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El presente informe, junto con los Ultimos informes periddicos, se encuentran disponibles por medios teleméticos
en www.marchgestion.com.

La Entidad Gestora atendera las consultas de los clientes, relacionadas con las 1IC gestionadas en:

Direccién

CL. CASTELLO, 74
28006 - MADRID
914263700

Correo electrénico
info@march-am.com

Asimismo cuenta con un departamento o servicio de atencién al cliente encargado de resolver las quejas y
reclamaciones. La CNMV también pone a su disposicion la Oficina de Atencidn al Inversor (902 149 200, e-mail:
inversores@cnmv.es).

1. Politica de Inversion y divisa de denominacion

Categoria
Vocacion inversora: Garantizado de Rendimiento Variable.
Perfil de riesgo: 2, en una escala del 1 al 7.

Descripcion general

Politica de inversion: Banca Marcha garantiza al fondo a 2/02/17 el 100% del valor liquidativo a 25/6/13
incrementado en un 18%, 12%, o 6% si el precio de cierre de todos y cada uno de los indices, Eurostoxx 50 Pr
(Europa), S&P 500Pr (EEUU) y Nikkei 225 (Japdn) son mayores a su nivel inicial el 31/1/17, 31/1/16 y 31/1/15
respectivamente (TAE 4.69%, 3.19% y 1.63% respectivamente) en otro caso, la rentabilidad sera del 0% (0%
TAE). Si la condicion se cumple en mas de una fecha se dara la mayor de las rentabilidades. La TAE depende
de cuando sucriba el participe. La TAE corresponde a participaciones suscritas a 25/6/13 y mantenidas a
vencimiento: Nivel inicial de los indices: maximo precio de cierre alcanzado del 1/7/13 al 31/7/13, ambos
inclusive, Hasta 25/6/13 y tras el vencimiento invertird en liquidez y repos de deuda publica nacional,
vencimiento inferior 1 mes y rating minimo BBB-. Hasta el 25/06/13 se habra comprado a plazo una cartera de
renta fija y una OTC (5,7 % del patrimonio). Durante la garantia se invertird un 94,3% del patrimonio en Deuda
Publica emitida/avalada por Estados UE y liquidez, pudiéndo invertir para conseguir el objetivo de rentabilidad,
hasta el 35% en Renta Fija privada, incluyendo depdsitos e instrumentos del mercado monetario no cotizados
que sean liquidos, de rating minimo BBB- al momento de la compra, de emisores UE y vencimiento proximo al
de la garantia. Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado
miembro de la Unién Europea, una Comunidad Auténoma, una Entidad Local, los Organismos Internacionales
de los que Espafa sea miembro y Estados con calificacion desolvencia no inferior a la del Reino de Espafia.
En relacion con estas inversiones, el fondo no cumple con los requisitos generales de

diversificacion.

Operativa en instrumentos derivados

La IIC ha realizado operaciones en instrumentos derivados en el periodo con la finalidad de cobertura de
riesgos e inversion, para gestionar de un modo mas eficaz la cartera.

Una informacion més detallada sobre la politica de inversion del fondo se puede encontrar en su folleto
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informativo.

Divisa de denominacién
EUR
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2. Datos economicos
2.1. Datos generales

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Ne° de participaciones 1.140.533,90 1.142.938,68
Ne° de participes 589 590

Beneficios brutos distribuidos por participacion (EUR)

Inversién minima (EUR) | 3000

Periodo del informe 16.400 14,3793
2015 16.635 14,4409
2014 16.471 14,0385
2013 15.817 13,1293

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

s/ patrimonio s/ resultados Total s/ patrimonio s/ resultados Total

0,25 0,25 0,75 0,75 patrimonio

\ 0,01 | 0,04 patrimonio |
indice de rotacion de la cartera 0 0,13 0,12 0.42‘
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,01 0 0 0,01‘

NOTA: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
los datos se refieren al dltimo disponible.
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2.2. Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual

Rentabilidad (% sin anualizar)

Rentabilidad

-0,43 0,88 -0,60 -0,69 1,87 2,87 6,93 2,00

El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comisién de gestion sobre resultados

Rentabilidad minima (%) -0,28 02-08-2016 -0,92 24-06-2016 -1,27 26-06-2013 ‘

Rentabilidad méxima (%) 0,43 11-07-2016 0,55 22-01-2016 1,25 03-11-2014 ‘

(i) Sélo se informa para las clases con una antigtiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién inversora,

en caso contrario se informa 'N.A.'

