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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

Al Consejo de Administracién de AMUNDI IBERIA, S.G.I.I.C., S.A.U., Sociedad Gestora de BEST
MANAGER SELECTION, FONDO DE INVERSION:

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de BEST MANAGER SELECTION, FONDO DE INVERSION, (el

" Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2018, |a cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado
en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2018, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad
con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en |a
nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el
mismo.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacién con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditorfa de las cuentas anuales en Espafia segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditorfa de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria gue hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinién.

Domicilio Social: C/Raimundo Ferndndez Villaverde, 65, 28003 Madrid -Inscrita en el Registro Mer cantil de Madrid, lomo 9.364 general, 8.130 de la seccion 3 del Libro de Sociedades, folio 68, hoja n® 87.690-1,
inscripcion 1, Madrid 9 de Marzo de 1.989. A member firm of Ernst & Young Global | irnited.
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Aspectos mds relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditorfa son aguellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditorfa
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditorfa de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y
no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Existencia y valoracién de la cartera de inversiones financieras

Descripcidn

Nuestra
respuesta

De acuerdo con los descrito en la Nota 1 de la memoria adjunta, el objeto social del
Fondo es la captacién de fondos del publico para gestionarlos e invertirlos en
instrumentos financieros, en los que estd fundamentalmente invertido su patrimonio
(ver Nota 6). Las politicas contables aplicables a la cartera de inversiones financieras
se describen en la nota 3.d de la memoria adjunta.

Identificamos esta &rea como cuestién clave de nuestra auditoria del Fondo por la
repercusién que la valoracién de la cartera de inversiones financieras tiene en su
Patrimonio y, por tanto, en el célculo diario del valor liquidativo del mismo.

Como parte de nuestra auditorfa, hemos obtenido un entendimiento y evaluado los
procedimientos de control interno implantados por la Sociedad Gestora del Fondo en
relacién con la existencia y valoracién de la cartera de inversiones financieras.
Adicionalmente, hemos realizado procedimientos de auditorfa sustantivos, entre los
gue destacan los siguientes:

Hemos obtenido las confirmaciones de la entidad depositaria, sociedades
gestoras o contrapartes, segun la naturaleza del instrumento financiero, para
comprobar la existencia de la totalidad de las posiciones incluidas en la cartera
de inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de 2018, cotejdndolas
con los registros del Fondo.

Hemos comprobado la valoracién de la totalidad de la cartera de inversiones
financieras, mediante el cotejo de los precios utilizados por la Sociedad Gestora
del Fondo y los valores contabilizados por el Fondo, con precios obtenidos de
fuentes externas o con datos observahles de mercado.

Otras cuestiones

Con fecha 26 de abril de 2018 otros auditores emitieron su informe de auditoria acerca de las
cuentas anuales del ejercicio 2017 en el que expresaron una opinion favorable.

Otra informacién: Informe de gestién

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2018, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no forma
parte integrante de las cuentas anuales.

A member [irm of Ernst & Young Global Limited
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Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacion distinta de la
obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e
informar de si el contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa que
resulta de aplicacién. Si, baséndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos gue existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2018 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa gue resulta de aplicacién.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacion con las
cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen |la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de
los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable
a la entidad en Espafia, que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno gue
consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de incorreccion material,
debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son
responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segln corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto silos
administradores de la Sociedad Gestora del Fondo tienen intencién de liquidar la el Fondo o de cesar
sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en refacién con la auditoria de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditorfa que
contiene nuestra opinién.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman basdndose en las
cuentas anuales.

A member firm of Ernsl & Young Global Limited
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Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida
a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditorfa para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditorfa suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es
més elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya gue el fraude
puede implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditorfa con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria gue sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno del Fondo.

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores de
la Sociedad Gestora del Fendo.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la
evidencia de auditorfa obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material
relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la
capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que
existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe
de auditoria sobre la correspondiente informacidn revelada en las cuentas anuales o, si
dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemaos una opinién modificada. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe
de auditorfa. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser |a causa de que el
Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales,
incluida la informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y
hechos subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de |la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditorfa planificados y los hallazgos
significativos de la auditorfa, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la
auditorfa de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos
considerados mas significativos.

A member firm ol Ernst & Young Global Limited
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Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditorfa salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestién.

ERNST & YOUNG, S.L.
(Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
de Cuentas con el N® S0530)

AUDITORES e

INSTITUTO DE CENSORES |URADDS
0E CUENTAS DE ESPANA

José Carlos Herndndez Barrasus
(Inscrito en el Registro Oficial de Auditores
de Cuentas con el N® 17469)

ERNST & YOUNG, S.L,

2019  Num. 01/19/03075

96,00 EUR
SELLO CORPORATIVO:

Informe de auditoria de cuentas sujeto
a la normativa de auditoria de cuentas
espanola o internacional

29 de abr” de 2019 ........................

A member firm of Ernst & Young Global Limited
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Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales terminados a 31 de
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CLASE 87

BEST MANAGER SELECTION,
FONDO DE INVERSION

Cuentas de Pérdidas y Ganancias
para los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolscs
Comisiones retrocedidas a la .1.C.
Otros gastos de explotacion
Comision de gestion
Comisién depositario
Otros
Excesos de provisiones

A1) RESULTADO DE EXPLOTACION

Ingresos financieros

Gastos financieros

Variacién del valor razonable de instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados
Otros

Diferencias de cambio

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros
Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operacionses de la cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados

Otros
A.2.) RESULTADO FINANCIERO

A.3.) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre beneficios

A.4.) RESULTADO DEL EJERCICIO

ONB602791

Euros

Nota 2018 2017
37.932,10 76.595,28
(915.984,96) (1.009.315,19)
9 (891.817,85) (929.855,86)
9 (21.470,96) (65.801,94)
(2.696,15) (13.657,39)
(878.052,86) (932.719,91)
41.717,64 20.179,45
(969,78) (62,55)
(3.257.463,65) 937.852,31
(294.183,52) 91.558,78
(2.963.280,13) 846.293,53
(19.084,45) (37.638,57)
(1.935.007,34) 4.270.920,34
18.267,71 224.831,63
(1.130.022,13) 2.648.112,25
(823.252,92) 1.397.976,46
(5.170.807,58) 5.191.250,98
(6.048.860,44) 4.258.531,07
11 - (19.225,22)
(6.048.860,44) 4.239.305,85
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CLASE 8.

BEST MANAGER SELECTION,
FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto para los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES A LOS
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE

Euros
2018 2017
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (6.048.860,44) 4,239.305,85
Total ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto atribuido a participes
y accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias -
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (6.048.860,44) __ 4.239.305,85

B) ESTADOS TOTALES DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A
LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE

Euros
Resultados de
sjercicios Resultado del
Participes Reservas anteriores ejercicio Total

A. SALDO al 31 de diciembre de 2016 67.984.386,84 910.604,20 (2.935.995,95) 422.365,18 66.381.360,27
|. Total ingresos y gastos reconocidos - - - 4.239.305,85 4.239.305,85
II. Operaciones con participes

1. Suscripciones 13.141.669,80 - - # 13.141.659,80

2, (-) Reembolsos {13.088.531,95) = - - (13.088,531,95)
ill. Otras variaciones del patrimonio neto.

Distribucion del resultado ejercicio 2016 422.365,18 - . (422.365,18)
B. SALDO al 31 de diciembre de 2017 68.459.879,87 910.604,20 (2.935.995,95) 4.239,305,85 70.673.793,97
|. Total ingresos y gastos reconocidos - - - (6.048.860,44)  (6.048.860,44)
II. Operaciones con partfcipes

1. Suscripciones 10.820.441,42 - - . 10.820.441,42

2. (- ) Reembolsos (22.678.542,32) - @ - (22.678.542,32)
I1l. Otras variaciones del patrimonio neto.

Distribucién del resultade ejercicio 2017 4.239.305,85 ¢ - (4.239.305,85)
C. SALDO al 31 de diciembre de 2018 60.841.084,82 910.604,20 (2.935.995,95) (6.048.860,44) 52.766.832,63
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CLASE 82

BEST MANAGER SELECTION,
FONDO DE INVERSION

Memoria de las Cuentas Anuales
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018

1 NATURALEZA Y ACTIVIDADES PRINCIPALES

Best Manager Selection, Fondo de Inversion (en adelante “el Fondo”) se constituy en Espana el 18
de enero de 2011. Tiene su domicilio social en Paseo de la Castellana, 1 - 28046 Madrid.

La normativa basica del Fondo se recoge en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre de Instituciones de
Inversion Colectiva (modificada por la Ley 31/2011, de 4 de octubre y por la Ley 22/2014 de 12 de
noviembre), en el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, de aplicacién a partir del 21 de julio de 2012
(modificado por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de
octubre), que desarrolla la anterior Ley, asi como en las circulares emitidas por la Comision Nacional
del Mercado de Valores que regulan las Instituciones de Inversién Colectiva y restante normativa
aplicable.

El Fondo esta inscrito con el nimero 4312 en el Registro Administrativo especifico de la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

El Fondo tiene por objeto social exclusivo la captacién de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre
que el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a
disposicién del ptblico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

La normativa vigente regula, entre otros, los siguientes aspectos:
° Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3 millones de euros.

® Mantenimiento de un porcentaje minimo del 1% de sus activos liquidos en efectivo o en cuenta
corriente en el banco depositario o en adquisiciones temporales de activos a un dia de valores
de Deuda Publica.

e Inversion en valores negociables e instrumentos financieros, admitidos a cotizacion en bolsas
de valores o en otros mercados o sistemas organizados de negociacién, cualquiera que sea el
Estado en que se encuentren radicados, que cumplan los requisitos indicados en la legislacion
vigente. Del mismo modo podran invertir en depdsitos bancarios, acciones y participaciones
de otras I.I.C., instrumentos financieros derivados, instrumentos del mercado monetario y
valores no cotizados.

° Las inversiones en instrumentos financieros detivados estén reguladas por el articulo 52 del
Real Decreto 1082/2012, donde se establecen determinados limites para la utilizacion de estos
instrumentos y por la Orden EHA 888/2008 de 27 de marzo, sobre operaciones de las
instituciones de inversién colectiva de carécter financiero con instrumentos financieros
derivados.
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BEST MANAGER SELECTION,
FONDO DE INVERSION

Memoria de las Cuentas Anuales
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018

° Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracion de inversiones.

° Obligacién de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositaria.

’ Nimero de participes no podra ser inferior a 100.

