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Basamos nuestro escenario central en la estabilizacién del crecimiento
global, con un 65% de probabilidad. Las dltimas cifras econémicas han sido mas
débiles de lo esperado en EEUU pero seguimos creyendo que sus datos de produccion
deberian mejorar por la estabilizacion de los precios del petréleo y los bajos tipos de
interés.

Mantenemos nuestro escenario central con una vision positiva respecto
a Renta Variable Global, no obstante, debido a los riegos derivados del referéndum
en Reino Unido, las incertidumbres sobre la estabilidad politca en Europa han
aumentado.

Vision sobre Zona Euro favorable aunque el riesgo politico es un gran lastre para su
desarrollo frente a otros mercados, por lo tanto, reducimos nuestra posicion.
Sobreponderamos renta variable emergente por su atractivo perfil de riesgo/rentabilidad.
Mantenemos el peso en renta variable americana: la expectativa de beneficios es sélida.
Baja exposicion a Japén, ya que creemos que la fortaleza del JPY, el desgaste de
Abenomics, las expectativas de beneficios negativas y las salidas de capital no son
favorables para la zona.

Renta Fija de Gobierno.

Sobreponderamos Renta Fija americana.

Nos gustan los bonos ligados a la inflacion ya que creemos que los breakevens seguiran
aumentando apoyados en un aumento del precio de las materias primas, un délar méas
bajo y un ligero aumento salarial.

En Europa, los diferenciales periféricos han vuelto a los niveles pre-brexit asi que
mantenemos nuestras posiciones sin cambios. Mantenemos la sobreponderacién a
deuda emergente asociada a posiciones largas en deuda norteamericana e inflacion.

Bonos corporativos, preferencia por los estadounidenses, ya que creemos que las
valoraciones siguen siendo atractivas en un contexto de rentabilidades bajas y
fundamentales aceptables. En Europa, seguimos con un enfoque de “busqueda de
rentabilidad” y grado de inversion.

Las Divisas han sido un gran motor de rentabilidad este afio. Hemos recortado nuestra
exposicion al Yen al que vemos algo caro . Nuestro objetivo euro/délar se encuentra en el
rango de 1.10-1.15.

Cobertura Macro: los instrumentos de cobertura se han encarecido (Bonos del
Tesoro, Volatilidad), pero mantenemos nuestras posiciones de cobertura sin cambios.

Fuente: Amundi Allocation Solutions Julio 2016

Amundi Funds Europe Minimum Variance (cambio de nombre 27/07/2015).

Fuente: PAMS
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Qin un entorno de tipos de interés atiin mas bajos en Europa...

Soluciones Conservadoras para la Gestion de la Liguidez

Riesgos en el horizonte...
vIncertidumbre en Europa - Brexit, golpe de Estado en Turquia, formacion de gobierno en Espafia

A destacar:

»>Tipos de interés negativos @ Yields negativas: La debilidad de la recuperacion econdmica en el conjunto de la Unién Europea
y la fragilidad de la inflacion tiene como principal consecuencia unas tires a la baja de los bonos soberanos en casi todos los
vencimientos, lo que ha llevado al bono aleman a 10 afios a cotizar incluso en terreno negativo (-0,008%).

¢, Qué soluciones conservadoras pueden ayudarnos a

A.-
VDla‘l R
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Amundi
Con este escenario Amundi ofrece su gama de fondos

Cash I]I.'I?f{, 0,04% 0,09% 0,01% A
C t
monetarios — “cash equivalent”, en concreto el fondo orporate

Amundi Cash Corporate y para un horizonte a mas de seis  [ELLlEREY Amundi
meses, el fondo de tesoreria — “Bond Enhanced”: Amundi  [SlUSlELy 61
6 M.

4.085 PROFA 0,19% 0,26% 0,13% BBB+

B.- (Qué ventajas aportan este tipo de fondos?

No se trata de buscar rentabilidad a costa de incrementar el riesgo, sino de no perder de vista la necesidad de los clientes en
cuanto a liquidez y baja volatilidad, asi como un estricto control en la seleccion de emisores gracias al filtro del departamento de
riesgos del Grupo.

