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INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 08/02/2002

1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que replica o reproduce un indice
Vocacion inversora: [IC de Gestion Pasiva
Perfil de Riesgo: 6 en una escalade 1 a 7.

Descripcion general
Politica de inversion: Fondo de renta variable que replica el indice bursatil espafiol Ibex 35

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso

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

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2017 2016
indice de rotacion de la cartera 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 se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

2.1.b) Datos generales.
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual

Periodo anterior

N° de Participaciones

19.716.820,44

21.298.332,45

N° de Participes

28.129

28.724

Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR)

0,00

0,00

Inversiéon minima (EUR)

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 336.954 17,0897
2016 321.645 15,1019
2015 329.384 14,8971
2014 335.062 15,6075
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,49 0,00 0,49 0,49 0,00 0,49 patrimonio
Comision de depositario 0,05 0,05 patrimonio




2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2017 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2016 2015 2014 2012
Rentabilidad IIC 13,16 0,92 12,13 7,52 8,02 1,37 -4,55 7,36 1,48
Desviacién con

Lo 0,86 1,08 0,57 0,90 0,65 0,90 0,87 1,08 1,96

respecto al indice

. : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,79 17-05-2017 -1,79 17-05-2017 -12,32 24-06-2016
Rentabilidad maxima (%) 3,70 24-04-2017 3,70 24-04-2017 3,92 05-10-2015

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

inversora

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

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado o : : :
2017 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2016 2015 2014 2012
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 12,60 13,51 11,57 14,44 18,11 25,97 21,79 18,62 28,02

Ibex-35 12,71 13,87 11,44 14,36 17,93 25,83 21,96 18,45 27,87

Letra Tesoro 1 afio 0,30 0,39 0,15 0,39 1,18 0,71 0,25 0,50 2,48
VaR histérico del

o 11,49 11,49 12,90 12,69 12,63 12,69 12,91 13,88

valor liquidativo(iii)

(i) 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. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

(iii) VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si
se repitiese el comportamiento de la IIC de los Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2017 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2016 2015 2014 2012
Ratio total de gastos
(iv) 0,55 0,27 0,27 0,28 0,28 1,10 1,10 1,10 1,10
v

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisiéon de gestién 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 que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la

compraventa de valores.



En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.
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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 segin su vocacién inversora.

Patrimonio o
. . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**

de euros)
Monetario Corto Plazo 0 0 0,00
Monetario 0 0 0,00
Renta Fija Euro 9.435 317 0,08
Renta Fija Internacional 11.955 239 -0,05
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 0 0 0,00
IIC de Gestion Pasiva(1) 757.612 63.782 7,30
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 890.410 60.071 1,09
Global 67.823 923 3,45
Total fondos 1.737.235 125.332 3,88
*Medias.

(2): 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

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

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio

Importe

% sobre
patrimonio

% sobre

. . Importe
patrimonio




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 323.944 96,14 311.404 96,82
* Cartera interior 323.944 96,14 308.636 95,96
* Cartera exterior 0 0,00 2.768 0,86
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 10.257 3,04 8.464 2,63
(+/-) RESTO 2.753 0,82 1.778 0,55
TOTAL PATRIMONIO 336.954 100,00 % 321.645 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin

periodo actual

periodo anterior

acumulada anual

periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)
+ 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)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

321.645
-7,79
0,00
12,35
12,98
0,00
1,52
0,00
11,15
0,00
0,31
0,00
0,00
0,00
-0,63
-0,49
-0,05
0,00
0,00
-0,09
0,00
0,00
0,00
0,00
336.954

294.078
-6,39
0,00
15,23
15,79
0,00
0,92
0,00
14,00
0,00
0,87
0,00
0,00
0,00
-0,56
-0,50
-0,05
0,00
0,00
-0,01
0,00
0,00
0,00
0,00
321.645

321.645
-7,79
0,00
12,35
12,98
0,00
1,52
0,00
11,15
0,00
0,31
0,00
0,00
0,00
-0,63
-0,49
-0,05
0,00
0,00
-0,09
0,00
0,00
0,00
0,00
336.954

31,73
0,00
-12,50
-11,22
-17.034,51
78,92
0,00
-13,96
0,00
-61,81
0,00
-97,09
0,00
23,66
6,66
6,66
313,93
7,48
1.122,72
-100,00
0,00
0,00
-100,00