° Obligacién de remitir los estados de informacién reservada que se citan en la Norma 21% dela
Circular 3/2008 a la Comisién Nacional del Mercado de Valores en el plazo indicado en dicha
Norma.

° Régimen especial de tributacion.

La gestién y administracion del Fondo esta encomendada a Amundi lberia, S.G.L.I.C., S.A.U., inscrito
con el ndmero 31 en el Registro Administrativo de las Sociedades Gestoras de Instituciones de
Inversién Colectiva, con domicilio en Paseo de la Castellana, 1 — 28046 Madrid.

Los valores se encuentran depositados en Santander Securities Services, S.A.,, inscrita con el nimero
238 en el Registro Administrativo de Entidades Depositarias de Instituciones de inversién Colectiva,
con domicilio social en Avenida de Cantabria s/n - 28660 Boadilla del Monte (MADRID), siendo dicha
entidad la depositaria del Fondo.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
a) Imagen fiel

La imagen fiel resulta de la aplicacién de las disposiciones legales en materia contable, sin que, a juicio
de la Sociedad Gestora, resulte necesario incluir informaciones complementarias.

Las Cuentas Anuales adjuntas se han obtenido de los registros contables del Fondo y han sido
formuladas de acuerdo con los principios contables y normas de valoracion contenidos en la Circular
3/2008, de 11 de septiembre de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, con el objeto de mostrar
la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2018 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en dicha fecha.

Las Cuentas Anuales del ejercicio han sido formuladas por el Consejo de Administracion de la
Sociedad Gestora, y se someteran a la aprobacién del Accionista Unico de la misma, estimandose que
seran aprobadas sin ningin cambio significativo.

Las cifras incluidas en las Cuentas Anuales estan expresadas en euros con dos decimales, salvo que
se indique lo contrario.
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b) Principios contables

Para la elaboracién de estas Cuentas Anuales se han seguido los principios y criterios contables y de
clasificacién recogidos fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de la Comision Nacional del Mercado
de Valores y sus sucesivas modificaciones. Los principios més significativos se describen en la Nota
3. No existe ninguin principio contable de aplicacion obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre
estas Cuentas Anuales, se haya dejado de aplicar.

c) Utilizacién de juicios y estimaciones en la elaboracién de los estados financieros

En la preparacion de las Cuentas Anuales del Fondo, los Administradores de la Sociedad Gestora han
tenido que realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacién de las politicas
contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en la fecha
de emisién de las presentes Cuentas Anuales.

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia histérica y en otros factores
diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y cuyos resultados
constituyen la base para establecer los juicios saobre el valor contable de los activos y pasivos que no
son facilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones y las asunciones son revisadas
de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente a las estimaciones y asunciones podria
conducir a resultados que podrian requerir ajuste de valores de los activos y pasivos afectados. Si
como consecuencia de estas revisiones o de hechos futuros se produjese un cambio en dichas
estimaciones, su efecto se registraria en la cuenta de pérdidas y ganancias de ese perfodo y de
periodos sucesivos.

Las estimaciones mas significativas utilizadas en la preparacién de estas Cuentas Anuales se refieren
a

° Las pérdidas por deterioro de activos financieros (Nota 3.d).

° El valor razonable de determinados activos financieros no cotizados en mercados secundarios
oficiales (Nota 3.d).

d) Comparacién de la informacion

A efectos de comparar la informacién del ejercicio anual cerrado el 31 de diciembre de 2018 con la del
afio anterior, se adjuntan las cifras del ejercicio 2017 en el balance de situacion, cuenta de pérdidas y
ganancias y en el estado de cambios en el patrimonio neto. Las cifras relativas al ejercicio 2017
contenidas en estas Cuentas Anuales se presentan Unicamente a efectos comparativos.
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3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

Los principales principios contables aplicados en la elaboracion de estas Cuentas Anuales son los
siguientes:

a) Empresa en funcionamiento.

El Consejo de Administracion de Amundi Iberia, S.G.I.I.C., S.A.U. ha considerado que la gestion del
Fondo continuard en un futuro previsible, por lo que la aplicacién de los principios y criterios contables
no tiene como el propésito de determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmisién global
o parcial, ni el importe resultante en caso de su liquidacién total.

No obstante, dada la naturaleza especifica del Fondo y su cardcter abierto, las normas contables
tendran como finalidad la determinacién del valor liquidativo de las participaciones.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con el principio
de devengo, con independencia de la fecha de su cobro o pago. '

En aplicacién de este criterio y a efectos del célculo del valor liquidativo, las periodificaciones de
ingresos y gastos se realizan diariamente como sigue:

° Los intereses activos de las inversiones financieras se periodifican de acuerdo con la tasa
interna de reniabilidad de las operaciones.

° Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha
que declare el derecho a percibirlos.

o El resto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo largo del
mismo.

La periodificacién de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros se efectua,
cualquiera gue sea su clase, mediante adeudo en la cuenta de activo “Intereses de la Cartera de
Inversién” y abono simulténeo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

c) Deudores
La valoracién inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de

la transaccién, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de
transaccion que les sean directamente atribuibles.
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Mientras la valoracién posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un afio, se
valoran por su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos
de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del
reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro asi como su reversion se reconocen como
un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos financieros se reconocen en el balance de situacion cuando el Fondo se convierte en una
parte obligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

Los activos financieros se clasifican en:

Valores representativos de deuda.

Instrumentos de patrimonio.

° Instituciones de Inversion colectiva.
° Dep0sitos en Entidades de Crédito.
° Instrumentos derivados.

° Otros.

Clasificacion

Los activos financieros en los que invierte el Fondo, se clasifican, a efectos de su valoracion como
“Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de Pérdidas y Ganancias”.

Los titulos que componen la cartera de inversiones financieras se contabilizan inicialmente de acuerdo
con los siguientes criterios:

Valoracion inicial

s Los activos financieros integrantes de la cartera del Fondo se valoraran inicialmente por su
valor razonable. Este valor razonable es, salvo evidencia en contrario, el precio de la
transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

-8-
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De esta valoracién inicial se excluyen los intereses por aplazamiento de pago, que se entiende
que se devengan aun cuando no figuran expresamente en el contrato y en cuyo caso, se
consideran como tipo de interés el de mercado.

En la valoracion inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la dltima
liquidacién y no vencidos o “cupén corrido”, se registran en la cuenta de cartera de inversiones
financieras “Intereses de la Cartera de Inversién” del activo del balance de situacion,
cancelandose en el momento del vencimiento de dicho cupon.

El importe de los derechos de suscripcion y similares que, en su caso, se hubiesen adquirido,
forman parte de la valoracion inicial.

Las inversiones en moneda extranjera se contabilizan al tipo de cambio vigente a la fecha de
adquisicion de los titulos.

En su caso, los contratos de futuros y las operaciones de compra - venta a plazo se registran
en el momento de su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento
del contrato segln corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal
comprometido. Los fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo
del balance “Depdsitos de garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros depdsitos
de Garantia” en el epigrafe de “Deudores”. Los intereses de estos fondos depositados se
periodifican diariamente segin la tasa interna de rentabilidad. El valor razonable de los valores
aportados en garantia por el Fondo se registra en cuentas de orden, en la rdbrica “Valores
aportados como garantia”.

En su caso, las opciones y warrants, en su caso, sobre valores se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o del vencimiento del contrato, en
la rubrica correspondiente de las cuentas de orden, por el importe nominal comprometido. En
caso de que el Fondo aporte valores y efectivo en concepto de garantia se le da el mismo
tratamiento contable que en el caso de los contratos de futuros. Los fondos depositados en
concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance en la partida de “Deudores”. Las
primas por opciones y warrants comprados/ opciones emitidas y warrants vendidos, se reflejan
en la cuenta “Derivados” del activo o del pasivo del balance, respectivamente, en la fecha de
gjecucion de la operacidn.

Las operaciones de permuta financiera, en su caso, se registran en el momento de su
contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en la
ribrica correspondiente de las cuentas de orden, por el importe nominal del contrato. Los
cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se contabilizan utilizando
como contrapartida la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o el pasivo
del balance, segln corresponde.

Q0



" TIMBRE |
| DEL ESTADO |

A

ON6602799

CLASE 87

BEST MANAGER SELECTION,
FONDO DE INVERSION

Memoria de las Cuentas Anuales
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018

Valoracion posterior

Los activos financieros se valoran diariamente a valor razonable, sin deducir los costes de transaccion
en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se producen en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias. Cuando el valor razonable incluya los intereses
explicitos devengados, a efectos de determinar las variaciones en el valor razonable se tienen en
cuenta los saldos de la cuenta “Intereses de la cartera de inversion”. Para la determinacién del valor
razonable de los activos financieros se atiende a las siguientes reglas:

° Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es su valor de mercado considerado
como tal en que resulte de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, e
inmediato habil anterior, o el cambio medio prevalorado si no existiera precio oficial de cierre.

° Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en
un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente.
Cuando no estén disponibles precios de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el
precio de la transaccién mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en
las circunstancias econdmicas desde el momento de la transaccion. En este caso, el valor
razonable refleja ese cambio en las condiciones. En caso de que no exista mercado activo se
aplican técnicas de valoracion que son de general aceptacion y que utilizan en la mayor medida
posible datos observables de mercado en particular la situacién actual de tipo de interés y el
riesgo de crédito del emisor.

o Valores no admitidos aun a cotizacion: en su caso, su valor razonable se estima mediante los
cambios que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes
de emisiones anteriores, teniendo en cuenta las diferencias que puedan existir en sus derechos
econémicos.

° Depdsitos en entidades de crédito: en su caso, su valor razonable se calcula de acuerdo al
precio que iguale la tasa interna de rentabilidad de la inversién a los tipos de mercado vigentes
en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como por ejemplo las Condiciones
de cancelacion anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

° Para las acciones o participaciones de otras instituciones de inversion colectiva, el valor
razonable se calcula en funcién del Gltimo valor liquidativo publicado el dia de la valoracion.

° Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de cierre publicado por el
Banco Central Europeo.

-10 -
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° Instrumentos financieros derivados: en su caso, se valoran por su valor razonable, el valor
razonable es el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En caso
de que no exista un mercado suficientemente liquido, o se trate de instrumentos detivados no
negociados en mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran
mediante la aplicacién de métodos o modelos de valoracién adecuados y reconocidos que
deberan cumplir con los requisitos y condiciones especificas establecidas en la normativa de
instituciones de inversion colectiva relativa a sus operaciones con instrumentos derivados.