Se refiere a las rentabilidades méaximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de célculo del valor liquidativo es diaria.

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversién homogénea
en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad (ii) de:
Valor liquidativo 3,01 2,07 3,15 3,63 2,37 3,28 4,84 3,25 2,78
Ibex-35 28,58 17,93 | 3515 | 3033 | 2047 | 2166 | 1834 | 1877 | 2721
Letra Tesoro 1 afio 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,29 0,03 0,00
VaR histérico (iii) 172 1,72 1,79 177 1,74 1,74 1,64

(ii) Volatilidad histérica: indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la volatilidad de
distintas referencias. S6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

(iii) VaR histdrico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza de 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento
de la IIC de los Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.
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Gastos (% s/ patrimonio medio)

0,82 0,27 0,27 0,27 0,27 1,08 ‘ 1,08

o ||

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

Evolucion del valor liquidativo % Rentabilidad trimestral de
ultimos 5 aios los Gltimos 3 afios

3,00

120,00
2,00

115,00

] wolllLLI I
0,00

105,00 ) ] I I l

100,00 -7 -1,00

mar.12 4
oct.12
may.13
dic.13
jul.14
feb.15
sep.15
abr.16
4° trim 13
1° trim 14
2°trim 14
3°trim 14
4° trim 14
1° trim 15
2°trim 15
3°trim 15
4° trim 15
1° trim 16
2°trim 16
3°trim 16

[l VL M 100% IND. STANDARD LETRA 1YR (Base 100) B VL B 100% IND. STANDARD LETRA 1YR

Ultimo cambio vocacién: 14/03/2003. Se establece un nuevo objetivo de rentabilidad garantizado tras el vencimiento de la anterior garantia

B) Comparativa

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

Monetario a corto plazo

Monetario 31.507 111 0,09
Renta Fija Euro 713.485 13.129 0,46
Renta Fija Internacional

Renta Fija Mixto Euro 208.557 3.750 1,55
Renta Fija Mixta Internacional

Renta Variable Mixta Euro

Renta Variable Mixta Internacional 86.620 1.758 2,15

Renta Variable Euro

Renta Variable Internacional 94.395 2.720 6,12

1IC de Gesti6n Referenciada (1)

Garantizado de Rendimiento Fijo 6.388 161 -0,07

Garantizado de Rendimiento Variable 16.383 589 0,87

De Garantia Parcial

Retorno Absoluto 153.715 2.569 0,74
Global 12.343 280 4,55
TowFondos | aamaw] om0 12
* Medias.

(1): Incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.
** Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo.
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2.3. Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

(+) INVERSIONES FINANCIERAS
Cartera Interior
Cartera Exterior
Intereses de la Cartera de Inversion
Inversiones dudosas, morosas o en litigio
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA)
(+/-) RESTO

16.212
13.474
2.252
486

203
-15

98,85 16.037 98,43
82,16 13.513 82,94
13,73 2.068 12,69
2,96 456 2,80
1,24 275 1,69
-0,09 -20 -0,12

Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.

2.4. Estado de variacion patrimonial

(+/-) Suscripciones/Reembolsos (neto)

(-) Beneficios Brutos Distribuidos
(+/-) Rendimientos Netos

(+) Rendimientos de Gestion
(+) Intereses
(+) Dividendos
(+/-) Resultados en renta fija (realizadas o no)
(+/-) Resultados en renta variable (realizadas o no)
(+/-) Resultados en depésitos (realizadas o no)
(+/-) Resultados en derivados (realizadas o no)
(+/-) Resultados en IIC (realizadas o no)
(+/-) Otros Resultados
(+/-) Otros Rendimientos

(-) Gastos Repercutidos
(-) Comisién de gestion
(-) Comision de depositario
(-) Gastos por servicios exteriores
(-) Otros gastos de gestién corriente
(-) Otros gastos repercutidos

(+) Ingresos
(+) Comisiones de descuento a favor de la I1IC

(+) Comisiones retrocedidas

(+) Otros Ingresos

-0,21

0,87
1,14
0,26

-0,24

1,12

-0,27
-0,25
-0,01
-0,01

-0,09

-0,60
-0,33
0,29

-0,22

-0,01
-0,40

-0,28
-0,25
-0,01
-0,01
-0,01

-1,00 137,25
-0,44 -244,87
0,38 -451,04
0,91 -12,30
-0,76 9,67

-119,75
0,23 -384,60

-148,02
-0,82 -0,97
-0,75 1,26
-0,04 1,25
-0,02 10,38
-0,01 -81,16

-100,00

-100,00

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
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3. Inversiones financieras

3.1. Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el

patrimonio, al cierre del periodo.