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




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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 324.082 96,20 308.618 95,94
TOTAL RENTA VARIABLE 324.082 96,20 308.618 95,94
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 324.082 96,20 308.618 95,94
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 2.768 0,86
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 2.768 0,86
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 0 0,00 2.768 0,86
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 324.082 96,20 311.386 96,80

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un % de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

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

[ Descripeién _ [Porcentaie]

[Rertavariable | 100,00

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

Importe nominal L . L
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido

Total subyacente renta fija 0

Total subyacente renta variable

Total subyacente tipo de cambio
TOTAL DERECHOS
Total subyacente renta fija

o|o|o|o

Futuros .
FUTURO IBEX 35 10,00 21/07/2017 16.486 Inversion
comprados
Total subyacente renta variable 16486

Total subyacente tipo de cambio 0

Total otros subyacentes 0
TOTAL OBLIGACIONES 16486

4. Hechos relevantes

Sl NO

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucion de la sociedad gestora

XX | XXX

f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora

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

x

x




SI NO

j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

La CNMV ha resuelto: Autorizar e inscribir, a solicitud de AMUNDI IBERIA, SGIIC, S.A., BANCOVAL SECURITIES
SERVICES, S.A., y de BANCO INVERSIS, S.A., la modificacion del Reglamento de Gestion de ING DIRECT FONDO
NARANJA IBEX 35, FI (inscrito en el correspondiente registro de la CNMV con el nUmero 2549), al objeto de, sustituir a
BANCOVAL SECURITIES SERVICES, S.A. por BANCO INVERSIS, S.A., como entidad Depositaria.

Numero de registro: 252835

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO
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 (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha X

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

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

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad

del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
del grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen X

comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

El depositario ha cobrado comisiones de custodia y liquidacion por importe de 172.383,02 euros.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable

9. Anexo explicativo del informe periédico

Los datos contenidos en el presente informe han sido elaborados por la Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva Amundi Iberia SGIIC S.A.U.. Su Consejo de Administracién asume la responsabilidad de la citada informacion.

1.- SITUACION DE LOS MERCADOS

Durante el primer semestre de 2017, los activos de riesgo como la renta variable y el crédito han mantenido la tendencia
positiva con la que terminaron 2016, apoyados en la recuperacion del crecimiento econémico y de los precios en la amplia
mayoria de las regiones. Las encuestas de confianza y los indicadores econémicos muestran que la demanda interna de
los paises desarrollados y el comercio global siguen impulsando a la economia mundial.

En Europa, la atencién se centrd en los dos principales frentes politicos: las elecciones presidenciales en Francia y el
inicio del proceso del Brexit, junto con las elecciones parlamentarias en Reino Unido. En el pais galo, la victoria de
Emmanuel Macron sobre Marine Le Pen en la segunda ronda celebrada en mayo, disipaba los temores de una ruptura de
la Eurozona y daba un nuevo impulso a las bolsas europeas. La posterior mayoria absoluta del partido de Macron en las




elecciones legislativas, fortalecia su posicion para implantar nuevas reformas estructurales en Francia.

En Reino Unido, Theresa May activaba finalmente el Articulo 50 del Tratado de Lisboa el dia 29 de marzo. Este hecho
marcaba el pistoletazo de salida a un periodo de dos afios en el que Reino Unido y la Unién Europea deberan alcanzar un
acuerdo sobre sus futuras relaciones comerciales y politicas. Posteriormente, la premier britdnica convocaba elecciones
anticipadas con el fin de consolidar su mayoria en el parlamento y afianzar su posicién para negociar un Brexit ?duro?. El
resultado de las elecciones celebradas a comienzos de junio ?con la pérdida de la mayoria de los Conservadores- fue
opuesta a los planes de May y debilitaba su posicion dias antes de que se iniciasen oficialmente las negociaciones con la
UE. Este hecho impactaba negativamente a la libra.

Respecto a la politica monetaria en Europa, el BCE se muestra mas confiado sobre las perspectivas de crecimiento y los
niveles de inflacidn; si bien no ve necesario iniciar inmediatamente el proceso de subida de tipos sin haber retirado antes
los programas de compras de activos.

