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1. Politica deinversién y divisa de denominacién

Categoria

Tipo de Fondo: Otros

Vocacion Inversora:  Garantizado de Rendimiento Variable
Perfil de riesgo: 3enunaescaadel 1a 7

Descripcién general

Banco Cooperativo Espafiol garantiza al fondo a vencimiento (31/07/2017), el 100% del valor liquidativo a 16/09/2013 més, en su
caso, €l 50% de larevalorizacion punto a punto del indice Eurostoxx 50 Price (que no recoge la rentabilidad por dividendo) durante
el periodo garantizado. Vaor inicial del indice Eurostoxx 50 (Price), €l precio de cierre del indice del dia 16 de septiembre de 2013.
Vaor Final a objeto del cllculo de larevalorizacion del indice Eurostoxx 50 (Price): el precio de cierre del indice del dia24 dejulio
de 2017.

TAE minima garantizada: 0% para suscripciones realizadas a 16/09/13 y mantenidas hasta vencimiento. No obstante, la TAE
finalmente obtenida depende del momento de la suscripcion. Si el participe reembolsara antes del vencimiento, no se le garantiza
importe alguno, lo hara al valor liquidativo aplicable a la fecha de solicitud de reembolso y ademas, desde el 17/09/13 inclusive,
tendra que hacer frente a una comision de reembolso del 3% del importe reembolsado.

Operativa en instrumentos derivados
Cobertura.

La metodol ogia aplicada para calcular |a exposicion total al riesgo de mercado es €l método del compromiso.
Una informacién mas detallada sobre la politica de inversion del fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién: EUR



2. Datos econémicos

2.1. Datos generales.
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

T paidoaoua

N° de participaciones 19.342,10 19.390,29
N° de participes 1.180 1.182
Beneficios brutos distribuidos por participacién (EUR)

Inversién Minima | 300,00 Euros

¢Distribuyedividendos? NO

Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo

Periodo del informe 19.694 1.018,1685
2016 19.411 1.001,0672
2015 20.137 1.017,6838
2014 20.215 1.003,6855

Comisiones aplicadas en €l periodo, sobre patrimonio medio
Comision de gestion

% efectivamente cobrado ’ Sistema
7 Base de calculo : -
Periodo Acumulada imputacion

g/patrimonio Sresultados Total g/patrimonio Sresultados Total

0,50 0,50 0,50 0,50 patrimonio al fondo

Comision de depositario

% efectivamente cobrado ;
- Base de calculo

0,02 | 0,02 | patrimonio
[ PeriodoAciual | PeriodoAnterior | Ao Actual
Indice derotacion delacartera (%) 0,00 0,00 0,00 0,00

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 0,00 0,00 0,00

Nota: El periodo serefiere al trimestre o semestre, segiin sea el caso. En el caso de |1C cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, este dato y €l de patrimonio
serefieren alos Ultimos disponibles.

2.2. Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco
A) Individual

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 40

Trimestre|Trimestre|Trimestre 2016 2014 2012

Rentabilidad | 171 | -0,41 | 2,13 | 2,54 | 0,31 | -1,63 | 1,39 | 4,01 |

Rentabilidad minima (%) -1,01 | 29/06/2017 -1,01| 29/06/2017 -2,13| 24/06/2016
Rentabilidad méxima (%) 1,88 | 24/04/2017 1,88| 24/04/2017 1,68| 22/06/2015

Rentabilidades extremas(i)

(i) Sdlo seinforma paralas clases con una antigtiedad minimadel periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacion inversora.

Se refiere alas rentabilidades méaximas y minimas entre dos val ores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de célculo del valor liquidativo es Diaria. Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. S6lo se informasi se ha
mantenido una politica de inversion homogénea en el periodo.

Medidas deriesgo (%)



Trimestre

Trimestre|Trimestre|Trimestre| 2016 2015
Actual

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 5,29 6,23 4,16 3,51 3,75 527 8,28 554
1bex-35 12,68 13,76 11,46 15,99 18,05 26,46 21,86 18,73
Letra Tesoro 1 afio 0,33 0,46 0,08 0,82 0,54 0,52 0,12 0,25
VaR historicofiii) 3,36 3,36 3,39 343 3,51 343 3,55 2,15

" Volatilidad histérica: Indicael riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la volatilidad de distintas
referencias. Sdlo seinformade la volatilidad paralos periodos con palitica de inversion homogénea.

M vaR histérico: Indicalo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento delallC delos
tltimos 5 afios. El dato es afinales del periodo de referencia.

