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Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva
Grupo Bonco Zoragozano

Madrid, 5 de junio de 2003

COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES
Direccién General de Entidades del Mercado de Valores
Paseo de la Castellara n® 19.- 28046 MADRID

BZ GESTION S.A. S.G.LI.C., como entidad gestora, y BANCO ZARAGOZANO, S.A., como depositario comunican que como
consecuencia del vencimiento de la garantia de rentabilidad (el pasado dia 20 de mayo de 2003) de ZARAGOZANO
GARANTIZADO BOLSA Ill, F.I.M., han acordado modificar varios aspectos def referido Fondo.

Denominacion. Se han iniciado los tramites administrativos para que ef Fondo en su nuevo periodo de garantia cambie su actual
denominacion por la de ZARAGOZANO GARANTIZADO RENTA FIJA EMERGENTE, F.LM.

El régimen de comisiones sera el siguiente:

Comision de gestion; Desde la fecha de inscripcion de las modificaciones def folleto explicativo en los registros de fa Comision
Nacional del Mercado de Valores, esta comisién sera reducida del 1,35% al 1,30% del patrimonio “efectivo” def Fondo.

Comisién de depositaria: Se mantiene en el 0,10% del patrimonio efectivo del Fondo.

Comision de reemboiso; Del 5 % a partir del 2 de octubre de 2003 y hasta el dia 28 de octubre de 2007.

Comision de suscripcion: Del 5% a partir de la fecha en que ef patrimonio del Fondo alcance el importe que a tal efecto se
sefiale en el folleto explicativo o, en su defecto, a partir del 2 de octubre de 2003 y hasta el dia 29 de octubre de 2007.

Volumen maximo de participaciones: Hasta la fecha en que el patrimonio del Fondo alcance el importe que a fal efecto se sefiale
en el folleto explicativo o, en su defecto hasta la fecha de vencimiento def periodo de comercializacion (1 de ocfubre de 2003), no
existe limitacion respecto al volumen maximo de participaciones que se puedan adquirir por inversor. Sin embargo a partir de
aquella fecha el niimero maximo de participaciones a suscribir seré de una sola parficipacion.

La_garantia_de rentabilidad Estara referenciada a fa evolucion de cuatro acciones que forman parfe de compartimentos
(“subfondos”) integrados en una Institucion de Inversion Colectiva constituida en forma de SICAV. demiciliada en Luxemburgo y
dencminada “Schroder Intemational Selection Fund SICAV". Las acciones mencionadas, asi como ef objetiva de inversion de cada
subfondo del que forma parte cada accién son, de forma resumida y respectivamente, los siguientes:

1) SISF - ASIAN BOND - Acc. Clase B ACUMULACION.- Proporcionar crecimiento de capital e ingresos principalmente a traves
de la inversion en una carfera de bonos y otros titulos de renta fija y flotante y emitidos por gobiernos, organismos publicos y
emisores supranacionales y empresariales de Asia, excluyendo Japon. Segun consta en su folleto explicativo, existe la
posibilidad de que se repartan dividendos.

2} SISF - EMERGING MARKETS DEBT - Acc. Clase B ACUMULACION - Proparcionar crecimiento de capital ¢ ingresos
principalmente a través de la inversién en una cartera de bonos y ofros titulos de renta fija y flotante y emitidos por gobiemos,
organismos publicos y emisores supranacionales y empresarales de mercados emergentes. Segun consta en su folleto
explicativo, existe la posibilidad de que se repartan dividendos.

3) SISF - CONVERGING EUROPE BOND - Acc. Clase B ACUMULACION - Proporcionar crecimiento de capital e ingresos
principalmente a través de la inversion en una cartera de bonos y ofros titulos de renta fija y tipo de intarés flotante emitidos por
gobiernas, organismos puiblicos y emisores supranacionales y empresariales de paises de Europa del Este y europeos con
economias emergentes. Segtin consta en su folleto explicativo, existe la posibitidad de gue se repartan dividendos.

[ 4) SISF_- EURQ CORPORATE BOND.- Acg. Clase B ACUMULACION.- Proporcionar crecimienfo de capital e ingresos

principaimente a través de la inversion en una cartera de bonos y ofros titulos de renta fifa y fiotante denominados en euros y
emitidos por gobiemos, organismos piblicos y emisores supranacionales y empresariales. Segun consta en su foileto
explicativo, existe la posibilidad de que se repartan dividendos.
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E! periodo de garantia comprenderd desde el 1 de ocfubre de 2003 hasta el 29 de octubre de 2007.

En el mes de octubre de cada uno de los cuatro afios que comprende el perfodo de garantia sera seleccionada la accion que mejor
se ha comportado hasta ese momento, siendo su variacion porcentual (revalorizacion/depreciacion) incorporada & la formula que,
junto al criterio de seleccion, se describe mas adelante. La accion que resufte seleccionada en cada uno de los afios quedara
excluida de ias selecciones sucesivas.

Banco Zaragozano garantizara al Fondo un Valor Final Garantizado a 29 de octubre de 2007 equivalente al 100% del Valor
Liquidativo Inicial (el correspondiente a 1 de octubre de 2003) més la media aritmética de las variaciones porcenfuales obtenidas:
por uno de los subyacentes mencionados en un plazo aproximado de un aito, por otro subyacente en un plazo aproximado de dos
afios, por otro subyacente en un plazo aproximado de lres afios y por ofro subyacente en un plazo aproximado de cuafro afos; y
siendo calculada la referida media aritmética asi como dichas variaciones porcentuales conforme a la formula que a continuacion se
describe.

