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INFORME

MENSUAL DE
GESTIÓN

30/04/201930/04/2019

Valor liquidativo : 103,21 ( EUR )103,21 ( EUR )
Fecha de valoración : 30/04/201930/04/2019
Activos : 92,26 ( m i l lones EUR )92,26 ( m i l lones EUR )
Código ISIN : LU0945152469LU0945152469
Índice de referencia :
70.0% EXANE ECI -  EURO CONVERTIBLE +70.0% EXANE ECI -  EURO CONVERTIBLE +
30.0% MERRILL LYNCH EMU CORPORATE 1-330.0% MERRILL LYNCH EMU CORPORATE 1-3
YY

Calificación Morningstar © : 33
Categoría Morningstar © :
CONVERTIBLE BOND -  EUROPECONVERTIBLE BOND -  EUROPE

Número de los fondos de la categoría : 254254
Fecha de calificación : 30/04/201930/04/2019

Datos claveDatos clave Objetivo de inversiónObjetivo de inversión

El objetivo del Compartimento es superar la rentabilidad,
en un horizonte de inversión de cuatro años, de un índice
de referencia compuesto integrado en un 70% por el
índice 'Exane ECI - Euro Convertible TR Close' y en un
30% por el índice 'Merrill Lynch EMU Corporates 3-5
years RI Close'.

Forma jurídica : IICVMIICVM
Fecha de creación : 05/09/201405/09/2014
Eligibilidad : --
Asignación de los resultados :
Pa rt icipaciones de Capi ta l i zaciónPa rt icipaciones de Capi ta l i zación

Mínimo de la primera suscripción :
1  m i lésim a  pa rte depa rt icipación1 m i lésim a  pa rte depa rt icipación

Hora límite de recepción de órdenes :
Órdenes recibidas cada  día  D antes 14:00Órdenes recibidas cada  día  D antes 14:00

Gastos de entrada (máximo) : 4 ,50%4,50%
Gastos corrientes : 1 ,20% ( rea l izado )1 ,20% ( rea l izado )
Gastos de salida (máximo) : 0%0%
Periodo mínimo de inversión recomendado : 4  años4 años
Comisión de rentabilidad : S íSí

Características principalesCaracterísticas principales

Rentabi l idadesRentabi l idades

Evolución de la rentabil idad (base 100)  *Evolución de la rentabil idad (base 100)  *

A : Simulación basada en la rentabilidad del 7 de agosto de 2008 al 4 de septiembre de 2014 del Fondo francés "Amundi
Convertibles Taux", gestionado por Amundi y absorbido por Amundi Funds Convertible Credit el 5 de septiembre de 2014.
B : Performance du Compartiment depuis la date de son lancement
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Cartera	(152,01) Indice	(147,36)

Perfi l  de riesgo y rentabi l idadPerfi l  de riesgo y rentabi l idad

 A riesgo más bajo, rentabilidad potencialmente más baja

 A riesgo más alto, mayor rentabilidad potencial

La categoría más baja no significa "sin riesgo". La
categoría de riesgo asociado a este fondo no está
garantizada y podrá evolucionar en el tiempo.

IndicadoresIndicadores

  Ca rteraCa rtera ÍndiceÍndice
Del ta  acción (1%)  ¹Del ta  acción (1%)  ¹ 10,30% 21,72%
Sensibi l idad ²Sensibi l idad ² 1,04 2,70

¹ Sensibilidad del fondo para una variación del 1% de los
precios de las acciones subyacentes
² La sensibilidad (en puntos) representa el cambio
porcentual del precio para una evolución del 1% del tipo de
referencia

Rentabil idades  *Rentabil idades  *

  Desde elDesde el 1  m es1 m es 3 m eses3 m eses 1 año1 año 3 años3 años 5 años5 años Desde elDesde el
Desde el 31/12/2018 29/03/2019 31/01/2019 30/04/2018 29/04/2016 30/04/2014 07/08/2008
CarteraCartera 3,61% 1,01% 2,25% -1,63% 2,88% 2,76% 68,17%
ÍndiceÍndice 4,34% 0,89% 2,54% 0,23% 8,41% 12,34% 61,16%
DiferenciaDi ferencia -0,73% 0,12% -0,29% -1,86% -5,52% -9,58% 7,01%

  1  año1 año 3 años3 años 5 años5 años
Vola t i l idad de la  ca rteraVola t i l idad de la  ca rtera 2,64% 3,44% 4,00%

La volatilidad es un indicador estadístico que mide la
amplitud de las variaciones de un activo respecto a su
media. Ejemplo: unas variaciones diarias de +/- 1,5% en los
mercados corresponden a una volatilidad anual del 25%.