En Estados Unidos, la recuperacion continla a pesar de la debilidad del dato de PIB del primer trimestre. El mercado
laboral esta en su mejor momento del ciclo, si bien todavia no han aparecido las presiones inflacionistas en los salarios,
propias de este bajo nivel de desempleo. El presidente Trump desvelaba en abril las grandes lineas de su reforma fiscal:
bajadas de impuestos y mayor gasto en infraestructuras. No obstante, la ausencia de detalles sobre la financiacion del
déficit y las dudas sobre su capacidad para pasar esta reforma en el Congreso obligaban a los inversores a reducir sus
expectativas. Ademas, si estas politicas finalmente se implementasen su efecto no se sentiria en la economia hasta el
2018. En este contexto de buenos datos econémicos y unas expectativas de mayor estimulo fiscal, la Reserva Federal
subia tipos dos veces durante el semestre (marzo y junio) hasta el 1-1,25% y programando otra mas en 2017, si los datos
de inflacion y desempleo contintan la buena tendencia actual. También se inici6é el debate sobre la reduccién del balance,
gue previsiblemente se iniciara a finales de afio.

En Asia, pensamos que la economia China continuara estabilizandose en 2017. El sector privado ha comenzado a dar
signos de mejora y no creemos que se produzca un aterrizaje forzoso de la economia, ya que las autoridades disponen de
suficiente margen de maniobra para solventar los problemas de endeudamiento y la burbuja inmobiliaria. En Jap6n, la
economia crecera por encima de su potencial gracias a la depreciacion del yen y las politica de tipos de interés cero. En
cuanto al resto de emergentes, durante el semestre se ha incrementado la tensién en Brasil por el escandalo politico en el
que se ha visto envuelto el presidente Temer.

En cuanto a los mercados, las bolsas mundiales tuvieron un comportamiento muy positivo durante el semestre, con
subidas del +8,24% en EEUU y del +4,60% en Europa, con Alemania e Italia subiendo un +7,35% y un +7,02%
respectivamente y Espafia un +11,68%, a pesar de la crisis de Banco Popular y su resolucion en junio. En Asia destacaron
las subidas de la bolsa china con un +17,23% y bolsa japonesa con un +4,81%. La renta variable emergente quedo por
delante de la desarrollada (+17,23% ), liderada por Asia Pacifico exJapon (+18,31% en dolares).

En renta fija, el semestre ha estado marcado por la subida de las TIR en Europa ante una mejora de los datos econémicos
y el fin de los temores a la deflacion. De esta manera, el bono aleméan a 10 afios pasaba del 0,21% a principios de afio
hasta el 0,46% a cierre de junio. En cuanto al bono espafiol, la TIR subia ligeramente hasta el 1,54% desde el 1,38% a
finales de 2016. Este movimiento permitia reducir 12pb la prima de riesgo hasta los 105 puntos basicos. En Estados
Unidos, el bono del Tesoro reducia su TIR hasta el 2,30% desde el 2,44%.

Por su parte, los spreads de crédito se estrecharon notablemente durante el semestre, favorecidos por el buen
comportamiento de la renta variable y el programa de compras del BCE. Asi, el iTraxx Main pasaba de 72 a 56 puntos en
el semestre. En el caso de la deuda de alto rendimiento, el iTraxx Crossover pasaba de 287 a 247 puntos al cerrar el mes
de junio.

En cuanto a las divisas, el Délar se depreciaba con fuerza, cayendo un -8,64% frente al Euro. Por su parte, el yen se
depreciaba notablemente (-4,42%) contra la moneda Unica hasta los 128,40. La libra se deprecié un 2,76% durante el
semestre frente al Euro como consecuencia del inicio de la negociacion del Brexit y el resultado de las elecciones en
Reino Unido.

El acuerdo de la OPEC de noviembre de 2016 no ha permitido devolver el equilibro de la oferta y demanda al mercado de
petroleo. El rally posterior del mercado permitié6 aumentar la produccién a los operadores americanos no convencionales,
provocando un exceso de oferta. Asi, el precio del barril Brent cay6 hasta los $47,92/ barril desde los $56,8/ barril a finales




de 2016.
Por otro lado, el oro subié un +8,20% hasta los $1.241/ onza.