Cancelacion

Los activos financieros, se dan de baja del balance del Fondo, cuando han expirado o se han cedido
los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que se
hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, o aun no
existiendo transmisién ni retencién sustancial de éstos, se transmita el control del activo financiero.

En todo caso se dan de baja enire otros:

a) Los activos financieros vendidos en firme o incondicionalmente.

b) Las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable en la fecha de
recomptra.

c) Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion, con cargo

a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando el activo financiero se da de baja de acuerdo a las letras a) y b) anteriores, la diferencia entre
la contraprestacion recibida bruta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier
nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero,
determina la ganancia o la pérdida surgida al dar de baja dicho activo, y formara parte del resultado
del ejercicio en que esta se produce.

El Fondo no da de baja los activos financieros en las cesiones en las que retiene sustancialmente los
riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, tales como:

a) Las ventas de activos financieros con pacto de recompra a un precio fijo o al precio de venta
mds un interés.

b) Los activos financieros prestados en el marco de un préstamo de valores en los que el
prestatario tenga la obligacién de devolver los mismos activos, otros sustancialmente iguales,
u otros similares que tengan idéntico valor razonable.

c) Los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia financiera, a menos
que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los activos en
garantia en cuyo caso se daran de baja.

-1 -
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En los casos a) y b) el Fondo reconoce un pasivo por la contraprestacion recibida.

En los casos b) y c) el Fondo reconoce en las “Cuentas de orden” del balance el valor razonable de los
activos prestados o cedidos en garantia.

Deterioro

El Fondo efectuara diariamente las correcciones valorativas necesarias siempre que exista evidencia
objetiva de que el valor del activo se ha deteriorado y se dé una reduccion o retraso en los flujos de
efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor.

Las pérdidas por deterioro se calculan teniendo en cuenta los flujos de efectivo futuros estimados,
descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones
valorativas por deterioro asi como su reversién se reconocen como un gasto o un ingreso en la cuenta
de pérdidas y ganancias.

e) Adquisicion temporal de activos

En su caso, la adquisicién temporal de activos es una operacion que, a efectos contables, se entiende
que nace el dia de su desembolso y vence el dia en que se resuelve el citado pacto. Se entiende que
vencen a la vista las adquisiciones temporales cuya recompra debe necesariamente realizarse, pero
puede exigirse opcionalmente a lo largo de un periodo de tiempo.

Estas operaciones se contabilizan por el importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo del
balance. La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se periodifica, de acuerdo con el
tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable que surjan diariamente en la adquisicién temporal de activos se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el epigrafe “Variacién de valor razonable en
instrumentos financieros”.

f) Contratos de futuros, operaciones de compra - venta a plazo y operaciones de permuta
financiera

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos
se reflejan en pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobro o
diferencias negativas se registran en la cuenta “Resultado por operaciones con derivados” o “Variacion
del valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segin los cambios
de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta “Derivados”, de la cartera
interior o exterior del activo o el pasivo del balance, seguin corresponda.

En aquellos casos en que el contrato presenta una liquidacion diaria, las correspondientes diferencias
se contabilizan en la cuenta “Resultados por operaciones con derivados”.

-12-
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9) Opciones y Warranis

En su caso, las primas por opciones y warrants comprados/ opciones emitidas o warrants vendidos se
registran en la cuenta de “Derivados” del activo/pasivo del Balance, respectivamente, en la fecha de
ejecucion de la operacién. Las diferencias que surjan como consecuencia del cambio de valor de los
contratos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias, de la siguiente forma: los pagos o
diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran en la cuenta “Resultado de
operaciones con derivados”, o “Variacion de valor razonable en instrumentos financieros, por
operaciones con derivados”, segun los cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como
contrapartida la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo del balance,
segun corresponda.

En caso de operaciones sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoracidan
inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, que no podria superar el valor razonable
del activo subyacente. Se excluye de esta regla las operaciones que se liquidan por diferencias. En
caso, de adquisicién, sin embargo la valoracién inicial no puede superar el valor razonable del activo
subyacente, registrandose la diferencia como pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

h) Moneda extranjera
La moneda funcional y de presentacion del Fondo es el euro.

Se consideran como partidas monetarias del Fondo la tesoreria, los valores representativos de deuda
y los débitos y créditos ajenos a la cartera de instrumentos financieros.

Se consideran como partidas no monetarias aquellas no incluidas en el apartado anterior, entre ellas
los instrumentos financieros derivados y los instrumentos de patrimonio.

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de cierre publicado
por el Banco Central Europeo. Las diferencias que se producen respecto al cambio historico se
registran de la siguiente forma:

° Las partidas monetarias y las partidas no monetarias que formen parte de la cartera de
instrumentos financieros se valoran, al tipo de cambio de contado de la fecha de valoracion, o
en su defecto, del Ultimo dia habil anterior a esa fecha.

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria y débitos y créditos, las diferencias de
cambio, tanto positivas como negativas, que se originen en este proceso, se reconocen en la
cuenta de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe “Diferencias de cambio”.

. Para el resto de partidas monetarias y las partidas no monetarias que formen parte de la cartera

de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.
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° Las partidas no monetarias no recogidas anteriormente se valoran aplicando el tipo de cambio
de la fecha de registro inicial.

i) Pasivos financieros

Los pasivos financieros se reconocen en el balance del Fondo cuando éste se convierte en una parte
obligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fondo se clasifican como pasivos
financieros, en su totalidad o en una de sus partes, siempre que de acuerdo con su realidad econdémica
supongan para el Fondo una obligacién contractual, directa o indirecta, de entregar efectivo u otro
activo financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones
potencialmente desfavorables. También se consideran pasivos financieros las solicitudes de
suscripcion pendientes de asignar participaciones y los saldos acreedores por ecualizaciéon de
comisiones.

Clasificacidn

Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoracion, como débitos y partidas a pagar,
excepto cuando se trata de instrumentos derivados, financiacién por venta de valores recibidos en
préstamo y pasivos surgidos por la venta en firme tanto de activos adquiridos temporalmente como de
activos aportados en garantfa al Fondo, que se consideran como pasivos financieros a valor razonable
con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Valoracidn inicial y posterior

° Débitos y partidas a pagar: se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia
en contrario, serd el precio de la transaccion, que equivaldra al valor razonable de la
contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles.

La valoracién posterior se realiza a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interes
efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo
inferior a un afio, se pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no
actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

° Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: La
valoracién inicial y postetior de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza de acuerdo a
los criterios sefialados para los activos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas
y ganancias (Ver apartado d) de esta Nota).
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En el caso particular de financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos
surgidos por venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en
garantia, se atiende al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la
devolucion del préstamo o restitucion de los activos adquiridos temporalmente o aportados en
garantia.

Cancelacidn

El Fondo da de baja un pasivo financiero cuando la obligacién se ha extinguido. La diferencia entre el
valor en libros del pasivo financiero o de la parte del mismo que se haya dado de baja y la
contraprestacién pagada incluidos los costes de transaccién atribuibles y en la que se recoge asimismo
cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, se reconoce en la cuenta de pérdidas
y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

) Valor liquidativo

El valor liquidativo de las participaciones en el Fondo se calcula diariamente, y es el resultado de dividir
el patrimonio, determinado segln las normas establecidas en la Circular 6/2008 de la Comision
Nacional del Mercado de Valores y en el articulo 78 del Real Decreto 1082/2012, de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, entre el nimero de participaciones en circulacion a la fecha de
calculo.

k) Suscripciones y reembolsos

Se contabilizan por el importe efectivamente suscrito o reembolsado con cargo o abono a,
respectivamente, al de epigrafe “Participes” de pasivo del balance de situacion del Fondo.

El precio de las participaciones seré el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de solicitud del
interesado, determindndose de este modo tanto el nimero de participaciones suscritas o reembolsadas
como el efectivo a rembolsar en su caso.

En el periodo que media entre la solicitud y la determinacion efectiva del precio de las participacicnes,
el importe solicitado se registra en el capitulo “Deudores por suscripcion de participaciones” del Activo
del balance de situacién del Fondo, o en su caso en “Otros acreedores” del pasivo del balance de
situacion del Fondo.

Una vez finalizado el ejercicio econémico, el resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida,

y que no vaya a ser distribuido en dividendos en caso de beneficios, se imputa al saldo de la cuenta
“Participes” del patrimonio del Fondo.
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1) Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera en general como un gasto a reconocer en la cuenta de
pérdidas y ganancias, y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o
ingreso por el impuesto diferido. El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el
Fondo como consecuencia de las liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios una vez
consideradas las deducciones, otras ventajas fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente
y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a
cuenta. El gasto o ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelacion
de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias originadas
por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles (que dan lugar a mayores cantidades a pagar o menos cantidades a devolver
por el impuesto en ejercicios futuros) dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las
diferencias temporarias deducibles (que dan lugar a menores cantidades a pagar o mayores cantidades
a devolver por el impuesto en ejercicios futuros) y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que
quedan pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto diferido.

La Circular 3/2008 de 11 de septiembre, en su Norma 177, establece que los pasivos por impuesto
diferido se reconocen siempre; por el contrario, los activos por impuesto diferido solo se reconocen en
la medida en que resulte probable que el Fondo disponga de ganancias fiscales futuras que permitan
la aplicacién de estos activos. Los derechos a compensar en ejercicios posteriores las pérdidas fiscales
no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtin caso, y sélo se reconocen
mediante la compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genera resultados positivos. Esta
compensacién, cuando aplica, se realiza diariamente y se calcula aplicando el tipo de gravamen a las
pérdidas fiscales compensables. En cualquier caso las pérdidas fiscales que puedan compensarse se
registran en las cuentas de orden.

Asimismo y a efectos de calcular el valor liquidativo, de cada participacion, se realiza diariamente la
provision para el Impuesto sobre beneficios.

4. RIESGO ASOCIADO A LA OPERATIVA CON INSTRUMENTOS FINANGIEROS

El riesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la Sociedad Gestora
a través de un proceso de identificacion, medicion y seguimiento continuo, verificando el cumplimiento
de determinados Iimites y controles. Este proceso es critico para la continuidad de las operaciones del
Fondo. La politica de inversién del Fondo, asi como la descripcion de los principales riesgos asociados,
se describen en el folleto registrado y a disposicion del publico en los registros habilitados al efecto en
la C.N.M.V.
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El Fondo esté expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interes, de precio
y de tipo de cambio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez derivados de la operativa con instrumentos
financieros que mantiene en su cartera. En este sentido, el Real Decreio 1082/2012, de 13 de julio,
establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y que son controlados por
la Sociedad Gestora del Fondo. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los
gue esta sujeto el Fondo:

o Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una tnica lIC, no podra superar el 20%
del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversién se base en la inversién en un unico
fondo. Asimismo, la inversidn total en [IC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, no podré superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

° Limite general a la inversidn en valores cotizados

a)

La inversidn en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor
no podra superar el 5% del patrimonio del Fondo. Este |limite quedara ampliado al 10%
siempre que la inversién en los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40%
del patrimonic del Fondo.