Rentabil idades  anuales  *Rentabil idades  anuales  *

  20182018 20172017 20162016 20152015 20142014 20132013 20122012 20112011 20102010 20092009
CarteraCartera -3,89% 2,32% -1,62% 4,23% 1,82% 9,76% 14,33% -4,10% 5,11% 18,71%
ÍndiceÍndice -3,81% 5,37% 0,93% 4,45% 3,75% 7,71% 9,98% 3,11% 1,65% 5,44%
DiferenciaDi ferencia -0,08% -3,05% -2,56% -0,22% -1,93% 2,06% 4,35% -7,21% 3,47% 13,26%

* Las rentabilidades siguientes cubren períodos completos de 12 meses para cada año natural. Las rentabilidades
pasadas no garantizan los resultados futuros. El valor de las inversiones puede variar al alza o a la baja en función de la
evolución de los mercados.

Información dirigida a inversores particulares

■ www.amundi.comwww.amundi.com
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Pierre Luc Cha rron Pierre Luc Cha rron 

Responsable Gestión Obligaciones
convertibles

Ju l ia  Kung Ju l ia  Kung 

Gerente de cartera

Comentario de gestiónComentario de gestión

Abril ha estado marcado por la tendencia positiva que se mantiene desde principios de año para las obligaciones convertibles, con una fuerte contribución a la rentabilidad de la renta
variable y el crédito. Además, las valoraciones de las obligaciones convertibles europeas han seguido progresando este mes. Los mercados europeos de renta variable han seguido
aprovechando el tono conciliador de los bancos centrales, la mejoría de la situación macroeconómica y unas publicaciones de resultados del primer trimestre globalmente más
positivas. El Euro Stoxx 50 ha terminado creciendo un 5,57%, mientras que el MSCI Europe ha cerrado el mes en +3,90% (+18,43% y +17,43% anual para el Euro Stoxx 50 y el MSCI
Europe, respectivamente).
 
La mayoría de sectores han contribuido positivamente a la rentabilidad, liderados por la industria (Siemens, Safran, Airbus), los semiconductores (STMicro, AMS) y el automóvil (Michelin,
Valeo). Las telecomunicaciones (Telecom Italia) y los videojuegos (baja exposición a Ubisoft) han contribuido negativamente. Nuestra estrategia de cobertura de tipos de interés también
ha sido positiva este mes dado el modesto incremento del bund alemán a 10 años, que el mes pasado volvió a situarse en territorio negativo. Aunque nuestra selección de títulos (proceso
bottom up) ha contribuido positivamente durante el período, la rentabilidad del fondo se ha visto limitada por una sensibilidad a la renta variable todavía más conservadora,
implementada a través de opciones Euro Stoxx 50 (proceso top down) para proteger la rentabilidad del fondo tras la fuerte progresión de los mercados desde principios de año.
 
Hemos recogido beneficios en valores que han evolucionado bien desde comienzos de año (Kering, Airbus, KPN). Hemos vendido Qiagen tras su buen comportamiento a principios de
año. Asimismo, hemos tratado de mejorar la convexidad de la cartera arbitrando entre dos obligaciones convertibles con mismo subyacente o apostando por una estrategia de opciones
frente a una convertible. Por ejemplo, hemos preferido la Leg Immo 2021 a la Leg Immo 2025 dada la excesiva valoración de esta última. También entre la Michelin 2022 y la 2023,
pasando de una CB cara a otra cercana a su suelo de obligaciones con menor delta, preferible a la vista de la elevada apreciación de la acción desde principios de año. Hemos reforzado
Telecom Italia (rentabilidad atractiva y un fuerte descuento de su prima de crédito respecto a una obligación clásica) y hemos salido completamente de Maisons du Monde ante su
potencial alcista limitado y su perfil de crédito menos atractivo. Finalmente, hemos vendido Prysmian a causa de sus recurrentes problemas de ejecución operativa y su elevado
endeudamiento.
 
El mercado primario se mantiene relativamente tranquilo en Europa, con tan solo dos nuevas emisiones: Sacyr 3,75% v2024 (175 M EUR), Sirius Minerals 5% 2007 (400 M USD) y un
aumento del tramo ya emitido de Shop Apotheke 4,5% 2023 (60 M EUR).
 
En un entorno de rápida y potente progresión de los mercados de renta variable, preferimos posicionarnos con mucha más prudencia, con un delta inferior, a través de una estrategia top
down en el Euro Stoxx 50, y recoger beneficios en las convertibles cuyos subyacentes han alcanzado su precio objetivo. Nuestra selección de títulos sigue siendo dinámica y más que
nunca centrada en valores de calidad o en situación de recuperación con sólidos perfiles de crédito.
 

