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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Garantizado de Rendimiento Variable
Perfil de Riesgo: 2 en una escaladel 1 al 7

Descripcion general

Politica de inversién: Banco Cooperativo Espafiol garantiza al fondo a 30/04/26 el 100% del valor liquidativo a 20/12/17
incrementado, en caso de ser positiva, en el 75% de la variacion de la media de las observaciones mensuales del indice
Eurostoxx 50 Price (no recoge rentabilidad por dividendo) tomando como valor inicial del indice el mayor precio de cierre
entre el 20/12/2017 al 23/01/2018, ambos incluidos; y como valor final la media aritmética de precios de cierre de los dias
24 de cada mes o siguiente dia habil, desde el 24/01/18 al 24/04/26 (100 observaciones). TAE minima garantizada 0%
para suscripciones a 20/12/17, mantenidas a vencimiento (TAE dependera de cuando se suscriba).

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

Una informaciéon mas 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 2018 2017
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,09 0,10 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 102.213,99 105.523,81
N° de Participes 1.001 1.036
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

| 300,00 Euros

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 30.511 298,5036
2017 31.857 301,4544
2016
2015
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 0,28 0,28 0,55 0,55 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,03 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) 2018 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC -0,98 -0,27 -0,49 -0,97 0,75

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,62 18-10-2018 -0,74 21-06-2018
Rentabilidad maxima (%) 0,60 26-11-2018 1,00 04-06-2018

(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 s : : . - - - -
2018 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 4,12 2,95 3,25 5,37 4,52

Ibex-35 13,57 15,70 10,39 13,35 14,55

Letra Tesoro 1 afio 0,30 0,39 0,24 0,36 0,17
VaR histérico del

T 2,50 2,50 2,67

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) 2018 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2017 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,62 0,16 0,16 0,16 0,16 0,07

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision 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 transaccion 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 -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**
de euros)

Monetario Corto Plazo 0 0 0
Monetario 36.687 5.647 0
Renta Fija Euro 530.551 30.510 -1
Renta Fija Internacional 107.864 12.907 -3
Renta Fija Mixta Euro 1.618.489 56.086 -4
Renta Fija Mixta Internacional 493.382 15.891 -3
Renta Variable Mixta Euro 64.786 3.061 -6
Renta Variable Mixta Internacional 228.813 8.420 -9
Renta Variable Euro 227.460 23.597 -15
Renta Variable Internacional 95.939 12.031 -13

IIC de Gestion Pasiva(1) 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Fijo 1.078.557 32.236 0
Garantizado de Rendimiento Variable 421.860 13.727 -1

De Garantia Parcial 0 0 0
Retorno Absoluto 4.630 212 -4
Global 0 0 0

Total fondos 4.909.019 214.325 -3,15
*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 % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 30.166 98,87 31.407 98,96
* Cartera interior 29.852 97,84 31.290 98,59
* Cartera exterior 0 0,00 0 0,00
* Intereses de la cartera de inversion 315 1,03 117 0,37
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 366 1,20 353 1,11




Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+/-) RESTO 21 -0,07 -22 -0,07
TOTAL PATRIMONIO 30.511 100,00 % 31.738 100,00 %
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) 31.738 31.857 31.857
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -3,15 -0,15 -3,28 2.028,99
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -0,76 -0,22 -0,97 -207,28
(+) Rendimientos de gestion -0,44 0,09 -0,35 -130,80
+ 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) 0,56 2,29 2,86 -75,75
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -1,00 -2,20 -3,21 -55,05
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 0,00 0,00 0,00 0,00
* Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
* Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,32 -0,31 -0,62 -76,48
- Comision de gestion -0,28 -0,27 -0,55 0,49
- Comision de depositario -0,03 -0,02 -0,05 0,49
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,01 1,74
- Otros gastos de gestion corriente 0,00 -0,01 -0,01 -79,20
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 0,00
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 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 (miles de EUR) 30.511 31.738 30.511

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

L 5 : . Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de la inversién y emisor
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 29.698 97,34 30.822 97,11
TOTAL RENTA FIJA 29.698 97,34 30.822 97,11
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 29.698 97,34 30.822 97,11
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 29.698 97,34 30.822 97,11

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

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

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

Importe nominal . . .
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido

Compra
Opcion|INDICE
EUROSTOXX
50]1]
Compra
Opcion|INDICE
EUROSTOXX
50]1]
Compra
Opcion|INDICE
EUROSTOXX
50]1]
Compra
Opcion|INDICE
EUROSTOXX
50]1]
Compra
Opcion|INDICE
EUROSTOXX
50]1]
Total subyacente renta variable 31860
TOTAL DERECHOS 31860

INDICE EUROSTOXX 50 12.500 Cobertura

INDICE EUROSTOXX 50 2.000 Cobertura

INDICE EUROSTOXX 50 12.500 Cobertura

INDICE EUROSTOXX 50 4.000 Cobertura

INDICE EUROSTOXX 50 860 Cobertura

4. Hechos relevantes



SI

z
o

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. 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

XX XXX XX |X]|X|X

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No ha habido hechos relevantes

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
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, o0 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
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

f.) El importe de las enajenaciones de valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo
de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo es 1.101.917,36 euros,
suponiendo un 3,50% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia.

h.) La Sociedad Gestora cuenta con procedimientos para evitar conflictos de interés.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplica

9. Anexo explicativo del informe periédico

El periodo de referencia de este informe es desde el 30 de junio de 2.018 hasta 31 de diciembre de 2.018.