Quedara ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o
avalados por un Estado miembro de la Unién Europea una comunidad autonoma, una
entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier
otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia
especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia.

Asimismo, la entidad gestora debera realizar un anélisis exhaustivo de dicha emision
con el fin de acreditar dicha solvencia. Para poder invertir hasta el 100% de su
patrimonio en dichos valores, serd necesario que se diversifique, al menos, en seis
emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emisién no supere el
30% del activo.

Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio.

Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por
entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién Europea,
cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los
compromisos de la emisién y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso
del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El
total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del
5% no podra superar el 80% del patrimonio del Fondo.
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o Limite general a la inversion en derivados

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no
podré superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera
cualquier obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos
financieros derivados, entre los que se incluirdn las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningun caso podran superar el 10% del
patrimonio del Fondo.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con
cardcter general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas
limitaciones.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
financieros, obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por
activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision y queden afectados de
forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que el Fondo tenga en
dicha entidad no podran superar el 35% de patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
financieros y depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% de
patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo econdmico se consideran un
(inico emisor.

° Limites a la inversidon en valores no cotizados

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrén presentar ninguna limitacion a su libre
transmisién. Queda prohibida la inversién del Fondo en valores no cotizados emitidos por
entidades pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra
tener invertido mas del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma
entidad. lgualmente, no podra tener més del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos
o avalados a entidades pertenecientes a un mismo grupo.

Se autoriza la inversién, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

o Acciones y participaciones, cuando sea transmisibles, de 1IC no autorizados conforme
a la Directiva 2009/65/CE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

o Acciones y participaciones de 1IC de inversion libre y de 1IC de IIC de inversion libre
espafolas.
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o Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de Entidades de Capital
Riesgo reguladas en la Ley 22/2014.

° Depdsitos en entidades de crédito con vencimiento superior a 12 meses con ciertas
limitaciones.
° Coeficiente de liquidez

El Fondo deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado
sobre el promedio mensual del Fondo.

o Obligaciones frente a terceros

El Fondo podrd endeudarse hasta el Iimite conjunto del 10% de su activo para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un
mes, o por adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la
C.N.M.V. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contrafdos en la compra de
activos financieros en el periodo de liquidacion de la operacién que establezca el mercado
donde se hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los gue se expone el Fondo que,
en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

4.1. Riesgo de mercado

Este riesgo comprende los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas de los tipos de interés
de los activos y pasivos, de los tipos de cambio en los que estan denominadas las masas patrimoniales
y de los precios de mercado de los instrumentos financieros.

4.1.1. Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés deriva de la posibilidad de que cambios en los tipos de interés afecten a los
cash flows o al valor razonable de los instrumentos financieros. Los gestores del Fondo tienen
establecidos |imites y controles para gestionar dicho riesgo.

4.1.2. Riesgo de tipo de cambio

El riesgo por tipo de cambio es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero varie debido a
cambios en los tipos de cambio. El Fondo invierte en activos financieros y otras inversiones que estan
denominadas en monedas distintas de la moneda funcional establecida (euro). Por ello, el valor de los
activos del Fondo puede ser afectado favorablemente o desfavorablemente por las fluctuaciones de
los tipos de cambio.
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4.1.3. Riesgo de precio

Este riesgo se define como aquel que surge como consecuencia de cambios en los precios de
mercado, provocados bien por factores especificos del propio instrumento financiero o bien por factores
que afecten a todos los instrumentos negociados en el mercado.

El Fondo mide periédicamente el riesgo de las posiciones que mantiene en su cartera de inversiones
financieras a través de la metodologia VaR (Value at Risk), que expresa la pérdida maxima esperada
para un horizonte temporal concreto determinado sobre la base del comportamiento histérico de un
valor o cartera.

4.2. Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos liquidos, o para poder
acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo
momento a sus obligaciones de pago (principalmente por reembolsos solicitados).

La Sociedad Gestora dispone de una politica expresa de control de la liquidez global de la cartera del
Fondo que controla la profundidad de los mercados, de manera que permite planificar la venta de
posiciones de forma gradual y ordenada, garantizando la capacidad del mismo para responder con
rapidez a los requerimientos de sus participes.

Adicionalmente, el Fondo debe cumplir un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio.
Dicho coeficiente se calcula sobre el promedio mensual de saldos diarios del patrimonio del Fondo y
se ha de materializar en efectivo, en depdsitos o cuentas a la vista en el depositario o en la otra entidad
de crédito si el depositario no tiene esa consideracion, o en compraventas con pacto de recompra a un
dia en valores de deuda publica.

4.3. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las obligaciones
contractuales de las contrapartes del Fondo. La politica del Fondo es que las contrapartes sean
entidades de reconocida solvencia.

El Fondo no espera incutrir en pérdidas significativas derivadas del incumplimiento de sus obligaciones
por parte de la contraparte. Dicho riesgo adicionalmente se ve reducido con los limites a la inversion y

concentracion de riesgos antes descritos.

La legislacién vigente establece los requisitos que debe cumplir la cartera del Fondo (concentracion) y
su correlacion con el total de activos.
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El detalle de este capitulo del activo del balance de situacién al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es

como sigue:

Depdsitos de garantia por operaciones de riesgo y compremiso

Deudores por venta de valores
Administraciones Plblicas deudoras
Otros deudores

Euros

2018 2017

433.609,76 266.084,28

548.833,78 -
93.501,19 93.594,69
2.390,11 29.851,64

1.078.334,84 389.530,61

Los saldos deudores por venta de valores a 31 de diciembre de 2018 han sido liquidados en los

primeros dias del mes de enero de 2019.

El capftulo “Depdsitos de garantia por operaciones de riesgo y compromiso’, al 31 de diciembre de
2018 y 2017, recoge los importes cedidos en garantia por posiciones vivas en futuros financieros al

cierre de cada ejercicio.

6. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

La composicién de la cartera de inversiones financieras a 31 de diciembre de 2018 y 2017, es la

siguiente:

Cartera interior
Instituciones de Inversion Colectiva

Cartera exterior
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Derivados

Intereses de la cartera de inversion
Inversiones dudosas, morosas o en litigio

Euros

2018 2017

5.638.453,56 5.784.688,84
5.638.453,56 5.784.688,84

45.101.462,20 64.770.452,16
2.600.408,79 3.032.412,24
42.501.053,41 61.667.226,42
- 70.813,50

50,739.915,76  70.555.141,00

Al 31 de diciembre de 2018 no existen Inversiones consideradas morosas, dudosas o en litigio.
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En los anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2018 y 2017, sin considerar, en su caso, el saldo del epigrafe
“Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion”.

A 31 de diciembre de 2018 y 2017 los valores del Fondo son custodiados por Santander Securities
Services, S.A. (que es la Entidad depositaria legal), no encontrandose pignorados ni cedidos en
garantia de ofras operaciones.

En la Nota 10 se detallan a 31 de diciembre las posiciones mantenidas en contratos derivados.

7. TESORERIA

E| detalle de este capitulo del activo del balance de situacién al 31 de diciembre es como sigue:

Euros
2018 2017
Cuenta en el Depositario (euros) 1.093.557,89 (428.875,48)
Cuenta en el Depositaric (divisa) 619.895,96 155.097,32
Otras cuentas de tesoreria (euros) - 279.610,99
Otras cuentas de tesoreria (divisa) - (5.615,09)
1.713.453,85 217,76

Los saldos en cuentas corrientes son remunerados a los tipos de interés de mercado y son de libre
disposicion por el Fondo.

8. PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de
igual caracteristicas, representadas por certificaciones sin valor nominal y que confieren a sus titulares
un derecho de propiedad sobre el Fondo.

El nimero de participaciones no es limitado y su suscripcion o reembolso dependerén de la demanda
o de la oferta que de las mismas se haga. El precio de suscripcién o reembolso se fija, diariamente, en
funcién del valor liquidativo de la participacién obtenido a partir del patrimonio neto del Fondo de
acuetdo con lo establecido en la Circular 6/2008 de la C.N.M.V. y en el articulo 78 del Real Decreto
1082/2012 de la C.N.M.V.
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El valor liquidativo de cada participacién al 31 de diciembre de 2018 y 2017 se ha obtenido de la
siguiente forma:

Euros
2018 2017
Patrimonic atribuido a participes 52.766.832,63  70.673.793,97
Numero de participacicnes emitidas 78.891,68 95.169,75
Valor liguidativo 671,73 742,61
Namero de participes 838 936

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe
ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion
permanente del nimero minimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 no existen participes que posean una participacién individual
significativa, superior al 20%, de acuerdo con el articulo 31 del Reglamento de Instituciones de

Inversion Colectiva.

9. ACREEDORES

El detalle de este capitulo del pasivo del balance de situacion al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es
comao sigue:

Euros
2018 2017
Operaciones pendientes de liquidar - 59.275,55
Reembolsos pendientes de pago a participes 467.306,40 -
Traspasos pendientes de aplicacion 136.228,04 87.346,59
Administraciones Publicas acreedoras - 19.225,22
Otros 97.178,09 104.677,50

700.712,63 270.524,86

El capitulo de “Acreedores — Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de gestion y
depositarfa pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

El capftulo de “Administraciones Publicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2017 recogia el impuesto
sobre beneficios devengado en el ejercicio.
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Como se sefiala en la Nota 1, la gestion y adminisiracion del Fondo estd encomendada a Amundi
lberia, S.G.L.I1.C., S.A.U. Por este servicio el Fondo paga una comision de gestion del 1,35% anual
sobre el patrimonio del Fondo. Este porcentaje no supera él tipo maximo que se indica en el articulo 5
del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, en el que se fija el 2,25% cuando el calculo se efectia
sobre el valor del patrimonio.

Igualmente, el Fondo periodifica diariamente una comisién de depositaria del 0,03% anual, calculada
sobre el patrimonio del Fondo. El citado Real Decreto establece como tipo maximo aplicable el 0,20%
anual.