Ratio de gastos (% & patrimonio medio)

Acumulado ler 3er

oo
Trimestre il Trimestre 2016 2015 2014

2017 Trimestre

Actual 2017 2016 2016

0,53 | 0,27 | 0,27 | 0,27

0,27 | 1,08 1,07 | 1,07 1,06

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comisién de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo
gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos
gue invierten més de un 10% de su patrimonio en otras |1C se incluyen también |os gastos soportados indirectamente, derivados de estas inversiones, que incluyen las
comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni 10s costes de transaccion por la compraventa de valores.

Evolucion del valor liquidativo tltimos 5 afos Rentabilidad semestral delos Gltimos 5 afios
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LaPoliticade Inversion delallC hasido cambiada el 12 de Julio de 2013. Se puede encontrar informacion adiciona en el Anexo de este informe
B) Comparativa

Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media de los fondos gestionados por |a Sociedad Gestora se presenta en el cuadro
adjunto. Los fondos se agrupan seglin su vocacion inversora.

Patrimonio
gestionado*
(miles de euros)

Rentabilidad

Vocacion inver sora N° de participes*

semestral media**

Monetario a corto plazo
Monetario

Renta Fija Euro

Renta Fija Internacional
Renta Fija Mixta Euro
Renta Fija Mixta Internacional

Renta Variable Mixta Euro

Renta Variable Mixta Internacional
Renta Variable Euro

Renta Variable Internacional

I1C de gestién Pasiva(l)

Garantizado de Rendimiento Fijo
Garantizado de Rendimiento Variable
De Garantia Parcial

Retorno Absoluto

0
63.656
609.810
77.370
1.340.052
272.547
63.844
67.081
245.540
58.336
0
709.424
408.784
0

4.806

7.071
30.009
9.243
50.040
10.048
3.192
2.806
21.884
8.963

24.702
14.434

240

0,00
-0,42
0,34
0,94
2,28
0,84
544
4,53
11,57
6,04
0,00
0,22
112
0,00
0,49



Patrimonio

Vocacion inversora gestionado* Ne de participes* sarﬁzg;tglblr:;ggi* "
(miles de euros)
Global 0 0 0,00
Total fondos 3.921.250 182.632 2,04
* Medias.

(2): Incluye l1C que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e |1C con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.

**  Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en €l periodo

2.3. Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Distribucion del patrimonio

Fin periodo actual

% sobre % sobre
Importe : : Importe > :
patrimonio patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 19.479 98,92 19.043 98,11
* Carterainterior 3.650 18,54 3.182 16,39
* Cartera exterior 15.361 78,01 15.647 80,61
* Intereses de la carteradeinversion 468 2,38 214 1,10
* |nversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 235 1,19 387 1,99
(+/-) RESTO -22 -0,11 -20 -0,10
TOTAL PATRIMONIO 19.692 100,00 19.410 100,00
Notas:

El periodo serefiere a trimestre o semestre, seglin sea el caso.
Lasinversiones financieras se informan a valor estimado de realizacién.

2.4. Estado devariacion patrimonial

—
Variacién del | Variaciondel | Variacion respecto fin
. periodo acumulada periodo
PR EEE] anterior anual anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (milesde EUR) 19.411 19.101 19.411
+- Suscripciones/reembol sos (neto) -0,25 -1,20 -0,25 -78,70
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Rendimientos netos 1,69 2,83 1,69 -493,54
(+) Rendimientos de gestion 2,22 3,37 2,22 -517,25
+ Intereses 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,17 0,04 -0,17 -585,45
+- Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en depdsitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en derivados (realizadas o no) 2,42 3,35 2,42 -25,56
+- Resultados en | C (redizadas o no) -0,03 -0,02 -0,03 93,76
+- Otros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,53 -0,54 -0,53 23,71
- Comision de gestion -0,50 -0,50 -0,50 1,82
- Comision de depositario -0,02 -0,03 -0,02 1,82
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,01 -0,80
- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 0,00 20,87
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 0,00
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento afavor delallC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (milesde EUR) 19.694 19.411 19.694

Nota: El periodo serefiere al trimestre o semestre, seglin sea €l caso.