Fl Valor Final Garantizado (VFG) se determinara conforme a la siguiente formula:

VFG= VLI + [ VLI x Max [{0,25 x({ (VF accion 1 - Vi accion 1)/ Vi accién 1}+ 0.25 x ({VF accion 2 V! accion 2)/ VI accion 2)
+ 0,25 x {{VF accién 3 - Vi accion 3)/ VI accion 3)+ 0,25 x ((VF accion 4 - Vi accion 4)/ VI accion 4)), 0 ]
Dénde,

VFG = Valor Final Garantizado a 29 de octubre de 2007

VLI = Valor Inicial de la participacion correspondiente al dia 1 de octubre de 2003

Vi accion i = ef Valor Inicial de cada accion seré el mayor “Valor' que alcance esa accion en el periodo comprendido entre el
1.10.2003 y ef 3.11.2003, ambos inclusive.

Ei “Valor' de la accidn en la fecha que corresponda de las sefialadas anferiormente, coincidira con el valor liquidativo calculado y
publicado correspondiente a esa fecha, salvo que hubiere reparto de dividendo para esa accion a partir del 01.10.2003, en cuyo
caso, el vafor liguidativo seré ajustado por ef reparto de dividendo.

VF accion i = Valor Final de fa accion i,

El Valor Final de la accion 1 sera el “Valor” correspondiente al dia 01.10.2004
Ei Valor Final de la accidn 2 sera el “Valor” correspondiente al dia 01.10.2005
Ei Vaior Final de fa accion 3 sera el “Valor” correspondiente af dia 01.10.2006
Fl Valor Final de la accion 4 sera el “Valor’ correspondiente af dia 01.10,2007

El“Valor’ de la accion en ia fecha que corresponda de fas seftaladas anteriormente, coincidiré con el valor liquidativo calculado y
publicado correspondiente a esa fecha, salvo que hubiere reparto de dividendo para esa accion a partir del 01.10.2003, en cuyo
caso, el valor liquidativo serd ajustado por el dividendo repartido.

Accion i = Accidn que resulte seleccionada en cada uno de fos cuatro aflos que comprende el periode de garantia, conforme al
siguiente criterio: En el mes de octubre de cada uno de los cuatro afios seré seleccionada la accion que mejor se ha comportado
hasta ese momento, siendo su variacion porcentual (revalorizacidn/depreciacion) incorporada a la formula descrita anteriormente.

La revalorizacion o depreciacidn porcentual de cada accién que participe en cada seleccion, se calculara punio sobre punto,
comparando el Valor Inicial de esa accion con su Valor correspondiente a fa fecha de seleccion que corresponda. Por tanto, en ja
primera seleccion seran comparados el Valor Inicial de cada accién que participa en esa seleccién con su respectivae Valor
correspondiente al 1.10.2004. En la segunda seleccion, se compararé el Valor Inicial cada accion que participa en esa seleccion
con su respectivo Valor correspondiente al 1.10.2005. En la fercera seleccion se comparard el Valor Inicial de cada accion que
participa en esa seleccion con su respectivo Valor correspondiente al 1.10.2006. Y en la cuarta seleccion se comparara sl Valor
Inicial con el Valor de la Acciond correspondiente al 1.10.2007.
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El “Valor’ de la accion en la fecha que corresponda de las sefialadas anteriormente, coincidira con el valor liquidativo calculado y
publicado correspondiente a esa facha, salvo que se hubiere repartido dividendo para esa accion a partir del 01.10.2003, en cuyo
caso, el valor liquidativo sera ajustado por el dividendo repartido.

Para conseguir este objetivo, el Fondo fiene intencion de realizar operaciones con instrumentos financieros derivados para la
consecucion de un objetivo de rentabilidad garantizado. También realizaré operaciones, con instrumentos financieros derivados no
contratados en mercados organizados de derivados.

Derecho de separacion: Como consecuencia de las modificaciones que se pretenden infroducir en la politica de inversion y en fas
comisiones aplicables. los participes podran optar por ejercer el derecho de separacion mediante el reemboiso de sus
participaciones, mediante comunicacion escrita a BZ GESTION, en el plazo de un mes a partir de ia publicacion en el B.O.E. de/
anuncio preceptivo conforme a la normativa vigente, o de fa fecha de remision de la comunicacion individualizada a los participes, si
ésta fuera posterior.

En el supuesio de que un participe decidiese efercitar el derecho de separacion, el reemboiso de sus participaciones se realizara
por el valor liquidativo que corresponda a la fecha de inscripcion de las correspondientes modificaciones en los Registros de fa
Comision Nacional del Mercado de Valores. A este reembolso no se le aplicaran comisiones, descuentos, ni ningtin otro gasto salvo
las repercusiones fiscales que resuften en cada caso.

No obstante o anterior, y dado que este Fondo no tiene establecido descuentos a favor def mismo y esta exento de comision de
reembolso hasta el proximo 2 de octubre de 2003, en el caso, de que un participe no desee mantener su inversion, puede ordenar
el reembolso sin acogerse &l derecho de separacion expresado, en cuyo caso, se ejecutaria el mismo dia de su solicitud y al valor
liquidativo de ese mismo dia.
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