Composición de la carteraComposición de la cartera

Dis tribución por cal i f icaciónDis tribución por cal i f icación
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Principales  Obligaciones  Convertib les  (% activo)  - Top 10Principales  Obligaciones  Convertib les  (% activo)  - Top 10

  % del  act ivo% del  act ivo
DEUTSCHE POST 0.05% 06/25 CV 5,52%
AIRBUS/DASSAULT 0% 06/21 CV 4,44%
VALEO 0% 06/21 CV 4,21%
TEL ITALIA 1.125% 03/22 CV 4,05%
MICHELIN 0% 11/23 USD CV 3,98%
DEUTSCHE WOHNEN 0.6% 1/26 CV 3,94%
CARREFOUR 0% 06/23 CV 3,86%
TELEFONICA 0% 03/21 CV 3,46%
KORIAN 2.5% PERP CV 3,03%
ENI 0% 04/22 CV 2,88%
Tota l  Top 10Tota l  Top 10 39,36%39,36%

Amundi Asset Management, SAS (French : Société par Actions Simplifiée) con un capital de 1 086 262 605 €
Sociedad gestora de carteras autorizada por la AMF N° GP 04000036

Sede social: 90, boulevard Pasteur – 75015 París  – Francia 437 574 452 RCS París
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Menciones legalesMenciones legales

Amundi Funds es una IICVM constituida como sociedad de inversión de capital variable (société d’investissement à capital variable, “SICAV”) de conformidad con las leyes del Gran
Ducado de Luxemburgo, y está regulada por la Commission de Surveillance du Secteur Financier (“CSSF”). Número de inscripción en el Registro Mercantil B68.806. AMUNDI FUNDS
CONVERTIBLE CONSERVATIVE, que es un subfondo de Amundi Funds, ha sido autorizado para su comercialización al público en España por la Comisión Nacional del Mercado de
Valores (CNMV). El emisor del presente documento es Amundi, 90 Boulevard Pasteur, 75730 Cedex 15 - Francia, que está inscrita en Francia con el número GP 04000036 y autorizada y
regulada por la Autorité des Marchés Financiers. El presente documento no es un Folleto Informativo. La oferta de acciones de Amundi Funds solo puede hacerse consultando el Folleto
Informativo oficial. El último folleto informativo, el documento de información clave para el inversor (“KIID”), los estatutos sociales así como los informes anuales y semestrales pueden
obtenerse sin cargo alguno en las oficinas del agente representante (Amundi Iberia SGICC, Paseo de la Castellana 1, 28046 Madrid, España), y en nuestro sitio web www.amundi.com.
Antes de tomar una decisión sobre una inversión se deberá consultar el folleto informativo más reciente, y más específicamente la información relativa a los factores de riesgo, así como
el KIID. La fuente de datos del presente documento es Amundi, salvo que se indique otra cosa. La fecha de estos datos se especifica en el RESUMEN MENSUAL DE LA GESTIÓN que
figura en el encabezamiento del documento, salvo que se indique otra cosa. Aviso: Lea detenidamente el Folleto Informativo antes de realizar una inversión. Recuerde que el valor del
capital y las rentas derivadas de las inversiones pueden aumentar o disminuir y que las fluctuaciones en los tipos de cambio entre divisas también pueden afectar de forma independiente
al valor de las inversiones haciendo que este aumente o disminuya. La rentabilidad pasada no es indicativa necesariamente de la rentabilidad futura. Es posible que los inversores no
recuperen el importe que invirtieron inicialmente. Los inversores deben tener en cuenta que los valores y los instrumentos financieros contenidos en el presente pueden no ser adecuados
para sus objetivos de inversión.

©2018 Morningstar. Todos los derechos reservados. La información que figura en el presente documento: (1) es propiedad de Morningstar y/o de sus proveedores de contenido; (2) no
puede ser reproducida o redistribuida; y (3) no están garantizadas su exactitud, exhaustividad ni vigencia. Ni Morningstar ni sus proveedores de contenido asumirán ninguna
responsabilidad en caso de daños o pérdidas derivados del uso de la presente información. Las rentabilidades pasadas no garantizan los resultados futuros. Si desea más información
sobre la calificación Morningstar, visite su sitio web: www.morningstar.com.

Amundi Asset Management, SAS (French : Société par Actions Simplifiée) con un capital de 1 086 262 605 €
Sociedad gestora de carteras autorizada por la AMF N° GP 04000036
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