El Fondo podra soportar los gastos derivados del servicio de analisis financiero sobre inversiones
incluido en el servicio de intermediacion.

10. CUENTAS DE COMPROMISO

El detalle al 31 de diciembre de las operaciones de derivados es como sigue:

2018 Euros

Valor Nominal
Derivados Divisa Vencimiento razonable comprometido
Compromisos por operaciones largas
Futuro|SUBYACENTE EUR/USD|125000 Ush 18/03/2019  10.678.044,78 10.684.341,37
Futuro|SUBY. TIPO CAMBIO EUR/GBP (CME)|125000 GBP 18/03/2019 3.380.287,15  3.410.284,47
Futuro|DJ STOXX 600 INDEX FUTURE|50 EUR 15/03/2019  2.169.700,00  2.223.450,00

16.237.031,93 16.318.075,84

2017 Euros

Valor Nominal
Derivados Divisa Vencimiento razonable comprometido
Compromisos por operaciones largas
Futuro|SUBYACENTE EUR/USD|125000 usb 19/03/2018 12.575.123,81 12.494.048,63
Futuro|SUBY. TIPC CAMBIO EUR/GBP (CME)|125000 GBP 19/03/2018 _3.387.888,79 _ 3.386.548,99

15.963.012,60 15.880.597,62

Los resultados obtenidos durante el ejercicio 2018 y 2017 por las operaciones con derivados se
encuentran registrados en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta en los epigrafes de “Resultados
por operaciones con derivados”.

-24.



ONG602814

CLASE 82

BEST MANAGER SELECTION,
FONDO DE INVERSION

Memoria de las Cuentas Anuales
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018

1. SITUACION FISCAL

El Fondo est4 acogido al régimen fiscal establecido en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del
Impuesto sobre Sociedades y al resto de la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%.

De acuerdo con la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades
fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al 31 de diciembre de 2018, el
Fondo tiene abiertos a inspeccidn por las autoridades fiscales todos los impuestos principales que le
son de aplicacién de los Gltimos 4 ejercicios. Los Administradores de la Sociedad Gestora no esperan
que, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasivos adicionales de importe significativo.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la
base imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso.

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios”
de la cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su
caso, del efecto de la compensacién de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre
beneficios en el caso de que el Fondo obtenga resultados negativos.

Conforme a las declaraciones del Impuesto de Sociedades presentadas y, sin considerar el calculo
estimado para 2018, el Fondo dispone de las siguientes bases imponibles negativas a compensar
contra eventuales beneficios fiscales futuros:

Ao de origen Euros
2001 1.157.558,51
2002 21.687.763,48
2004 117.692,72
2007 158.718,90
2008 1.859.589,87
2011 802.126,28

25.783.349,76
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12. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el
articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y los artfculos 144 y 145 del Real Decreto
1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés
y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusive del Fondo y a precios
de mercado. Los informes periédicos incluyen, segln lo establecido en la Circular 4/2008 de la
C.N.M.V., y sucesivas modificaciones, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas.
Asimismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas a la Sociedad Gestora, indicando la
naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican las cuentas
que mantiene el Fondo con el Depositario y en los Anexos 1 y |l se recogen las adquisiciones temporales
de activos realizadas con éste, al 31 de diciembre de 2018 y 2017.

13. INFORMACION SOBRE EL MEDIO AMBIENTE

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran minimos, y en todo caso
adecuadamente cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y
estiman que no surgirdn pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. El Fondo no ha incurrido
en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos, durante el ejercicio terminado a
31 de diciembre de 2018 ni del 2017.

Asimismo durante el ejercicio 2018 y 2017, el Fondo, no ha tenido derechos de emisidn de gases de
efecto invernadero.

14, OTRA INFORMACION

Los honorarios de auditoria correspondientes al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2018
y 2017 han ascendido a 3 miles de euros, con independencia del momento de su facturacion.
Asimismo, durante el ejercicio 2018 y 2017 no se ha prestado ningtin otro servicio por la sociedad
auditora ni por otras sociedades vinculadas a ella.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas, y que por
su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva,
los temas relativos a la proteccion del medio ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican
exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.
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15. HECHOS POSTERIORES

Desde el cierre del ejercicio hasta la formulacion por el Consejo de Administracion de la Sociedad
Gestora de estas Cuentas Anuales, no se ha producido ningin hecho significativo digno de mencion.
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Anexo | Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras a 31 de diciembre de 2018

Divisa ISIN Descripcién Euros
EUR ES0116567035 PARTICIPACIONES|CARTESIO X, F! 1.697.415,16
EUR ES0126531039 PARTICIPACIONES|AMUNDI FONDTESORO LP 1.427.981,13
EUR ES0147622031 PARTICIPACIONES|BESTINVER BOLSA FIM ACC 2.512,976,41
EUR ES0165144009 PARTICIPACIONESIMUTUAFONDO ESPANA FI 80,86
Total Cartera Interior - Instituciones de inversién colectiva 5.638.453,56
UsD | US0846707026 | ACCIONES|BERKSHIRE HATHAWAY ING-CL A 2.600.408,79
Total Cartera Exterior - Instrumentos de patrimonio 2.600.408,79
EUR FR0000990038 PARTICIPACIONES|GROUPAMA ASSET MANAGEMEN 3.702.797,23
EUR FRO010584474 PARTICIPACIONES|EDMOND DE ROTHSCHILD SIG 1.969.745,08
EUR FR0010814806 PARTICIPACIONES|TIKEHAU TAUX VARIABLE-A 3.127.778,44
EUR |E0032904330 PARTICIPACIONES|JO HAMBRO EUROPEAN SELEC 1.846.372,55
EUR IEQ033758917 PARTICIPACIONES|MUZINICH FUNDS ENHANCE 1.421.169,98
EUR LU1111643042 PARTICIPACIONES|ELEVA EUROPEAN SEL-I EUR 2.160.014,51
EUR FR0012365013 PARTICIPACIONES|SYCOMORE PARTNERS FUND-| 1.849.1086,56
EUR LU1279334723 PARTICIPACIONES|PICTET - ROBOTICS-HI EUR 1.077.212,60
EUR 1. U0433182507 PARTICIPACIONES|AMUNDI INTERNATIONAL SIC 2.779.118,60
EUR LU0442406616 PARTICIPACIONES|AMUNDI FUNDS GLOBAL INFL 1.686.244,00
EUR LU0650148231 PARTICIPACIONES|PICTET-JAPAN EQTY OPP-HI 1.026.401,07
EUR 110923609035 PARTICIPACIONES|EXANE OVERDRIVE FUND-A E 3.169.485,00
EUR DEOOOA1EQOHRS PARTICIPACIONES|XTRACKER GOLD ETC 2.372.930,52
UsD |EQ0B3CCJC95 PARTICIPACIONES|GUINNESS GLOBAL ENERGY F 870.376,84
UsD |EQ0BB6ZT477 PARTICIPACIONES|NEUB B-SM CAP-INST USD A 1.296.936,21
usD LU0211118053 PARTICIPACIONES]AXA IM FIIS US SHORT DUR 1.397.476,41
ushD LU0278093082 PARTICIPACIONES|VONTOBEL FUND - EMERGING 1.411.054,71
usD LU1315143955 PARTICIPACIONES|UBAM ADAMS US SM CP EQ-| 1.255.637,49
Usb LU0347184235 PARTICIPACIONES|PIONEER US FUNDAMENTAL G 3.212.801,55
UsD LU0755846588 PARTICIPACIONES|AMUNDI EQUITY INDIA SEL- 1.170.880,12
usD LU0926439729 PARTICIPACIONES|VONTOBEL - EM MKT DBT - 2.002.878,84
GBP LUO200083342 PARTICIPACIONES|HENDERSON GART-UK AB RE- 1.675.634,40
Total Cartera Exterior - Instituciones de inversién colectiva 42.501.053,41
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Anexo |l Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras a 31 de diciembre de 2017

R

Divisa ISIN Descripcion Euros
EUR ES0147622031 PARTICIPACIONES|BESTINVER BOLSA FIM ACC 3.347.786,29
EUR ES0165144009 PARTICIPACIONESIMUTUAFONDO ESPANA FI 83,76
EUR ES0116567035 PARTICIPACIONES|CARTESIO X, FI 2.436.818,79
Total Cartera Interior - Instituciones de inversidn colectiva 5.784.688,84
UsD [ US0846707026 [ ACCIONES|BERKSHIRE HATHAWAY INC-CL A 3.032.412,24
Total Cartera Exierior - Instrumentos de patrimonio 3.032.412,24
EUR FR0O000980038 PARTICIPACIONES|GROUPAMA ASSET MANAGEMEN 4.766.739,39
EUR FR0010584474 PARTICIPACIONES|EDMOND DE ROTHSCHILD SIG 3.517.787,04
EUR FR0O010814806 PARTICIPACIONES|TIKEHAU TAUX VARIABLE-A 2.085.647,36
EUR |EQ032804330 PARTICIPACIONES|JO HAMBRO EUROPEAN SELEC 3.731.950,30
EUR IEQ033758917 PARTICIPACIONES|MUZINICH FUNDS ENHANCE 1.422.717,60
EUR LU1111643042 PARTICIPACIONES|ELEVA EUROPEAN SEL-I EUR 3.292.182,08
EUR FR0012365013 PARTICIPAGIONES|SYCOMORE PARTNERS FUND-I 5.443.928,34
EUR LUD272941112 PARTICIPACIONES|AMUNDI FUNDS ABSOLUTE 3.586.372,09
EUR LU1279334723 PARTICIPACIONES|PICTET - ROBOTICS-HI EUR 1.378.701,36
EUR LU0365358570 PARTICIPACIONES|EURIZON EF EMERGING BOND 3.476.661,59
EUR LU0417733242 PARTICIPACIONES|EXANE ARCHIMEDES FUND 2.376.060,44
EUR L U0433182507 PARTICIPACIONES|AMUNDI INTERNATIONAL SIC 5.052.197,19
EUR LU0442406616 PARTICIPACIONES|AMUNDI FUNDS GLOBAL INFL 1.997.012,25
EUR LU0650148231 PARTICIPACIONES|PICTET-JAPAN EQTY OPP-HI 2.374.656,55
EUR LU0906533855 PARTICIPACIONES]JAMUNDI FDS-EQ GL GD-E-C 623.489,13
UsD |IEQ0B19Z4B17 PARTICIPACIONES|LEGG MASON ROYCE U.8. §M 1.848.409,09
usD IEQ0B3CCJCO5 PARTICIPACIONES|GUINNESS GLOBAL ENERGY F 765.487,78
UsD IEQOBE6ZT477 PARTICIPACIONES|NEUB B-SM CAP-INST USD A 1.814.771,64
UsD .U0128469243 PARTICIPACIONES|PICTET-GLOBAL EMRG DEBT- 1.309.453,25
usD LU0211118053 PARTICIPACIONES|AXA IM FIIS US SHORT DUR 1.673.687,60
usD LU0278093082 PARTICIPACIONES|VONTOBEL FUND - EMERGING 2.324.903,99
UsD LU0347184235 PARTICIPACIONES|PIONEER US FUNDAMENTAL G 3.380.488,94
UsD LU0755946588 PARTICIPACIONES|AMUNDI EQUITY INDIA SEL- 1.858.629,69
GBP LU0200083342 PARTICIPACIONES|HENDERSON GART-UK AB RE- 1.659.291,83
Total Cartera Exterior - Instituciones de inversidn colectiva 61.667.226,42
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Los datos contenidos en el presente informe han sido elaborados por la Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva Amundi Iberia, S.G.LI.C., S.A.U. Su Consejo de Administracion
asume la responsabilidad de la citada informacion.