En la siguiente tabla se observan la evolucién de los principales mercados, asi como la variacion anual:

30/06/2017 31/12/2016 31/03/2017 1° Semestre 2° Trimestre
EuroStoxx 50 3441,88 3290,52 3500,93 4,60% -1,69%
FTSE-100 7312,72 7142,83 7322,92 2,38% -0,14%
IBEX-3510444,5 9352,1 10462,9 11,68% -0,18%

Dow Jones |A 21349,63 19762,6 20663,22 8,03% 3,32%
S P 500 2423,41 2238,83 2362,72 8,24% 2,57%
Nasdaq Comp. 6140,42 5383,117 5911,738 14,07% 3,87%

Nikkei-225 20033,43 19114,37 18909,26 4,81% 5,95%

?/ US$ 1,1426 1,0517 1,0652 8,64% 7,27%

Crudo Brent 47,92 56,82 52,83 -15,66% -9,29%

Bono Alemén 10 afios (%) 0,466 0,208 0,328 0,26 0,42
Letra Tesoro 1 afio (%) -0,37 -0,37 -0,29 -0,01 0,28
Itraxx Main 5 afios 56,215 72,35 73,652 -16,14 -0,24

VISION DE MERCADO

Durante el semestre, nuestra vision global del mercado nos ha llevado a mantener nuestra vision positiva sobre activos de
riesgo. Mantenemos un sesgo constructivo sobre la renta variable, donde hemos sobreponderado las acciones europeas
en general sobre las americanas, acciones value y financieros europeos. Somos positivos en renta variable japonesa
(divisa cubierta) y cada vez méas en renta variable emergente, si bien es necesario ser selectivos.

En renta fija, mantenemos nuestra sobreponderacion de los bonos periféricos europeos frente a los core. En cuanto a
inflacion, mantenemos nuestro posicionamiento en breakevens.

Respecto al crédito, seguimos siendo positivos en alta calidad y high yield, tanto en Europa como en Estados Unidos.
Durante el semestre hemos sobreponderado el crédito financiero. En cuanto a deuda emergente, seguimos prefiriendo la
deuda en divisa fuerte (a favor del délar).

ING DIRECT FONDO NARANJA IBEX 35, Fl. La estrategia del fondo ha consistido en tratar de replicar el indice de
referencia, en este caso el IBEX 35 (sin dividendos). En el primer semestre el fondo ha acumulado una rentabilidad del
13,16% por un 11,68% de su indice de referencia. La rentabilidad del fondo en el segundo trimestre fue de un 0,92%
frente a un -0,18% de su indice de referencia. La diferencia en rentabilidad se explica por los dividendos y los pequefios
diferenciales de ajuste diario que el propio proceso de réplica y cambios de ponderacion del indice subyacente producen.
Dentro de la operativa normal del fondo, se realizan compras y ventas de acciones y futuros, que se comparan con la
evolucion del indice y generan pequefios diferenciales positivos y negativos.

Desde el punto de vista de riesgo, utilizando como criterio la desviacién estandar respecto al indice de referencia, se
puede comprobar que la desviacion trimestral (1,08%) es superior a la del trimestre anterior (0,57%). La desviacion
semestral es de 0,86. Estas desviaciones tanto trimestral como semestral se encuentran muy por debajo de la desviacion
limite por folleto, que es del 5%.

Desde el punto de vista de riesgo, utilizando como criterio la volatilidad del valor liquidativo, se puede comprobar que la
volatilidad trimestral (13,51% frente a 13,87% de su indice de referencia) estd por encima del trimestre anterior (11,57%




frente a 11,44% de su indice de referencia). La volatilidad semestral es un 12,60% para el fondo, estando en linea con su
indice de referencia que presenta un 12,71%.

Todos los instrumentos derivados utilizados estéan cotizados en mercados organizados.
No se ha invertido en instrumentos acogidos al articulo 48.1.j del RIIC.

La rentabilidad de ING DIRECT FONDO NARANJA IBEX 35 en el primer semestre fue de +13,16%, superior a la media de
la gestora (+3,88%) debido fundamentalmente a la clase de activo mas agresivo en la que el fondo invierte, en este caso
la renta variable espafiola.

El fondo, en su réplica del indice IBEX 35, se vio impactado en un 0.23% por la resolucién de las acciones del Banco
Popular, componente del indice, el 7 de Junio de 2.017.