3. Inversionesfinancieras

3.1. Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en

patrimonio, al cierre del periodo

Descripcion delainversion y emisor

ES0000012783 - Bono del Estado 5,50% 300717

| EUR |

miles de EUR) y en porcentaje sobre €l

369 |

Valor de
mercado

370

Periodo actual

mer cado

1,87 |

191



Descripcion dela inversion y emisor

Periodo actual
Divisa

Valor de % Valor de %
mer cado mer cado
369

Total Deuda Pblica Cotizada menos de 1 afio 1,87 370 1,91
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 369 1,87 370 191
TOTAL RENTA FIJA 369 1,87 370 1,91
ES0174344038 - Gescoaperativo Deuda Soberana Euro Fl EUR 1.593 8,09 1.599 8,24
TOTAL IIC 1.593 8,09 1.599 8,24
TOTAL INVERSIONES FINANCIERASINTERIOR 1.962 9,96 1.969 10,15
X S0849423081 - Instituto Credito Oficial 4,875% 300717 EUR 0 0,00 15.647 80,61
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 15.647 80,61
XS0849423081 - Instituto Credito Oficial 4,875% 300717 EUR 15.361 78,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 15.361 78,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 15.361 78,00 15.647 80,61
TOTAL RENTA FIJA 15.361 78,00 15.647 80,61
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 15.361 78,00 15.647 80,61
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 17.323 87,96 17.616 90,76

Notas: El periodo serefiere al trimestre o semestre, segiin sea el caso.

3.2. Distribucion delasinversionesfinancieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio total

TipodeValor
. lncs 81 %
. LIQUIDEZ 12 %
|:| orc 86 %
D OTROS 23 %
D RENTA FIJA PUBLICA 799 %
Tota 100,0 %

3.3. Operativa en derivados. Resumen delas posiciones abiertas al cierre del periodo (Importesen milesde EUR)

Importe
Instrumento nominal Objetivo delainversion
comprometido
INDICE EUROSTOXX 50 Compra Opcion|INDICE EUROSTOXX 9.200 | Cobertura
INDICE EUROSTOXX 50 Compra Opcion|INDICE EUROSTOX X 8.750 | Cobertura
Total subyacenterentavariable 17.950
TOTAL DERECHOS 17.950

4. Hechosrelevantes

a. Suspension temporal de suscripciones'reembol sos

b. Reanudacién de suscripciones/reembol sos

¢. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo
i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

H
><><><><><><><><><><H

5. Anexo explicativo de hechosrelevantes
No ha habido hechos relevantes



6. Operacionesvinculadasy otrasinformaciones

) T TN

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior a 20%) X
b. Modificaciones de escasarelevancia en € Reglamento X
c. Gestoray €l depositario son del mismo grupo (segun articulo 4 delaLMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha actuado
como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo
de lagestora o depositario, 0 alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor, 0 X
se han prestado valores a entidades vincul adas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del grupo de

la gestora o depositario, u otra |l C gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo. X
g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o X
gastos satisfechos por lallC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadasy otras infor maciones
c.) Gestoray depositario son del mismo grupo

8. Informacién y advertenciasainstancia dela CNMV
No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

El periodo de referencia de este informe es desde €l 31 de diciembre de 2016 hasta €l 30 de junio de 2.017.
Durante el periodo, nuestra vision de la situacion de los mercados ha sido:

L os datos publicados durante el semestre, confirman el actual contexto macro: crecimiento moderado, inflacién reduciday subidas
de tipos graduales. Aungue persiste una clara diferencia entre la evolucidn econémica de los paises emergentes, mas potentes, y de
los desarrollados, mas moderados. Lo cierto es que el crecimiento a nivel mundial superara, previsiblemente el 3,5% en 2017,
siempre bajo la premisa de que los Bancos Centrales no aceleraren excesivamente su normalizacion monetaria. Contexto que ha
redundado en un tono general optimista en |los mercados financieros, aunque no exento de riesgos.

En concreto, en Estados Unidos, el mercado se muestra menos euférico ante el programa de incentivos fiscales que prometié Trump
durante su camparfia. Aunque el proteccionismo, el populismo y la incertidumbre sobre si 1a nueva Administracion de Trump serd
capaz de aprobar las medidas de estimulo, no ha supuesto por el momento, un impedimento para el crecimiento. El PIB del 1T 2017
se ha situado en €l 2,1% interanual y los indicadores, siguen apuntando a una sdlida expansién en el 2T17. Estas perspectivas junto
con un mercado laboral en situacién de pleno empleo y un registro de inflacion en mayo de 1,9%, han apoyado la actuacion de la Fed
en el semestre, situando €l tipo de intervencion en el rango 1,00%-1,25%. Paralelamente, ha anunciado |os detalles de su plan de
reduccién del balance, que iniciara durante este afio y seraimplementado de una forma muy gradual. En cuanto a las expectativas, se
descuenta una subida adicional de 25 pb en 2017, tres en 2018 y otras tres en 2019.