1.- SITUACION DE LOS MERCADOS

Durante el afio 2018, los activos de riesgo como la renta variable y el crédito han tenido un
comportamiento muy negativo a nivel global. Factores como el aumento de las tensiones comerciales
entre EE.UU y China, el desacuerdo presupuestario en lialia, las negociaciones por la salida del Reino
Unido de la UE, las tensiones geopoliticas en los mercados emergentes, especialmente en Turguia, la
desaceleracion del crecimiento en China, elecciones regionales en Alemania y a nivel general en Brasil,
han hecho que la volatilidad vuelva a hacer acto de presencia en los mercados, lo que ha propiciado una
fuerte salida de activos de riesgo hacia los activos refugio. En la recta final del afio, los mercados han
empezado a descontar una desaceleracion del crecimiento global y unas condiciones de menor liquidez
en los mercados.

En Estados Unidos, el ritmo general del crecimiento econémico continda por encima del potencial,
aunque en una fase de ligera desaceleracion gradual por la fase del ciclo en la que se encuentra la
economia americana. En febrero, la volatilidad, ausente durante todo 2017, volvié a los mercados. El
dato de salarios del mes de enero dispard las perspectivas de inflacion y con ellas las expectativas de
futuras subidas de tipos por parte de la Federacion, trasladandose a toda la curva, lo que desencadend
una venta masiva en los mercados de renta variable, aumentando asf la volatilidad. Durante los primeros
dias del mes, los indices bursatiles corrigieron més 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
administracién Trump anunciara la imposicion de aranceles a las importaciones por un valor de 60.000
millones de délares. Las tensiones han continuado durante el resto del afio. Diversas medidas entre
ambos paises han hecho gue continda siendo un riesgo activo para los mercados. En el mes de
noviembre, durante la cumbre del G20, se volvia a abrir la puerta a las negociaciones entre ambos paises,
con una tregua de 90 dias a la subida de aranceles, pero pocos dias después se volvia a palpar el
desacuerdo entre ambas economias, cuando era detenida en Canadd la directora financiera del gigante
chino Huawei, lo que provocd una respuesta de China y un aumento de las tensiones, impactando
nuevamente a la confianza.
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Dejando las tensiones comerciales a un lado, la Federacién actud conforme a lo esperado y subid los
tipos de interés cuatro veces, dejdndolos en niveles de 2,25-2,50. En la primera mitad del afo, Las
proyecciones econdmicas se revisaron ligeramente al alza y los miembros de la FED anunciaron 2
subidas adicionales en 2019. Sin embargo, en su discurso de septiembre, J. Powell retird el término
“acomodaticio”, y comunicé que los tipos estaban lejos del nivel considerado como neutral. Si bien en
octubre, inmune a las criticas de D. Trump, dejd claro que el precio del dinero debia seguir subiendo ante
un mercado laboral fuerte y una inflacién cercana al objetivo marcado, en noviembre comunicé que los
tipos se encontraban justo por debajo del nivel considerado como neutral. Powell justifico la continuacion
de una politica monetaria mas restrictiva debido a la fortaleza de la economia americana donde
aseguraba que “el mercado laboral ha continuado mostrando signos de foritaleza y la economia
americana ha avanzado a un ritmo fuerte”. Sin embargo, se interpret6 un tono mas “dovish” afadiendo
la palabra “algunos” a futuros incrementos graduales

En Europa, la atencion de los inversores se centré principaimente en dos eventos: |a elaboracion de los
presupuestos en ltalia, tras la victoria de los partidos més radicales como son el Movimiento 5 Estrellas
y la Liga norte, asi como la politica monetaria del BCE. En ltalia, los temores por la victoria de los partidos
més polarizados se hicieron realidad viendo, la coalicion de derecha Liga Norie, encabezada por Maiteo
Salvini, emergfa como la principal fuerza politica mientras que el Movimiento 5 Estrellas liderado por Luidi
Di Maio se convirtié en el partido més votado, aunque ningtin partido obtuvo la mayoria absoluta. Tras
meses de negociaciones, en mayo ambos partidos llegaban a un pre acuerdo. Finalmente, tras un mes
de mayo convulso, a lo largo de junio se llegaba a un acuerdo entre el presidente y la coalicion entre el
M5S vy la Liga Norte. Con todo ello, a finales del mes de septiembre, el gobierno alcanzaba un acuerdo
para la aprobacién de sus presupuestos, algo presumiblemente positivo para los activos de riesgo,
significando dicha aprobacién un foco de tension menos que tener en cuenta en el panorama econdémico.
Sin embargo, el objetivo de déficit aprobado para 2019-2021 fue del 2,4% del PIB, lejos del limite
presentado una semana antes ante la comisién europea. Esto proporciond salidas significativas tanto en
ol mercada de renta variable como en el de renta fija, llevando a la prima italiana hasta un maximo de
271pb. Sin embargo, en diciembre, los denominados “presupuestos del cambio” salieron adelante con el
aval de la comision europea después de que se accediera a rebajar el déficit sobre el PIB al 2,04%,
relajando asf la presion sobre los bonos del tesoro italianos (BTP) como la prima de riesgo que cerro el
afio en 250pb.

En materia de politica monetaria, el BCE no anunci6 novedades sobre el programa de compra de activos
que finalizé en el mes de diciembre. Asi, los tipos permaneceran en sus niveles actuales al menos hasta
verano de 2019. La entidad Europea continuard reinvirtiendo completamente por tiempo ilimitado el
principal de los bonos que lleguen a vencimiento comprados bajo el programa de compras. Draghi reiterd
su confianza en la eurozona, y reconocié que, aunque el momento econdmico actual es algo méas debil
gue los meses anteriores y los datos econdmicos son también algo peores, no cambia en absoluto el
escenario central y la hoja de ruta del BCE.
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En el 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%) solapd 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 transicion para la salida Europa, prevista para finales de 2020. Las negociaciones
a nivel doméstico sobre el Brexit contintian siendo complicadas. Poco después de dicho acuerdo, al
menos 4 ministros del gabinete de T. May dimitian de su cargo. Se especula con diversas soluciones,
entre ellas un segundo referéndum para dictaminar el final del proceso. En politica monetaria, el Banco
de Inglaterra decidié subir sus tipos un cuarto de punto en su reunion mantenida durante el mes de agosto
para dejarlos en el 0,75% durante el resto de 2018 y continuar asi con su programa de compras. Por su
parte, el Banco de Inglaterra voté por mayorfa de 6 a 3 el mantener los tipos en el 0,6% y el actual
programa de compras. No obstante, sugirio la posibilidad de una subida hasta 0,75% en los proximos
meses.

A nivel local, el evento méas relevante en la primera mitad del afio, ademas de las tensiones en Cataluia,
ha sido la exitosa mocién 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 Espana
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 mocién de censura mencionada anteriormente,
la prima de riesgo tocaba méximos en 134pb, para acabar el semestre alrededor de los 100pb. Con todo
ello, la prima de riesgo comenzaba en la segunda mitad del afio en los 102pby alcanzaba un maximo de
132 a mediados de octubre, coincidiendo con las tensiones por la aprobacién de los presupuestos en
ltalia. Tras la aprobacién de los mismos, la prima se relajaba para finalizar el afio en 118pb. La TIR bono
del tesoro a 10 afios seguia el mismo camino, comenzando junio en niveles de 1,32% alcanzando un
méximo de 1,73% en octubre, y relajandose hasta los 1,41% para finalizar el ano.

En Asia, la economia china y su potencial ralentizacion contindan centrando la atencion. El gobierno
continda las polfticas monetarias y fiscales para mantener el crecimiento sin fomentar el exceso de deuda,
disparada desde la gran crisis global. La guerra comercial con los EEUU continda pesando en la
confianza de los inversores por lo que una tregua parcial podria permitir a China ganar tiempo muy valioso
para ajustar sus medidas politicas y gestionar mejor los riesgos a corto plazo.

En Japén, ante los recientes terremotos, tifones e inundaciones que han afectado al pais y que podrian
tener un impacto negativo en las cifras econémicas, el gobierno ha emitido una serie de medidas para
paliar dicho impacto. En politica fiscal, una de las medidas considerada histérica para la economia
japonesa ha sido la subida del VA, implementada durante el mes de octubre. Asi la huida hacia activos
de calidad se hacia visible y el JPY se revalorizaba un +3% respecto al dolar, especialmente en el dltimo
cuarto del afo.
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En cuanto a los mercados, las bolsas mundiales tuvieron un comportamiento negativo durante el afio,
con importantes bajadas en todas las plazas bursatiles. En EEUU (S&P 500 -6,24%, Dow Jones -5,63%
y Nasdag Composite -3,88%) y Japén (-12,08%). En Europa, mismo tono negativo donde el Eurostoxx
50 se dejaba un -14,34%, el FTSE 100 un -12,48% y a nivel local, el IBEX 35 perdia un -14,97%. La renta
variable de los paises desarrollados (-10,44%) quedd por delante de la de los paises emergentes (-
17,80%).

En renta fija, en Estados Unidos, el bono americano a 10 afios comenzaba el afio incrementandose
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 basicos de subida en el mes de febrero. En abril,
sobrepasaba en varias ocasiones el nivel psicologico del 3% por primera vez desde 2014 tocaba un
maximo de 3,23%, debido principalmente a la publicacién de unos buenos datos econémicos y de
empleo, asi como la subida de tipos de la Fed. Sin embargo, ante la venta masiva de activos vista en la
dltima parte del afio, actuaba como activo refugio ante el temor de los inversores y su TIR acababa el
afo en el 2,68%.