En lo referente a la exposicién en derivados, las operaciones realizadas han tenido un objetivo general de inversién, cuyo
resultado neto ha proporcionado unas ganancias de 1.039.872,62 euros.

El apalancamiento medio del fondo durante el periodo ha resultado en 3,44%.

El fondo aplicara la metodologia del compromiso para la medicion de la exposicion a los riesgos de mercado asociada a la
operativa con instrumentos financieros derivados. El grado maximo de exposicién al riesgo de mercado a través de
instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto.

En este contexto, el patrimonio del fondo ha aumentado en 15.308.838,4 euros, aunque su nimero de participes ha
disminuido en 595.

Los gastos directos soportados por el fondo durante el periodo ascienden a 1.838.233,6 euros, lo que supone un
porcentaje del 0,55% sobre el patrimonio medio del segundo semestre del afio.

2.- PERSPECTIVA DE LOS MERCADOS

Mantenemos nuestro escenario de crecimiento global alrededor del 3% en 2017 y 2018. La inflacion se ralentizara en los
préximos meses, una vez se vaya disipando gradualmente el efecto base de los precios del petréleo. La inflacion
subyacente sigue en niveles controlados, incluso en Estados Unidos. El comercio global se ha vuelto a acelerar desde
finales de 2016, probablemente como resultado de un mayor capex a nivel mundial. En Estados Unidos, los estimulos
fiscales no llegaran al menos hasta finales de afio y su efecto no se sentir4 hasta 2018. El impacto del paquete de
medidas fiscales no deberia sobrevalorarse ya que podria verse compensado por la normalizacién de la politica monetaria
que ocurre normalmente al final del ciclo. Nuestro escenario central espera sin embargo que la Fed mantenga sus
movimientos graduales, con una subida mas este afio. También serd importante analizar como procedera la Fed a reducir
su balance y los limites de reinversion mensuales que establezca. En la Eurozona, la recuperacion ciclica sigue ganando
ritmo, mientras la incertidumbre politica esta disminuyendo. En los proximos meses el BCE mantendra los tipos en
minimos histérico y esperamos que comunique su estrategia sobre el programa de compras de cara a finales de afio
(fecha prevista para la finalizacién del QE), anunciando una reduccién del mismo.

Esperamos que los proximos meses no estén exentos de episodios de volatilidad, los cuales podrian ser una oportunidad
para comprar activos a valoraciones mas atractivas. Continuaremos con una gestion flexible y dinamica 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.

De cara al préximo ejercicio, ING DIRECT FONDO NARANJA IBEX 35 tratard de optimizar la replicacion del Ibex 35,
aprovechando al maximo las posibles ineficiencias que surjan en el mercado para superar la rentabilidad de éste.

En cumplimiento de las exigencias establecidas en el articulo 68 de la Ley 35/2003 de IIC, en relacion a la separacion con
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el Depositario, la Sociedad, como Sociedad Gestora y Banco Inversis (antes Bancoval) como entidad Depositaria, han
elaborado un procedimiento especifico con el fin de evitar conflictos de interés entre ambas.

La politica de voto de Amundi Iberia esta 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 informacién 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.
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10 Detalle de invesiones financieras