STRIP|ESTADO ESPARIOL|3,18|2017-01-31

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio

DEPOSITOS|BANCO SABADELL ATLAN|0,45|2016-07-14
DEPOSITOS|BANCO SABADELL ATLAN|0,45|2016-07-15
DEPOSITOS|BANCO SABADELL ATLAN|0,45|2016-07-15
DEPOSITOS|B. MARCH|0,30|2016-07-15

DEPOSITOS|B. MARCHI|0,13|2017-04-20
DEPOSITOS|SANT.CENTHISP|0,13]2017-04-20
DEPOSITOS|BANKIA, S.A.|0,20[2017-04-28
DEPOSITOS|B. MARCHI|0,13|2017-04-28

DEPOSITOS|B. MARCH|0,05]2017-07-14

DEPOSITOS|B. MARCH|0,05[2017-07-14
DEPOSITOS|BANCO SABADELL ATLAN|0,04|2017-07-14

EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

4.524
4.524

1.000
1.500
3.150

400
1.000

500
1.400

27,58
27,58

6,10
9,15
19,21
2,44
6,10
3,05
8,54

4.563
4.563

1.000
950
550
400

1.000

1.500

3.150
400

28,01
28,01

6,14
5,83
3,38
2,46
6,14
9,21
19,33
2,46

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

3.2. Distribucidn de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio

total

Distribucion Sectores

GOVERNMENT: 27,58%

FINANCIAL: 54,58%

TESORERIA: 17,84%

3.3. Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles

de EUR)
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IND. OTC CESTA M.SOLIDEZ GTDO BBVA 31|C/ Opc. CALL RAMSES M.SOLIDEZ GZDO 31011 14.500 inversion

Total subyacente renta variable 14.500

4. Hechos relevantes

a. Suspensioén temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucion 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. Autorizacioén del proceso de fusién

XX [X[X[X|X|X|[X]|X|X

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segun articulo 4 de la LMV) X

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

e. Adquiridos valores/ins. financieros emitidos/avalados por alguna entidad del grupo gestora/depositario, o alguno de éstos ha sido X
colocador/asegurador/director/asesor, o prestados valores a entidades vinculadas

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo de la gestora o depositaria, u X
otra |IC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o gastos satisfechos por la 1IC X
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

En este periodo se han realizado las siguientes operaciones vinculadas compra/venta de:
Repos: 219.694,67 euros

Eurorepos: 1.500.000,00 euros

Eurorepos + IPF: 1.500.000,00 euros

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV
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No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periodico

Informe de Gestion

Situacién Econdmica y Andlisis de Mercados

Panorama econémico

El tercer trimestre del 2016 ha estado marcado por la aceptacion de las posibles consecuencias que traera consigo
la futura salida del Reino Unido de la Unién Europea. También ha estado marcado por la incertidumbre politica en
los EEUU derivada de las elecciones de final de afio y el aplazamiento de una nueva subida de tipos por parte de
la Fed.

Los datos macroecondémicos confirman un crecimiento mundial moderado. En este sentido, la OCDE revisé a la

baja sus previsiones que eran previas al Brexit, apuntando a que la actividad se ha debilitado en las economias
desarrolladas mientras que se va confirmando que la desaceleracion de las economias emergentes estaria

tocando fondo. En conjunto, rebaj6 una décima el crecimiento previsto para este y el préximo afio, hasta el +2,9% y

+3,2%, respectivamente.

