/


Comentario de Mercado

Mercados

Renta fija

2022

Comentario de Gestion

2,15%

0,11

Atribución de rentabilidad Exposición a Divisas

BEST MANAGER SELECTION

Best Manager Selection ha obtenido una rentabilidad positiva en el mes de marzo del 2,79%, frente a los +2,27% de su objetivo de gestión. En lo que va de año, el fondo acumula una rentabilidad del

4,98% frente a los 5,37% de su benchmark.

El fondo ha obtenido en febrero una rentabilidad positiva, aprovechando el repunte de los mercados especialmente en renta variable y a pesar de los episodios de correcciones que se pudieron observar

en varias ocasiones en los mercados de renta fija. Algunos activos de riesgo aprovecharon las esperanzas de un aterrizaje suave de las economías y la mejor temporada de resultados empresariales de

lo previsto, mientras que algunas declaraciones de banqueros centrales ante los futuros recortes de tipos resultaron menos positivas para la renta fija. Empezando con la renta variable, vimos a los

activos estadunidenses liderar la subida, aportando unos +87pb a la rentabilidad total del fondo, seguidos por los activos globales (+52pb) y los japoneses (+22pb) y emergentes (+26pb). La renta variable

europea por su parte tuvo también un mes positivo, pero en menores medidas que el resto de regiones, aportando un +16pb a la rentabilidad total del fondo. Los activos de renta fija tuvieron un

comportamiento positivo también este mes, con la deuda gubernamental liderando la subida y aportando unos +15pb mientras que tanto el crédito de baja como de alta calidad crediticia cerraban el mes

con rentabilidades del +7 y +12pb respetivamente. El oro por su parte tuvo un comportamiento muy positivo en marzo contribuyendo unos +39pb a la rentabilidad total del fondo.

Este mes, hemos ajustado las exposiciones de la cartera a los cambios de visión sobre los activos, tanto en renta variable como en renta fija. Se ha tratado de neutralizar la exposición baja a los

mercados de renta variable que teníamos, hasta llevarla a un 63,3% desde un 62,4% del mes anterior. La neutralización de la posición en renta variable se ha realizado principalmente a través del

incremento de la exposición a los EE.UU., volviendo a una asignación relativa más neutral en esta zona geográfica. Hemos mantenido un peso reducido en activos europeos como el NN European High

Dividend (5,4%) y mantenemos el fondo de Lonvia Avenir Mid Cap Europe con exposición a pequeñas y medianas capitalizaciones europeas en 3,9%. También se ha mantenido la exposición al fondo de

renta variable europea Memnon European Fund en 4,8% y el Eleva en European Selection en 5,1%. En renta variable americana, hemos incrementado el peso en cartera del fondo value americano

incorporado recientemente, para reforzar el peso del estilo en cartera, se trata del Amundi US Pioneer Fund, que pesa un 5,2% y que se suma al otro fondo de valor, el FCH Neuberger Bernan US Large

Cap (4,4%). Hemos complementado la exposición a renta variable americana añadiendo el fondo Allianz Ber. Select US Equity por un 3,4% de la cartera. El mes pasado, hemos incrementado el peso en

algunos fondos de renta variable americana como por ejemplo el fondo de crecimiento A-F Pioneer US EQ Fdmtal Growth que se queda en 3,8% y mantenido 5,0% a renta variable de grandes

capitalizaciones. En cuanto a la renta variable global, mantenemos la estructura presente el mes anterior, con un 4,9% de exposición a fondos de crecimiento (A-F Polen Capital Global Growth) y un 5,7%

en fondos de crecimiento global. Nuestra exposición a renta variable japonesa se mantiene en niveles de 5,3% a través del fondo Pictet Japan Opportunities. Mantenemos subyacente que nos expone a

la renta variable emergente: el Schroder Int. Global EM Opp. (5,4%). En renta variable temática, hemos manteniendo un 3,1% al fondo de energía de Guinness. También, con el fin de ajustar la estrategia

al índice de referencia, hemos vendido la totalidad de la exposición al fondo de retorno absoluto, el Henderson Gathmore UK. En marzo, ante el carácter inestable de los mercados y la falta de visibilidad,

hemos mantenido nuestro nivel de coberturas con el fin de seguir protegiendo la cartera. Se ha realizado a través de la estructura de compra de puts que tenemos con vencimiento abril y de futuros del

Eurostoxx 50 y del MSCI World. Así, por regiones, la renta variable se distribuye a finales de enero en Europa (19,6%); en Estados Unidos (22,6%); Emergentes (5,4%) y Global (15,7%). La contribución

total del activo durante el mes ha sido positiva, contribuyendo unos +2,03% a la rentabilidad total de la cartera.