Con estos productos ayudamos a incrementar la rentabilidad de las posiciones en cash, sin comprometer la exigencia de liquidez,
transparencia, seguridad (baja volatilidad), regularidad y consistencia de la rentabilidad.

Por un lado, con el fondo Amundi Cash Corporate logramos una diversificacion en crédito corporativo mas alla del deposito
bancario y por otro lado el fondo Amundi 6 M ademas nos permite alargar hasta casi un afio la duracién media de la cartera.

Evolucién de los fondos: Amundi Cash Corporate y Amundi 6 M
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»>Muchos de nuestros fondos cuentan con un largo track record superior a 10 afios y contamos con un volumen de activos bajo
gestion en fondos de tesoreria de mas de 130 mil millones de euros, respaldado por un equipo de 11 gestores, otros 11 analistas
de riesgo de contrapartida, 22 analistas de crédito, y una mesa de trading dedicada de 15 personas.

>Gracias a su amplia experiencia, recursos y un estricto control de riesgos, Amundi es un lider en este mercado.
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Rentabilidades pasadas no garantizan ni son indicativas de rentabilidades futuras. Estrellas Morningstar a Mayo 2015 ©2015 Morningstar Network,S.L. Todos los derechos reservados. La informacion contenida aqui: (1) es propiedad de
Morningstar y/o sus proveedores de datos; (2) no esta permitido copiarla o distribuirla; y (3) no se garantiza que sea exacta, completa u oportuna. Ni Morningstar ni sus proveedores de datos son responsables de las pérdidas que pudieran
surgir por el uso de esta informacion

Documento dirigido solo a inversores y distribuidores segiin a Directiva 2004/39/EC, “MIFID", no puede distribuirse al publico en general ni a “personas estadounidenses”. Suscripciones segin Gltimos Folletos
Informativos Completos y Documentos de Datos Fundamentales (KIID), informes anual y semestral y estatutos, que se _pueden obtener sin cargo en el domicilio social de las IICs o representante autorizado. La inversion en los Fondos y los
ingresos obtenidos pueden aumentar o disminuir. Fondos sin rentabilidad garantizada. Los datos no tienen en cuenta comisiones ni costes de emision o reembolso. Este no oferta de compra ni proposicion de venta en
cualquier pais donde pudiera considerarse ilegal. Amundi no podra considerarse de ninguna forma responsable de ninguna decisién tomada o inversion realizada en base a la informacion contenida en este material. No constituye anuncio
publico ni asesoramiento para inversiones. Informacion obtenida de fuentes consideradas veraces y fiables, considerada correcta a Junio 2016. Amundi Iberia SGIIC, SA no asume responsabilidad sobre su contenido. Amundi Funds Sicav y
First Eagle Amundi International Fund, IICs de derecho Lt és, registro de IIC de CNMV n° 61 y 111 respectivamente. Fondos franceses registrados en CNMV: Amundi Patrimoine: 1165, CPR Silver Age: 1204; Amundi
Rendement Plus: 1378; SG Oblig. Corporate 1-3: 757; Amundi 3 M: 1134; Amundi Tréso 6 Mois: 1150, Amundi Tréso 12 Mois: 1145; Amundi Tréso Corporate: 1136 . FI fondo de derecho espafiol registrado en CNMV con n° 191. Best

Amundi

Manager Selection: 4312. Amundi Iberia SGIIC, SA, comercializador principal en Espafia y Entidad Gestora, supervisada por CNMV, inscrita en CNMV con el n° 31.
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Comunicacign de carécter publctario de Amund beria S.G.1I.C. S.A, a los efectos de Ias normas de conducta aplcables  los sevios de inversién en Espana, con fines meramente informativos y

En
preparacion se han adoptado las medidas razonables para que la informacion resulte suficiente y se presente de forma c: a sus destinatari probables. Amund Iberia S.G.11C. S A, no asume respansabiidad én caso
e a informacion sea accesible a quienes no han sido consideradas como receptores probables e la misma al filempo de Su preparacion y difusion.
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