Mientras tanto, en Europa, 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 ltalia 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 dltima parte
del primer semestre volviamos a ver el flight fo quality (huida hacia la calidad) hacia activos mas seguros,
cerrando el semestre con una TIR de 0,30%. Durante la segunda mitad del afio, en octubre tocaba
maximos en el 0,53%. Tras tocar méximos, la erupcion de las tensiones politicas generadas por los
presupuestos italianos, la venta generalizada vista en activos de renta variable y un entorno econdmico
ligeramente mas débil, hizo que bajara para finalizar el afio en el 0,24%, actuando, asi como activo
refugio.

Por su parte, los diferenciales de crédito se han ensanchado notablemente durante todo el afio. En los
primeros meses, debido especialmente al mal comportamiento de la renta variable y a las tensiones
mencionadas anteriormente, 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. Desde julio a octubre,
se han mantenido relativamente estables, tan solo ligeramente alterados por la crisis en Turquia e Italia.
Sin embargo, a partir del mes de octubre, tanto el diferencial de alta calidad crediticia como el de alto
rendimiento se han ensanchado notablemente. Esto se debid principalmente a un aumento de los focos
de incertidumbre como son las negociaciones por el Brexit, la guerra comercial entre China y EEUU, las
negociaciones sobre la aprobacién de los presupuestos italianos, el mensaje de la Federacion, las
revueltas de los denominados “chalecos amarillos” en Francia o la publicacién de algunos datos
econdémicos algo més débiles de lo esperado. Asi, el iTraxx Main comenzaba el semestre en 67pb y
pasaba hasta los 60pb a principios de octubre. A partir de aquf, tocaba maximos en 95pb, un nivel que
no veian desde 2016, finalizando el afio en 87pb. En el caso de la deuda de alto rendimiento, el iTraxx
Crossover comenzaba el semestre en 361pb y se mantenia estable hasta el mes de octubre alrededor
de os 331pb. A partir de aqui, tocaba méximos en 484pb salpicado por las tensiones mencionadas
anteriormente, y finalizaba el afio en 449pb.
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En cuanto a las divisas, las mayores tensiones comerciales han continuado siendo un soporte para el
délar a corto plazo y afiadiendo algo de volatilidad a las divisas emergentes. El incremento de la inflacion
y las subidas de tipos, han contribuido a que el délar, a pesar de haberse mantenido estable hasta octubre
alrededor del 1,17 EUR/USD se apreciase hasta el 1,1218 en noviembre. Asi, finalizaba el afio en el
1,1463. El JPY, se apreciaba respecto al délar americano cerca de un 2% en el.

Respecto a las materias primas, el barril de Brent ha sido sin duda uno de los protagonistas,
especialmente en la 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 Irdn, llegaba a un méximo de 79,80, un nivel que no alcanzaba
desde el afio 2014, En la reunién mantenida por la OPEP en junio, se acordé un aumento en el suministro
de alrededor de 1 millén de barriles diarios. Una decision que generd dudas en algunos inversores sobre
si el mercado serd capaz de aumentar la oferta en dicho nimero de barriles. Asi el precio del petréleo de
cerraba el semestre en 79,44%/barril. En septiembre, pasaba de 77$ a 85$ el barril, gracias a la decision
de la OPEP y Rusia de no aumentar el objetivo de produccion, a pesar de las garantias de Arabia Saudf
de poder suplir la falta de suministro de Iran (una vez que las sanciones de EE.UU afecten a sus
exportaciones). Sin embargo, el precio cayé un -22% durante el mes de noviembre. La principal razén
fue el cambio en la postura de la Administracion Trump acerca de las sanciones a Iran, lo que ha abrio la
puerta a exenciones en dichas sanciones a un total de hasta 8 pafses. Ademads, el incremento de la
produccién de los paises no miembros de la OPEP en 127.000 barriles/dia a principios de mes hizo que
la oferta haya subiera al mismo tiempo que se bajaba la prevision de demanda de petroleo para 2019, lo
que ejercié una presion a la baja sobre los precios. A finales de afo, con la llegada de la cumbre del G20,
las tensiones se han disipado parcialmente a la luz de las potenciales conversaciones Rusia-OPEP
acerca de futuros recortes en la produccion. Con ello el Brent acababa 2018 en los 53%/barril.

Por otro lado, el oro, se deprecié un -4,93% hasta los 1.254%/onza en la primera mitad del afio y se
apreciaba un +6% desde en la segunda mitad, pasando de los 1250 $/onza en julio hasta los 1285 $/onza
en diciembre, actuando asi como activo refugio ante las caidas generalizadas en los mercados,
especialmente en el dltimo tercio del arfio.
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En la siguiente tabla se observan la evolucion de los principales mercados:

ON6602824

20/12/2017 |30/06/2018 | 31/12/2018 | 2° Semestre 2018

EuroStoxx 50 3503,96 3395,6 | 3001,42 -11,61% -14,34%
FTSE-100 7687,77 | 7636,93 | 6728,13 -11,90% -12,48%
IBEX-35 10043,9 9622,7 8539,9 -11,25% -14,97%

Dow Jones IA 24719,22 | 24271,41 | 23327,46 -3,89% -5,63%
S&P 500 2673,61 2718,37 | 2506,85 -7,78% -6,24%
Nasdagq Comp. 6903,389 7510,304 | 6635,277 -11,65% -3,88%

Nilkkei-225 22764,94 | 2230451 | 2001477 | -10,27% 12,08%

€/ US$ 1,2005 1,1684 1,1467 -1,86% -4,48%

Crudo Brent 66,87 79,44 53,8 -32,28% -19,55%
Bono Alemdn 10 aitos (%) 0,427 0,302 0,242 -6,0 pb -18,5 pb
Letra Tesoro 1 afio (%) -0,53 -0,38 -0,37 1,7 pb 16,3 pb
Itraxx Main 5 afios 44,83 73,53 87,37 13,8 pb 42,5 pb

VISION DE MERCADO

Nuestra perspectiva sobre la renta variable se mantuvo neutral, debido a un contexto econdmico
ligeramente menos positivo. Debido al ciclo econdmico, en una situacion mas avanzada en EE.UU,
abogamos por tener un enfoque mas selectivo, con un mayor énfasis en acciones value y corporaciones
de gran tamafio. Estamos positivos en renta variable japonesa (con divisa cubierta) y en renta variable
emergente, donde aln con las tensiones vividas en el semestre podemos encontrar algunas
oportunidades siendo muy selectivos. Somas positivos en renta variable americana y neutrales en Europa
y Reino Unido.

En renta fija, mantenemos nuestra sobre ponderacion en deuda publica americana y bonos ligados a la
inflacién. Preferimos los bonos periféricos europeos frente a los core donde estamos infraponderados.
Respecto al crédito, somos positivos en High Yield europeo, no asi en alta calidad donde nuestro
posicionamiento es neutral. En EEUU, mantenemos un enfoque neutral en alta calidad, y negativo en
High Yield. Por Ultimo, mantenemos nuestra posicion neutral en deuda emergente, tanto en divisa local
como en fuerte.

Best Manager Selection ha obtenido una rentabilidad del -9,54% frente al -0,30% de la Letra del Tesoro
a 1 afio. 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
anual del -6,02% en euros. Este objetivo interno de gestion no tiene efecto divisa y esta al 100%
denominado en euros mientras que la exposicién neta del Fondo a esta divisa es del 68,4% a finales de
diciembre de 2018.
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De acuerdo con la visién de mercado, la distribucion de activos del Fondo a finales de 2018 es la
siguiente: 61,5% en fondos de renta variable (frente al 62,9% del primer semestre de 2018), un +4.5%
en mercados monetarios (frente al +2,5% de finales de junio). No hemos vuelto a tomar posicion en renta
fija aggregate a lo largo del Gltimo trimestre. El Fondo tiene una exposicion del 8,6% en High Yield (frente
a un 8,8% al cerrar el primer semestre de 2018), seguimos con una posicion nula en convertibles y un
17,20% en retorno absoluto (desde 13,6% en junio). 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
gue nos permite descorrelacionar la cartera y obtener alfa independientemente de la direccion del
mercado.

A lo largo del afio hemos procedido a ajustes varios, manteniendo la estrategia principal implementada a
lo largo del afio. Hemos seguido ajustando la exposicion a activos de retorno absoluto, favoreciendo los
fondos de cobertura macro. Dentro de esta estrategia, hemos bajado nuestra exposicion a inflacion que
tenemos a través del Amundi Fund Bond Global Inflation (3,21%), en linea con la reduccion de nuestras
expectativas. Mantenemos el ETF Physical Gold que trata de replicar la evolucién del Oro por un 3,9%
de la cartera o del Guinness Global Energy (1,67%). Estos fondos nos permiten 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 direccién del mercado. El peso total
de las estrategias de retorno absoluto es del 17,20% al cerrar el semestre. Durante el periodo, hemos
sustituido en fondo Exane Ceres que tenfamos por el fondo Exane Overdrive tomando asi posicion en
renta variable Long/Short market neutral por un 6,01% de la cartera.

Mantenemos también nuestra posicion en bono espafiol a través del fondo Amundi Fondtesoro que
representa un 2,71% de la cartera.

Frente a la evolucién negativa de los activos, hemos decidido reducir el riesgo de la cartera, disminuyendo
el peso de las pequefias compafiias tanto en Europa como en Estados Unidos y de la renta variable euro,
vendiendo parte del Eleva European Selection y del Jo Hambro European Selection que se quedan a
finales de afio con un peso de 4,09% vy 3,50% en la cartera. Ademas, hemos incrementado el peso dela
renta variable emergente, subiendo nuestras participaciones en el Vontobel Emerging Equity.

Mantenemos también nuestra exposicién a renta variable espafiola, a través del Bestinver Bolsa (4,76%)
buscando un sesgo de pequefias compafiias nacionales y del fondo Cartesio X (3,22%).