Por su parte, durante el primer semestre del afio, la incertidumbre que rodeaba | os resultados el ectorales en distintos paises europeos
han copado €l animo de los inversores, si bien, la eleccién de Macron en Francia, y los resultados de las elecciones Holandesas y
Austriacas, han restado presién en los mercados. En este contexto, la expansién de la economia europea se afianza, €l PIB de la
eurozona crecio un notable 1,7% interanual en el 1T 2017 y los indicadores de confianza, como el Zew Aleman, continlan
mejorando. Lainflacion ha mantenido una senda de normalizacién muy gradual, situandose en junio en 1,3%, desacelerando ago por
la menor contribucién del componente energético (caida del crudo, especialmente, tras el acuerdo alcanzado por los paises de la
OPEP para prolongar €l recorte de la produccion de crudo hasta marzo de 2018, si bien, el mercado I1eg6 a descontar un posible
aumento en €l recorte de barriles).

En este contexto, €l BCE, en el periodo ha mantenido una politica monetaria expansiva, conservando ademas el tipo de intervencion
en el 0%, y lafacilidad de depdsito en el -0,40%, lo que ha provocado que el Euribor ahonde en su tendencia descendente, la
referenciaa 12 meses a 30 de junio se ha situado en el -0,156% frente al -0,082% de 31 de diciembre de 2016. No obstante podria
anunciar un adelanto del tapering del BCE a otofio, a la vista de |a buena marcha de la economia europea y ante los tltimos datos de
inflacién en Alemania que se ha saldado con un aumento por encima de lo esperado.

En cuanto a nuestro pais, la fortaleza de la actividad econémica hallevado al Banco de Espafia a elevar su prevision de PIB para
2017 del 2,8% al 3,1%, donde destaca la mejora de competitividad, la correccion del endeudamiento privado y la creacién de
empleo. Como nota negativa, indicamos que la deuda publica de Espafia, se encuentra en torno al 100% del PIB desde 2014, lo que
representa un factor de vulnerabilidad para la economia, ya que implica que las necesidades de financiacién del sector publico se
mantengan elevadas, y limita el margen de actuacion de la politica fiscal.

Larentabilidad del bono a 10 afios espariol ha cerrado el semestre en 1,51%, por encima del 1,38% del cierre del periodo anterior,
pero se ha reducido la prima de riesgo con respecto a bono alemén desde 118 a 104, hecho que refleja, por un lado, las perspectivas
sobre un cambio en el tono acomodaticio del discurso del BCE, y por otro la mejora de fundamental es econdmicos de Espafiay por
tanto menor percepcion de riesgo por parte de los inversores. De hecho, € bono aeman que ha cotizado en media en el periodo en el
0,33%, ha visto como su rentabilidad repuntaba en junio, cerrando el semestre en el 0,463%. Las rentabilidades en los paises
periféricos han terminado en 2,14% la deuda italiana a 10 afios (frente al 1,81%) y cabe destacar el estrechamiento de los
diferenciales de la deuda periférica de Portugal que tras comenzar €l afio en niveles del 3,75% cierra el semestre en el 3% fruto de



los buenos datos de déficit publicados y de la evolucion positivadel PIB. En la Eurozonay en Espafia seguimos con los precios de la
deuda en los tramos cortos muy soportada mientras que la parte larga se vera penalizada por |as mayores perspectivas de crecimiento.
Este contexto se ha traslado a los mercados financieros: Las bolsas han mostrado en lo que va de afio una evolucién positiva, asi €l
Ibex ha cerrado el semestre con una subida del 11,68% y el Eurostoxx lo hace en un 4,60%, con las volatilidades de los activos
financieros en niveles muy bajos.

Como consecuencia de la situacion de mercados descrita, el fondo ha experimentado una ligera minusvaliaen la valoracién de sus
activos derentafija si bien esta variacion de cartera no va a impactar en el valor liquidativo del fondo a vencimiento, al estar
garantizado segun lo especificado en su folleto. Ademés, |a parte de la cartera invertida en la OTC si ha experimentado una
revalorizacion importante, como consecuencia de la positiva evolucion del subyacente (Eurstoxx 50).

Respecto ala composicion de la cartera del fondo, afin del periodo se encuentra invertido en un 79.87% en deuda publica, en
concreto, bonos del Instituto de Crédito Oficia un 78% y un 1.87 en un Bono del Estado; un 8,09% en participaciones de |1C, un
1.20% en liquidez, y un 8,58% en OTC. A efectos de las inversiones en cartera, indicar que durante el periodo, las agencias de
rating, Fitch y Moody s han mantenido la calificacion crediticia del Reino de Espafiaen BBB+ y Baa2 respectivamente, mientras
gue S&P ha afirmado el rating del Reino de Espafia (BBB+) y ha elevado la perspectiva a positiva desde estable, abriendo la
posibilidad a una subida de escal6n en el medio plazo.