En la Euro zona, los indicadores adelantados se mantuvieron en terreno de expansion y reflejaron que en el corto
plazo la incertidumbre sobre el escenario politico ha pesado menos de lo esperado en la confianza: el PMI
compuesto de la Euro-zona bajé hasta 52,6. Por su parte, la inflacion se mantiene en niveles muy bajos con el IPC
en el +0,4% interanual. Por su parte, en ltalia, se establecié como fecha definitiva el 4 de diciembre para la
realizacion del referéndum para reformar su Constitucion.

Al otro lado del Atlantico, en Estados Unidos, se celebrd el primer debate televisivo entre los candidatos a la
presidencia. Segun las encuestas posteriores y analistas politicos, la candidata demdcrata Hillary Clinton salié
reforzada. Por otro lado, la Fed revisé a la baja sus previsiones econémicas, esperando ahora un avance del
+1,8% del PIB para este afio (vs. +2% anterior). En agosto, la actividad se debilité pero mejoraron los indicadores
adelantados de septiembre, en particular, los relativos al consumo: las ventas al por menor se moderaron hasta
+1,9% interanual, pero la confianza de los consumidores de la Conference Board subié hasta 104,1 (maximos
previos a la crisis). La inflacion repuntd, al comenzar a diluirse el efecto de los menores precios energéticos: IPC
subi6 hasta +1,1% y la subyacente hasta +2,3%.

Entre las grandes economias emergentes destaca el aceleramiento de la actividad en China. Las ventas al por
menor crecieron un +10,6% interanual al tiempo que la produccion industrial repunté tres décimas hasta el +6,3%.
A estas cifras se uni6 una mejora de la confianza empresarial. Sin embargo, se confirmé que el crédito acelera su
crecimiento y también los precios de la vivienda nueva, que aumentaron en 64 de las 70 principales ciudades del
pais. En otras emergentes, se frena la inflacion en Rusia y en Brasil la inflacion toc6 techo pero la moderacion del
avance de los precios esta siendo mas gradual.

En este trimestre el precio del crudo repunté muy ligeramente llegando la cotizacion del barril de Brent hasta los
49% debido a que el International Energy Forum se sald6 con un principio de acuerdo por parte de la OPEP, que
abre la posibilidad de un recorte de la produccion. El oro, por su parte, tras el fuerte repunte en la primera mitad del
afio, siguiod sin una tendencia definida cerrando el trimestre en niveles de 1.318 $/onza.

Tipos de interés y mercados de renta fija

El mercado de renta fija se mantuvo soportado por la politica monetaria expansiva. En Estados Unidos, la Fed
cumplié con las expectativas, al mantener el precio del dinero entre 0,25%-0,5%, aplazando asi la subida de los
tipos oficiales. Afirmé que "los argumentos en favor de un aumento de tipos se han fortalecido” lo que refuerza las
expectativas de subidas antes de fin de afio. Todo esto apoy6 el descenso de los tipos en la parte corta de la
curva, mientras que el 10 afios subi6 hasta niveles de 1,6% desde 1,43%.

En Europa, el BCE mantuvo tanto los tipos oficiales como su programa de compra de activos inalterados y, por otra
parte, realiz6 la segunda subasta de liquidez a largo plazo en la que asigné 45.270 M a cuatro afios con tipos de
interés del 0%, que incluso podran llegar a ser negativos. La bajada de los tipos alemanes se mantuvo estable: a
10 afos termind en -0,12%. También la deuda periférica registré ganancias, en particular Espafia, que tuvo el
mejor comportamiento relativo: buenos datos de actividad y la confirmacion de la calificacion crediticia de S&P,
refrendan la buena evolucién de la deuda nacional: el tipo a 10 afios se redujo -15 p.b. hasta el 0,88% y el indice
de deuda publica espafiola se anot6 un +0,8% en el mes de septiembre. El Banco de Espafia reviso al alza sus
perspectivas de crecimiento al estimar que el PIB avanzara un +3,2% interanual este afio (cuatro décimas por
encima de su anterior prevision). Sin embargo, espera que en el proximo afio la economia se desacelere y advierte
que no se lograra cumplir los objetivos de reduccion del déficit pablico, ya que este afio cerraria en el 4,9% del PIB.
El crédito tuvo un buen comportamiento: a nivel global el crédito grado de inversion avanzé en el mes de julio
(+1,6%) pero termino con ligeros recortes (-0,19%) por la subida de los diferenciales exigidos. Por el lado del high
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yield , se revaloriz6 los tres meses: en julio un +2,6%, en agosto un +1,9% y en septiembre un +0,4% por el
descenso de los diferenciales y por la buena evolucién del sector energético de EE.UU.. La deuda emergente en
moneda local se revaloriz6 alrededor de un +4% en el trimestre.