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
ES0111845014 - ACCIONES ABERTIS INFRAESTRUCTURAS, S.A. EUR 9.544 2,83 8.472 2,63
ES0125220311 - ACCIONES ACCIONA, S.A. EUR 2.097 0,62 2.061 0,64
ES0132105018 - ACCIONES ACERINOX, S.A. EUR 1573 0,47 1.791 0,56
ES0167050915 - ACCIONES ACS ACTIVIDADES DE CONSTRUCCION Y
SERVIC EUR 6.323 1,88 6.078 1,89
ES0105046009 - ACCIONES AENA EUR 9.135 2,71 7.508 2,33
ES0109067019 - ACCIONES AMADEUS IT GROUP, S.A. EUR 13.648 4,05 12.189 3,79
LU1598757687 - ACCIONES ARCELORMITTAL S.A, EUR 2411 0,72 0 0,00
ES0113211835 - ACCIONES BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. EUR 28.780 8,54 27.100 8,43
ES0113860A34 - ACCIONES BANCO DE SABADELL, S.A. EUR 5.936 1,76 4.781 1,49
ES0113790226 - ACCIONES BANCO POPULAR ESPA?0L, S.A. EUR 0 0,00 2.479 0,77
ES0113900J37 - ACCIONES BANCO SANTANDER SA EUR 50.179 14,89 46.528 14,47
ES0113307021 - ACCIONES BANKIA, S.A. EUR 0 0,00 4.317 1,34
ES0113307062 - ACCIONES BANKIA, S.A. EUR 4.344 1,29 0 0,00
ES0113679137 - ACCIONES BANKINTER, S.A. EUR 4.307 1,28 4.257 1,32
ES0140609019 - ACCIONES CAIXABANK, S.A. EUR 14.854 4,41 12.085 3,76
ES0105066007 - ACCIONES CELLNEX TELECOM,S.A. EUR 1.989 0,59 1.630 0,51
ES0126775032 - ACCIONES DISTRIBUIDORA INTERNACIONAL DE
ALIMENTAC EUR 2.016 0,60 1.868 0,58
ES0130960018 - ACCIONES ENAGAS, S.A. EUR 3.482 1,03 3.706 1,15
ES0130670112 - ACCIONES ENDESA, S.A. EUR 5.075 151 5.484 1,70
ES0118900010 - ACCIONES FERROVIAL, S.A. EUR 8.538 2,53 8.010 2,49
ES0143416115 - ACCIONES GAMESA CORPORACION TECNOLOGICA, S.A} EUR 4.539 1,35 3.463 1,08
ES0116870314 - ACCIONES GAS NATURAL SDG, S.A. EUR 7.309 2,17 6.919 2,15
ES0171996095 - ACCIONES GRIFOLS SA - B EUR 432 0,13 355 0,11
ES0171996087 - ACCIONES GRIFOLS, S.A.-CLASE A EUR 5.604 1,66 4.736 147
ES0144580Y14 - ACCIONES IBERDROLA, S.A. EUR 25.700 7,63 25.519 7,93
ES0118594417 - ACCIONES INDRA SISTEMAS, S.A. EUR 1.323 0,39 1.099 0,34
ES0148396007 - ACCIONES INDUSTRIA DE DISE?0 TEXTIL, S.A. INDITEX EUR 37.340 11,08 39.020 12,13
ES0139140174 - ACCIONES INMOBILIARIA COLONIAL, S.A. EUR 1.779 0,53 0 0,00
ES0177542018 - ACCIONES INTERNATIONAL CONSOLIDATED AIRLINES
crOU EUR 8.806 2,61 7.039 2,19
ES0124244E34 - ACCIONES MAPFRE, S.A. EUR 3.357 1,00 3.448 1,07
ES0152503035 - ACCIONES MEDIASET ESPA?A COMUNICACION, S.A. EUR 1.744 0,52 1.933 0,60
ES0176252718 - ACCIONES MELIA HOTELS INTERNATIONAL SA EUR 1.429 0,42 1.310 0,41
ES0105025003 - ACCIONES MERLIN PROPERTIES SOCIMI,S.A. EUR 3.087 0,92 3.122 0,97
ES0173093024 - ACCIONES RED ELECTRICA CORPORACION S.A. EUR 5.881 1,75 6.240 1,94
ES0173516115 - ACCIONES REPSOL, S.A. EUR 11.913 3,54 12.655 3,93
ES0178165017 - ACCIONES TECNICAS REUNIDAS, S.A. EUR 1.125 0,33 1.423 0,44
ES0178430E18 - ACCIONES TELEFONICA, S.A. EUR 27.051 8,03 28.589 8,89
ES0184262212 - ACCIONES VISCOFAN, S.A. EUR 1.434 0,43 1.405 0,44
TOTAL RV COTIZADA 324.082 96,20 308.618 95,94
TOTAL RENTA VARIABLE 324.082 96,20 308.618 95,94
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 324.082 96,20 308.618 95,94
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
LU0323134006 - ACCIONES ARCELORMITTAL EUR 0 0,00 2.768 0,86
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 2.768 0,86
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 2.768 0,86
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 0 0,00 2.768 0,86
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 324.082 96,20 311.386 96,80

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

Los productos estructurados suponen un % de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.
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