Este mes, hemos también mantenido nuestra posición al oro, usando el activo como protección, posición que tenemos a través del ETF Amundi Gold por un 4,5% de la cartera. El oro este mes ha tenido

un comportamiento muy positivo en cartera.

En cuanto a la renta fija, la idea este mes ha sido mantener un nivel de duración neutral y mantener un nivel de riesgo reducido de la cartera. Para lograr este objetivo, hemos mantenido un peso limitado

en las estrategias de crédito de baja calidad crediticia. Nos quedamos así con una exposición del 4,1% concentrada en deuda subordinada financiera. En crédito, se han procedido a pocos cambios,

manteniendo exposición en el Axa US Corp para la parte americana. En marzo, hemos mantenido la exposición a renta fija americana que tenemos en el Fidelity en mismas proporciones, es decir un

4,2% de la cartera. Hemos además mantenido este mes, la posición de futuros de 2 años americano implementada el trimestre pasado, aprovechando el rally de la deuda gubernamental en los tramos

más cortos. En renta fija Global, hemos mantenido la exposición en el Pimco Global Bond en 4,6%. También seguimos con un peso reducido en renta fija emergente, a través del fondo que teníamos, el

VONTOBEL Emerging Debt, que pesa un 4,2%.

En un entorno tan incierto como el actual con bajos tipos de interés y elevadas valoraciones, seguimos apostando por las estrategias de retorno absoluto. Estas estrategias nos permiten descorrelacionar

la cartera y obtener alfa independientemente de la dirección del mercado. El peso total de las estrategias de retorno absoluto se sitúa este mes en 7,8%, niveles muy parecidos a los de febrero.

De los subyacentes que mejor comportamiento han tenido este mes destacamos el fondo temático de renta variable de energía, el Guinness Global Energy, que cerró el mes con una subida del +9,6%

seguido por el Amundi Gold ETC que registra en marzo un +8,6% de rentabilidad. Por otro lado, los fondos que menor rentabilidad registraron, fueron los fondos de renta variable de pequeñas y

medianas capitalizaciones europeas, como puede ser el caso del Lonvia Avenir Mid-Cap Europe (-0,6%) o del fondo de deuda gubernamental estadunidense Fidelity Fund USD Bond (+0,64%).

En cuanto a la exposición a divisas, nuestra exposición al USD se ha mantenido en niveles de 6,7%.

De cara al mes que viene, seguiremos conteniendo el nivel de riesgo del fondo, gestionando el fondo de manera cautelosa y asegurándonos que las estrategias de coberturas protegen la cartera de los

eventuales repuntes de volatilidad. La liquidez va a seguir siendo nuestro punto de atención central a la hora de seleccionar los activos. Seguiremos atentos a los movimientos de mercado, manteniendo

un nivel ajustado de riesgo y controlando el nivel de liquidez. Nos centraremos en la evolución de la situación geopolítica, los discursos de los bancos centrales, vigilando su impacto en los mercados de