En el mercado de divisas, la libra continué con su depreciacion a consecuencia del Brexit y cerré el trimestre en
niveles de 0,87 EUR/GBP. El cambio EUR/USD comenzé el trimestre bajando un -0,9%. En el mes de agosto, el
cruce euro-dolar cerr6 estable en 1,115 EUR/USD, con recuperacion del billete verde en las Ultimas sesiones ante
la expectativa de nuevas subidas de tipos en EE.UU, subida que quedd aplazada en el mes de septiembre que
supuso nuevas caidas (1,124 EUR/USD, -0,7% en el mes). El yen tuvo un comportamiento estable en el trimestre
cerrandolo en 114 EUR/JPY.

Recomendaciones y estrategia de inversion

Tras un mes de avances moderados en los mercados globales, la valoracién de los activos financieros se ha
encarecido. Comenzamos octubre con precios menos atractivos, por lo que recomendamos ser selectivos y
prudentes ante los riesgos que se avecinan. Dentro de los riesgos a considerar estan los politicos: los resultados
del préoximo referéndum en ltalia, la incertidumbre ligada a las elecciones en Estados Unidos y las declaraciones
cruzadas en torno al Brexit. A éstos se une la situacion complicada de algunos bancos europeos, que podria seguir
contagiando al resto del sector, y los diversos prondsticos sobre la proxima subida de tipos de la FED. Sin
embargo, también hay lugar para una visién mas optimista, que incluye la posibilidad de enfrentarse a estos
desafios construyendo una cartera diversificada con exposicion a todo tipo de activos, en su justa medida, ya que
dentro de cada categoria de activos - monetario, bonos y bolsa - se pueden encontrar oportunidades.

El activo monetario sigue siendo necesario para limitar la volatilidad de las carteras aunque su rentabilidad es casi
inexistente y sea necesario complementar los valores seguros con algunos que impliquen algun tipo de riesgo.
Diversificacién y baja inflacion en Espafia compensan la baja rentabilidad de este segmento.

En cuanto a la renta fija, los bonos del Estado de los paises centrales de la Eurozona son poco atractivos para un
inversor privado. Los bonos periféricos se han encarecido mucho pero siguen apoyados por las compras del BCE,
por lo que todavia se presentan como alternativas viables mientras no haya repuntes de inflacién o una aceleracién
del crecimiento econémico y mientras las primas de riesgo periféricas se mantengan dentro del rango actual. Fuera
de la Eurozona se pueden encontrar rentabilidades mas atractivas, aunque en estos casos se debe asumir riesgo
divisa o el coste del seguro de cambio.

Los bonos corporativos se ven apoyados por los bajos costes financieros de las empresas y las reducidas tasas de
impago. En el caso de la Eurozona, también se ven favorecidos por las compras del BCE. No obstante, su baja
rentabilidad, sobre todo en el caso de la deuda de empresas de la calificacién mas alta, los hace vulnerables a
aumentos en la volatilidad. Frente a estas Ultimas, los bonos de la categoria high yield ganan en atractivo, al igual
gue algunos bonos de paises emergentes, sobre todo si se cuida que el mayor riesgo asumido esté bien
remunerado y no aumente el riesgo de la cartera total de crédito.

En cuanto al mercado de materias primas, el precio del petréleo habria tocado suelo y esperamos una tendencia
gradualmente alcista. En el corto plazo, no vemos potencial alcista para el oro ni para los metales industriales
aunque habriamos visto el suelo en el precio de los principales minerales.

Con respecto a las divisas, mantenemos la vision positiva sobre el délar, que se deberia materializar a medida que
se acerque la proxima subida de tipos de la FED. También consideramos que la apuesta por el ddlar es una
cobertura natural contra el aumento de la aversion al riesgo. Por el lado opuesto, la tendencia de la libra frente al
euro y ddlar seguira siendo bajista.