En cuanto alas inversiones concretas realizadas por lallC, al tratarse de un fondo garantizado, la cartera se compraal inicio de la
garantiay durante el periodo, no se han realizado modificaciones importantes en el fondo, salvo |os ajustes necesarios para los
reembolsos de participes y el cumplimiento de la liquidez exigida.

Respecto a la opcién comprada, para su valor inicial se hatomado el precio oficial de cierre del indice Eurostoxx 50 del dia
16/9/2013 que era de 2.894,64. Entre la fecha de inicio de la garantiay el final del periodo, el Eurostoxx |leva una revalorizacion
punto a punto del 18.91% (siendo el 50% la participacion en la opcion: 9.45%).

La opcion ha sido contratada con BBV A y Banco Santander, entidades calificadas por S& P como BBB+ y A- respectivamente, con
un nocional actual de 17.950.000 eur. Ambas entidades, se comprometen a ofrecer diariamente y en firme cotizaciones de compray
venta. |gualmente proporcionaran cotizaciones vinculantes previa peticion telefonica por parte del fondo para cancelar la operacion o
reducir el Importe Nominal de la Operacién para un minimo de 100.000,00 Euros, cotizacion que también incorporara en
circunstancias normales de mercado un diferencial maximo de 1% puntos bésicos. Las mencionadas cotizaciones dejaran de ser
vinculantes si cambian las condiciones de mercado en base a las cuales son proporcionadas.

El patrimonio a 30 de junio es de 19.694 (miles de euros) y el nimero de participes ha disminuido en 2.

El valor liquidativo del fondo, a cierre del periodo, asciende a 1.018,17 siendo €l valor liquidativo al inicio de la garantia 924,98
euros, 1o que se traduce en una rentabilidad acumulada desde €l inicio de la garantia (16/09/2013) del 10,075% (TAE: 2,566%)
superior ala minima garantizada (TAE: 0%).

Larentabilidad acumulada en el afio es del 1.71%, siendo la rentabilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio para el mismo periodo del -
0,18%. Larentabilidad minima en el Ultimo trimestre ha sido de -1.01% y méxima de 1.88%. Durante el periodo, la rentabilidad
media de los fondos gestionados por la Sociedad Gestora, de la misma categoria, hasido del 1.12%. El grado de apalancamiento
sobre el patrimonio medio ha sido del 57.44% por inversion en otras [ICsy en la OTC de la cartera del fondo.

Laliquidez del fondo se haremunerado a un tipo medio del 0,00%.

El ratio de gastos, soportados por el fondo, en el afio ha sido &l 0,53% sobre el patrimonio medio. En cuanto alas medidas de riesgo,
lavolatilidad medida como la variacion del valor liquidativo acumulada en el afio ha sido del 5.29%, frente ala volatilidad de la
Letradel Tesoro en el mismo periodo del 0,33%. Asimismo, el Var histérico ha sido el 3,36%. El VAR indica la cantidad maxima
gue se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento de la|1C de los
ultimos 5 anos.

L os movimientos de participes soportaran las siguientes comisiones:

Comision de reembolso: 3% sobre el importe reembolsado desde el 17/09/2013 a 31/07/2017, ambosinclusive.

Comision de suscripcién: 3% sobre el importe suscrito desde el 17/09/2013 a 30/07/2017, ambos inclusive.

En cuanto alas perspectivas de mercado, aungue la tendencia que subyace es un repunte de |os tipos de interés, nuestro escenario, a
corto plazo, no pasa por un cambio de tendencia abrupto en larenta fija durante el 2.017, ya que esperamos gue €l ciclo expansivo se
consolide, los beneficios empresarial es continten siendo positivos, y lainfluencia de los vaivenes politicos sea menor a minorarse la
influencia de los populismos. Por su parte, las perspectivas de inflacion, previsiblemente, se moderarédn y en consecuencia, las
expectativas de una pronta normalizacién de la politica monetaria del BCE también lo haran. Igualmente la liquidez continuara
sosteniendo el precio de los activos en el medio plazo. Ademas, Espafia continuara creciendo por encima de la media del mundo
desarrollado, ya que algunos factores clave como €l precio de la vivienda o el sector servicio, siguen mostrando fortaleza.

En cuanto a las bolsas esperamos que contindie su comportamiento positivo apoyado en un ciclo que consolida su expansién y las
perspectivas de repuntes moderados en la inflacion.

Esta vision redundard en la estabilidad del valor liquidativo del fondo de cara al vencimiento de la garantia afinales de julio de este
afio.