deuda. También estaremos muy atentos a los niveles de inflación publicados y a la evolución del mercado laboral.
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* Aportación bruta estimativa suponiendo una rentabilidad lineal y un peso constante durante el mes
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En Estados Unidos, la inflación del mes de febrero se incrementó en una décima hasta el 3,2%, en buena medida explicado por una bajada en el precio de la energía menor de la esperada. La
subyacente, por su parte, se relajó hasta el 3,8%, acercándose a niveles mínimos de tres años. En cuanto a la política monetaria, no hubo decisiones monetarias en marzo y el presidente de la Reserva
Federal, Jerome Powell, que testificó ante el Congreso, declaró que "no estaban lejos" de tener la confianza de que la tendencia a la baja de la inflación se mantendría, lo que les permitiría empezar a
recortar los tipos. En este entorno, las rentabilidades de la deuda estadounidense se mantuvieron muy estables y la curva se mantuvo invertida: el bono a 2 años se mantuvo estable en niveles de
4,62%; el papel de 5 años se relajaba 3 puntos básicos, acabando el mes en +4,21%, mientras el de 10 años comenzó marzo en niveles de 4,25% y terminó en torno al 4,20% estrechándose 4pb.
En la eurozona, El PMI manufacturero cayó a 46,1 desde 46,5 en febrero, por lo que sigue indicando contracción en la industria manufacturera de la eurozona. El descenso de marzo se debió al
impacto negativo de los nuevos pedidos y al enfriamiento de la producción. Los niveles de inflación agregados se moderaban hasta el 2,6% (desde el 2,8% en enero), aun por encima de los objetivos
del Banco Central Europeo. En cuanto a la política monetaria, el BCE mantuvo su tipo de depósito en el 4,0%, pero revisó a la baja sus previsiones de inflación y crecimiento económico e indicó que se
había iniciado el debate sobre la reducción de la política restrictiva a finales de año. Durante el mes, las rentabilidades de los bonos alemanes a 2 años cayeron -5 pb hasta el +2,85%, mientras la
referencia de 10 años se situó en el +2,30 a finales de marzo, descendiendo 11pb respecto del nivel de finales de febrero. El diferencial entre los bunds alemanes y los BTP italianos a 10 años se redujo
5pb durante el mes debido a la creciente confianza en la política económica de Italia.
En los mercados de crédito europeos, el índice de crédito europeo iTraxx Main se estrechó -4 pb durante el trimestre, pasando de aproximadamente +58 pb a finales de diciembre a +54 pb a finales
de marzo (y se estrechó aproximadamente -1 pb desde el nivel de 55 a finales de febrero). El endurecimiento del Crossover Index de alto rendimiento fue mayor, pasando de +310 pb a finales de año
a +297 pb a finales de marzo, -13 pb, mientras que en marzo se endureció aproximadamente -8 pb. En EE.UU., el Markit Generic IG North America se estrechó de +57 puntos básicos a finales de
diciembre a +51 puntos básicos a finales de marzo, mientras que el estrechamiento del sector de alto rendimiento fue más pronunciado, con niveles que pasaron de +356 puntos básicos a +330
puntos básicos, ya que los inversores descuentan mayores probabilidades de crecimiento económico continuado.

El mes de marzo fue positivo para las principales clases de activo y regiones. En Estados Unidos los datos se mantuvieron en la misma línea, mostrando una economía relativamente fuerte, mientras
que en Europa el deterioro de las regiones más fuertes es palpable. En este entorno, los inversores continuaron poniendo en precio menores bajadas de tipos de las esperadas a principio de año.

Marzo fue un mes positivo para la renta variable, con el índice MSCI World Equity subiendo +3,2%. Los mercados de renta variable estadounidenses tuvieron un mes positivo, con el S&P500 subiendo
un +3,2% en marzo. Los informes de beneficios superaron las expectativas y el índice alcanzó un máximo histórico de 5.254 puntos. En cuanto a los demás índices estadounidenses, el Dow Jones
alcanzaba una revalorización del +2,1% y el Nasdaq un 1,8%.
El entorno general de apetito por el riesgo y la valoración relativamente barata apoyaron a la renta variable europea, con la gran mayoría de los índices registrando rentabilidades positivas en marzo: el
MSCI Europe avanzó un +4,4%, el MSCI EMU subió un +4,3%, mientras que el Euro Stoxx 50 lo hizo un +4,3% durante el mes. Por países, el IBEX35 (+10,7%) registró el mejor comportamiento mensual,
seguido del FTSE MIB italiano (+6,7%) y del DAX alemán (+4,6%). Los mercados emergentes también conseguían rentabilidades positivas apoyados por una mejora de las condiciones económicas, pero
el endurecimiento de la dialéctica por parte de diversos bancos centrales pesó durante marzo. Así, el índice MSCI EM conseguía un resultado del +2,5% medido en dólares americanos y un 3% en divisa
local.
En cuanto a divisas, en general, el dólar americano se fortaleció frente a la mayoría de las divisas del G10 en marzo, fruto del retraso en las expectativas de bajadas de tipos: se apreció un +0,1% frente
al euro, un +0,9% frente al yen japonés, un +0,0% frente a la libra esterlina, un -0,3% frente al dólar canadiense y un -0,4% frente al dólar australiano.
Las materias primas tuvieron un mes positivo impulsadas por el buen comportamiento tanto de la energía, gracias a una fortaleza de la economía mundial mayor de lo esperado, como de los metales
preciosos. Los bienes agrícolas, por su parte, registraron descensos generalizados. Así, a lo largo del mes, el índice FTSE/Core Commodity CRB avanzó un +5,5%.