Por su condicion de fondo garantizado, la politica de inversiones durante el semestre ha estado encaminada a
conseguir los objetivos de garantia que tiene fijados y que se iniciaron el 25 de junio de 2013. Durante el periodo,
las operaciones de la cartera se han ajustado de acuerdo con los objetivos de cumplimiento de la garantia que el
fondo tiene encomendados.

La cartera del fondo esté invertida en deuda del Estado, cuyo vencimiento es similar con el de la garantia del
fondo. El riesgo asumido por el fondo se asemeja al de la deuda espafiola con plazo similar al que resta al
vencimiento. También se ha invertido parte de la liquidez en depdsitos a la vista e imposiciones a plazo fijo con
plazo inferior a un afio. En este periodo no se ha reducido el nimero de opciones del fondo, cuyo subyacente es
una cesta compuesta los indices Eurostoxx 50 Pr (Europa), S&P 500Pr (EEUU) y Nikkei 225 (Jap6n), que
conforman la parte variable de la garantia del fondo.

La revalorizacion obtenida por el fondo es consistente con la evolucion de los activos subyacentes, al tiempo que la
estimacién respecto al cumplimiento de la garantia con las condiciones de mercado actuales continta siendo
favorable. A la fecha de cierre del informe, las rentabilidades observadas para las referencias respecto a su nivel
inicial son: Eurostoxx 50 Pr +8,46%, S&P 500Pr +27,88%, y Nikkei 225 +11,08%. Con estos datos, la rentabilidad
minima garantizada a vencimiento de la garantia se sitla en el 18%. Esta rentabilidad minima garantizada puede
ser menor a vencimiento en funcién del comportamiento que hasta entonces tengan los activos subyacentes. En
todo caso, no serd inferior al 12%, ya que en la segunda observacion el pasado 31 de enero de 2016, las
rentabilidades para las referencias respecto a su nivel inicial eran todas positivas. Mientras, la rentabilidad
acumulada desde inicio de la garantia por el valor liquidativo es del +16,41%, frente al +15,40% observado a cierre
del informe anterior.

Los reembolsos efectuados antes del vencimiento de la garantia se realizaron al valor liquidativo aplicable a la
fecha de solicitud, valorado a precios de mercado, sobre el que no existia garantia alguna y sobre el que se
aplicaron las comisiones de reembolso que se detallen en el folleto de la IIC.

De cara al préximo periodo, la politica de inversiones estara encaminada a conseguir los objetivos de garantia que
tiene fijados.

Durante el periodo, los valores que mas han contribuido a la rentabilidad de la cartera han sido:

Instrumento  Rendimiento
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CALL RAMSES M.SOLIDEZ GZDO 310117 0,21
IPF BANKIA 0,20% 28/04/2017 0,00

IPF SANTANDER 0,31% 15/04/2016 0,00
EUROD BMARCH 0,30% 15/04/2016 0,00

IPF SANTANDER 0,13% 20/04/2017 0,00

Durante el periodo, el patrimonio de la IIC ha aumentado en 107.991 euros, el nimero de accionistas ha
disminuido en 1y la rentabilidad neta de la IIC ha sido de 0,88% frente a la rentabilidad media de las instituciones
gestionadas por la Entidad Gestora que se ha situado en el 1,21% durante el mismo periodo. El impacto total de
gastos soportados por la IIC en el periodo sobre la rentabilidad obtenida ha sido de un 0,82%.

En la tabla 2.4 del presenta informe, puede consultar los conceptos que en mayor o menor medida han contribuido
a la variacion del patrimonio de la IIC durante el periodo. Fundamentalmente, dicha variacion viene explicada por
las suscripciones y/ reembolsos del periodo, los resultados obtenidos por la cartera de inversion (con un detalle por
tipologia de activos), los gastos soportados (comisiones, tasas, etc...) y otros conceptos menos significativos.

A fecha del informe, la IIC no tenia inversiones integradas dentro del articulo 48.1.j del RIIC.
A fecha del informe, la IIC no tenia inversiones en litigio de dudosa recuperacion.
La volatilidad acumulada de la IIC a lo largo del afio es de 3,01%, comparada con la del Ibex que es del 28,58%, y

con la de la Letra del Tesoro a 1 afio que es del 0% .

Adicionalmente, el valor méximo que se podria perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de un mes, si
se repitiese el comportamiento de la [IC de los Ultimos 5 afios es de 1,72%.
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