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

Al cierre de afio el Fondo mantenia un 91,25% invertido en otras IIC. Entre las principales posiciones
destacan: el Groupama Asset Management que representa un 7,02%, el Pionneer US Fundamental con
un 6,02% el Exane Overdrive que representa un 6,01% del Fondo, el Tikehau Taux Variable con un
5,93%, First Eagle Amundi Internacional Fund, con un 5,27% de la cariera, el Bestinver Bolsa con un
4,76% de la cartera.
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La distribucion geogréfica de la cartera se desglosa, en un 30,70% en EE.UU frente al 28,14% al cerrar
el afio, un 43,55% en Europa por encima del peso del semestre anterior (un 46,89% en junio), hemos
mantenido nuestra posicidn en paises emergentes cerrando el semestre con un 6,65% (7,55% al primer
semestre de 2018), y un 17,61% global, superior al 16,43% de cierre de junio de 2018. En cuanto a la
distribucién por divisa, hemos reducido nuestra exposicion con un 3,50% desde un 10,60% de la cartera
expuesta netamente a ddlares norteamericanos. Durante el segundo semestre hemos cubierto
totalmente 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 (9,07%) se
encuentra por encima de la volatilidad del trimestre anterior (3,56%), y superior a la volatilidad acumulada
en 2018 (6,32%). Estas volatilidades estan considerablemente por encima de las de la Letra del Tesoro,
un 0,39% en el trimestre frente a 0,23% del trimestre anterior y un 0,70 % en el ano 2018, 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.]. Ni se han utilizado derivados OTC.

La rentabilidad de BEST MANAGER SELECTION en 2018 fue de -9,55%, por debajo de la media de la
gestora (-4,05%).

En el primer semestre: en lo referente a la exposicion en derivados, las operaciones realizadas han tenido
un objetivo general de cobertura, cuyo resultado neto ha proporcionado unas perdidas de 508.239,75
euros.

El apalancamiento medio del Fondo durante el periodo ha resultado en 57,34%.

El Fondo aplicard 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 iravés de instrumentos financieros derivados es el importe del
patrimonio neto.

El patrimonio del Fondo ha disminuido en 3.214.829,55 euros.

Los gastos soportados por la cartera durante el periodo ascienden a 486.031,72 euros, los cuales se
desagregan de la siguiente manera:

- Gastos directos: 0,69%

- Gastos indirectos como consecuencia de invertir en otras ICs.: 0,42%

En el segundo semestre: En lo referente a la exposicion en derivados, las operaciones realizadas han
tenido un objetivo general de cobertura, cuyo resultado neto ha proporcionado unas pérdidas de
315.013,17 euros.

El apalancamiento medio del Fondo durante el periodo ha resultado en 54,62%.
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El Fondo aplicara la metodologia del compromiso para la medicién de la exposicién 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 disminuido en 14.692.131,79 euros.

Los gastos soportados por la cartera durante el periodo ascienden a 710.056,17 euros, los cuales se
desagregan de la siguiente manera:

- Gastos directos: 0,70%

- Gastos indirectos como consecuencia de invertir en otras [ICs.: 0,43%

2.- PERSPECTIVA DE LOS MERCADOS

Nos enfrentamos a un 2019 donde el entorno continuard siendo inestable. Creemos que sera clave tener
la mira puesta en estas tres dreas:

Economia: habrd que estar muy pendiente del rumbo que tomard la economia, despues de la
desaceleracién sincronizada que ya ha descontado el mercado. Una recesién econdmica global no es
algo que manejemos en nuestro escenario central.

La economia americana contintia mostrando un crecimiento sélido, y a menos que haya algln desastre
politico (Trump o la Fed), deberfa seguir creciendo a buen ritmo, aunque ligeramente menor que el que
hemos visto este pasado 2018.

En Europa, la desaceleracion es mas pronunciada ya que es el continente que esta soportando la
mayoria de las tensiones (Brexit, ltalia, y mds recientemente Francia). Sin embargo, debido al
enfriamiento o al mero paso de algunas de estas tensiones (enfriamiento de las tensiones comerciales,
precios del petrdleo algo més débiles, elecciones europeas en mayo), vemos una posible estabilizacion
de las condiciones econdémicas a lo largo de este 2019, donde esperamos que el crecimiento se
desacelere, pero se mantenga por encima del potencial. En los mercados emergentes, el panorama es
algo més dispar, con algunos paises donde esperamos ligeras desaceleraciones (como China) y con
algunas historias positivas (como Indonesia). En general, continuamos viendo un escenario econémico
benigno, siendo tanto la guerra comercial como los diversos factores geopoliticos, los principales factores
econdmicos a manitorizar.
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Politica Monetaria: ;continuard la Fed subiendo tipos? No compartimos la opinion de consenso respecto
a que la Fed dejara bruscamente de subir los tipos en EEUU, a pesar de unas condiciones financieras
menos favorables, ya que las presiones salariales no han desaparecido, ademas de su credibilidad que
se verfa dafiada. De hecho, esperamos una subida mas este afio 2019. Sin embargo, creemos que la
Fed reducira sus ambiciones en cuanto al ajuste monetario, ya que los tipos mas altos ya estén afectando
a los beneficios empresariales y las condiciones financieras son mas estrictas. Los movimientos del
organismo federal también tendrfan consecuencias para otros bancos centrales. Por ejemplo, serfa mas
complicado para el BCE comenzar a subir sus tipos de interés si la Fed suspende su ajuste monetario.
No vemos una normalizacion de la politica monetaria del BCE en la Eurozona en 2019/20.

Emergentes: los mercados emergentes han sufrido miltiples golpes durante el 2018 (un dolar fuerte e
historias idiosincraticas). El panorama puede estabilizarse en la primera mitad de 2019 y mejorar en la
segunda mitad, con una Fed mas dovish. Nuestro escenario central abogamos por un “aterrizaje” suave
de la economia China, con recorrido a la hora de tomar medidas. La perspectiva en cuanto al comercio
global sera absolutamente clave.

Asi, debemos mantener apuestas direccionales en renta variable y crédito, por factores como momentum
mas débil de crecimiento en el que nos encontramos, los riesgos geopoliticos y la merma de la confianza
inversora. Mantenemos un enfoque de diversificacion regional en nuestras carteras. Vemos potencial en
los mercados emergentes, ante la mayor cercania de fin de ajuste monetario por parte de la Fed y unas
valoraciones mas atractivas. En bonos de gobierno, sugerimos exposicion a bonos del tesoro americano
y somos prudentes en crédito. Con todo ello, esperamos que los préximos meses no esté exentos de
episodios de volatilidad, los cuales podrian ser una oportunidad para comprar activos a valoraciones mas
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 concreto para Best Manager Selection, de cara al afio que viene, la gestion del Fondo seguira de
manera a potenciar las estrategias defensivas en los periodos bajistas e incrementar la exposicion al
mercado cuando éste suba. En el corto plazo se seguiran prefiriendo los mercados internacionales al
europeo, especialmente emergentes, y se espera que la volatilidad sigua alta por lo gque no se descarta
afadir peso a las estrategias de cobertura. Un activo que se monitorizara muy de cerca serd el oro, ya
que actia como activo refugio en los momentos de mas incertidumbre y tiene poca correlacion con la
renta variable.

3.- OPERACIONES VINCULADAS
La Sociedad Gestora cuenta con un procedimiento de conflictos de interés y operaciones vinculadas,

para evitar y reducir al minimo el riesgo de que los intereses de las lICs gestionadas se vean
perjudicados.
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4. POLITICA DE VOTO

La politica de voto de Amundi Iberia esté 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 informacion 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. La 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. Durante el afio 2018 el voto ejercido en las diferentes Juntas ha sido el siguiente:

EMISOR FECHA VOTO

BBVA 15-03-18 TODO A FAVOR

SANTANDER 22-03-18 TODO A FAVOR EXCEPTO 7 Y 12C

ENAGAS 21-03-18 TODO A FAVOR

BANKINTER 22-03-18 TODO A FAVOR

SIEMENS GAMESA 23-03-18 TODO A FAVOR, 9 ABSTENCION Y 11 EN CONTRA
FERROVIAL 04-04-18 TODO A FAVOR EXCEPTO 9 EN CONTRA
MAPFRE 09-03-18 TODO A FAVOR EXCEPTO 5-9-10-11-12 EN CONTRA
ABERTIS 12-03-18 TODO A FAVOR

RED ELECTRICA 21-03-18 TODO A FAVOR

CAIXA 05-04-18 TODO A FAVOR SALVO 6 ABSTENCION

AENA 10-04-18 TODO A FAVOR EXCEPTO 5,1 EN CONTRA
BANKIA 10-04-18 TODO A FAVOR

IBERDROLA 13-04-18 TODO A FAVOR

BANCO SABADELL 18-04-18 TODO A FAVOR EXCEPTO 4 EN CONTRA

LAR ESPANA 18-04-18 TODO A FAVOR EXCEPTO 6 Y 7 ABSTENCION
ENDESA 23-04-18 TODO A FAVOR

MERLIN 06-05-18 TODO A FAVOR EXCEPTO 11 Y 12 EN CONTRA
ACS 07-05-18 TODO A FAVOR EXCEPTO 3 Y 4 ABSTENCION
ACERINOX 09-05-18 TODO A FAVOR EXCEPTO 6 Y 8 EN CONTRA
REPSOL 10-05-18 TODO A FAVOR

COLONIAL 23-05-18 TODO A FAVOR EXCEPTO 5-6-8-9.1-9.4Y 10 EN CONTRA
GRIFOLS 24-05-18 TODO A FAVOR EXCEPTO 7 ABSTENCION
VISCOFAN 24-05-18 TODO A FAVOR EXCEPTO 4.1 - 6 - 7 EN CONTRA
TELEFONICA 07-06-18 TODO A FAVOR

INDRA 27-06-18 TODO A FAVOR
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5.- GASTOS DE I+D

A lo largo de los ejercicios 2018 y 2017 no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo.

6.- ACCIONES PROPIAS

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.

7.- USO DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo, tal y como se describe en la
memoria adjunta, estd destinado a la consecucién de su objeto social, ajustando sus objetivos y
politicas de gestién de los riesgos de mercado, crédito y liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes
establecidos por la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva y
desarrollados por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por el que se
reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la Comision Nacional de Mercado
de Valores.

8.- ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES OCURRIDOS DESPUES DEL CIERRE

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre hasta la fecha de este informe de gestion, no se han
producido hechos posteriores de especial relevancia en la memoria.
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correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018

Reunidos los Administradores de Amundi lberia, S.G.I1.C., 5.A.U., en fecha 20 de marzo de 2019, y
en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular las cuentas anuales constituidas por el
balance de situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y
la memoria asi como el informe de gestién del ejercicio comprendidos entre el 1 de enero de 2018 y el
31 de diciembre de 2018 de Best Manager Selection, F.|.; todo ello extendido e identificado en 43 folios
de papel timbrado numerados del ONoGOZA8Y al ONEE02.H30.
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