Víctor de la Morena, CAIA
Portfolio Manager

Ghezlane El Khourouj
Portfolio Manager

Esto es una comunicación publicitaria. Consulte el folleto / documento informativo y el documento de datos fundamentales para el inversor antes de tomar una decisión final de inversión
Esta documentación se proporciona únicamente con fines informativos, no constituye una recomendación, análisis financiero o asesoramiento, así como tampoco una solicitud, invitación u oferta para comprar o vender el Fondo en ningún país donde dicha oferta, solicitud o invitación sea ilícita.

La finalidad de esta información no es su distribución. No constituye una oferta de venta ni una solicitud de oferta de compra de valores o servicios en Estados Unidos o cualquiera de sus territorios o posesiones sujetos a su jurisdicción para o en beneficio de cualquier persona estadounidense (según se define en el folleto del Fondo). El Fondo no ha sido registrado en Estados Unidos en virtud de la ley estadounidense de sociedades de inversión de 1940, y las participaciones del Fondo no están registradas en Estados Unidos en virtud

de la ley estadounidense de valores de 1933. Por consiguiente, esta documentación se distribuirá o utilizará exclusivamente en los países que lo autoricen y a personas que puedan recibirlo sin infringir los requisitos legales o reglamentarios aplicables, o que exijan el registro de Amundi o sus filiales en dichos países.

Tenga en cuenta que la sociedad gestora podría anular las disposiciones adoptadas para la comercialización de participaciones/acciones del Fondo en un Estado miembro de la UE respecto del cual haya realizado una notificación.

La inversión implica riesgo. La decisión de invertir en el fondo debe tomarse teniendo en cuenta todas las características u objetivos del fondo promocionado descritos en su folleto, o en la información que debe comunicarse a los inversores El rendimiento pasado no garantiza los resultados futuros. La rentabilidad de las inversiones y el valor del capital de una inversión en el Fondo pueden aumentar o disminuir y dar lugar a la pérdida del importe invertido inicialmente. Todos los inversores deben solicitar asesoramiento profesional

antes de tomar cualquier decisión de inversión, con el fin de determinar los riesgos asociados a la inversión y su idoneidad. Es responsabilidad de los inversores leer los documentos legales aplicables, en particular el último folleto del Fondo. Las suscripciones al Fondo solo se aceptarán sobre la base de su último folleto y/o, en su caso, del documento de datos fundamentales para el inversor («DFI») disponible en el idioma de cada país de la UE en que se haya registrado. Podrá obtener un resumen de la información sobre los derechos

de los inversores y los mecanismos de reclamaciones en https://www.amundi.es/retail/Local-Content/Footer/Quick-Links/Informacion-Reglamentaria/Amundi

Información sobre aspectos relacionados con la sostenibilidad puede encontrarse en https://www.amundi.es/retail/Local-Content/Footer/Quick-Links/Informacion-Reglamentaria/Amundi

La información recogida en este documento corresponde a la fecha que aparece en la parte superior del mismo, salvo que se indique lo contrario.

© 2022 Morningstar. Todos los derechos reservados. Con relación a la información que figura en el presente documento: (1) es propiedad de Morningstar y/o sus proveedores de contenido; (2) no puede copiarse ni distribuirse; (3) no se garantiza que sea precisa, completa u oportuna. Morningstar o sus proveedores de contenido no serán responsables de cualquier daño o pérdida derivados de cualquier uso de esta Información.

Cualquier inversión en el Fondo deberá realizarse a través de un distribuidor español registrado. Amundi Iberia SGIIC SAU, inscrito con el número 31 en el registro SGIIC de la CNMV, con domicilio en Paseo de la Castellana 1, Madrid 28046, España. Fondo registrado en CNMV con el nº de registro 4312. Puede obtenerse una lista de todos los distribuidores españoles en la CNMV en www.cnmv.es. La última copia del folleto del Fondo, el documento de datos fundamentales para el inversor, en su caso, disponible en español y el resto