El primer semestre del 2.018 se caracteriz6 por una fase de aceleracién sincronizada en el crecimiento de las principales
economias desarrolladas mientras que en la segunda mitad del afio ha tenido lugar una ligera desaceleracion de la
economia global, que previsiblemente se mantendra durante el 2.019. En las economias emergentes, tras un 2018 en el
que la ralentizacion del ciclo econémico, los desequilibrios internos, la guerra comercial y la subida del délar y de los tipos




de interés en EEUU han provocado la caida de bolsas, bonos y la depreciacion de sus divisas, las perspectivas
comienzan a mejorar.

Por otro lado, en las principales economias desarrolladas vemos divergencias en cuanto al crecimiento econémico: En
EEUU, los estimulos fiscales ayudaron a prolongar el ciclo econémico y a elevar de forma importante el crecimiento de los
beneficios , sin embargo esto se deberia ir desvaneciéndose en la primera mitad del 2.019. El ciclo expansivo americano
ha tocado techo pero el crecimiento econémico se mantendra por encima de su potencial de largo plazo con una creacion
de empleo en maximos. En Europa, a pesar de que la recuperacion comenzé mucho mas tarde que en EEUU, las
economias nacionales empezaron a desacelerarse en el segundo semestre del 2.018, fruto de la ralentizacién en la
confianza empresarial, el retroceso de los indicadores adelantados, y por la intensificacion de una serie de riesgos
geopoliticos ( entre ellos, el acuerdo alcanzado con el Brexit, todavia pendiente de votacion en el Parlamento britanico,
la crisis politica en Italia o la guerra comercial entre EEUU y China ). Dentro de los riesgos, destaca positivamente el
acuerdo alcanzado por ltalia y la UEM tras meses de confrontacion, en cuanto a los presupuestos para el 2.019, con un
objetivo de déficit reduciéndose desde el 2,40% al 2,04%.

Por su parte, Espafia mantiene un ritmo de crecimiento fuerte, superior a otros paises de su entorno, sin embargo, se
aprecia una moderacion en los ultimos trimestres al no ser inmune a un freno en el crecimiento econémico global. El
sector exterior es la partida que ha mostrado una mayor desaceleracion del PIB mientras la demanda interna se mostro,
en términos generales, resistente a este contexto menos benigno.

En cuanto a politica monetaria hemos pasado de una liquidez abundante de los bancos centrales a una mayor
normalizacion y reduccién de la liquidez. Asi en noviembre, Powell, el presidente de la Fed, manifest6 que los tipos de
interés ya se encontraban justo por debajo del nivel de neutralidad estimado, provocando el cese de la apreciacion del
dolar contra el euro. En diciembre, subieron los tipos de interés hasta el 2,25%-2,50% y la Fed anuncié su intencion de
seguir reduciendo su balance. Por su parte, el BCE finaliza su programa de compras netas de bonos en diciembre 2.018,
pero la politica monetaria sigue siendo acomodaticia gracias a la reinversion de los vencimientos durante un periodo
prolongado, el mantenimiento del tipo de intervencion y la posibilidad abierta de instrumentos adicionales (TLTRO). La
primera subida del tipo de depésito (-0,40%) no se estima hasta pasado el verano de 2.019.

En los mercados de renta fija, el temor a una desaceleracion global, anticipada por la caida del precio del petroleo ( este
es un indicador adelantado de la economia, en el afio ha bajado un 14% el barril de crudo Brent ) y la curva de tipos
invertida en EEUU ( entre el 2 y el 5 afios ) han detonado un alto nivel de incertidumbre y de miedo en los mercados
durante el ultimo trimestre del afio y un incremento de la volatilidad. Esto a su vez, ha provocado una situacion de
aversion al riesgo con subidas de precio en los activos refugio como el Bund aleman o el bono a 10 afios americano que
finalizan el periodo en el 0,24% y en el 2,69% ( siendo sus rentabilidades a 30 de septiembre del 0,47% y 3,06% y
situandose a inicio del periodo en el 0,30% y 2,86% respectivamente) y caidas de precio en los bonos corporativos y
dentro de estos, sobre todo en los de high yield o alto rendimiento. Dentro de la deuda soberana periférica también ha
habido una contraccion de los tipos de interés en Espafia y Portugal ( bono a 10 afios cierra en niveles del 1,41% y
1,71% respectivamente ) pero sobre todo destaca el buen comportamiento de la deuda en Italia, en donde tras el acuerdo
alcanzado con la UEM, ha tenido lugar un rally de subida del precio de sus bonos. Asi, el bono a 10 afios italiano que en
septiembre cerré al 3,14% ( a incio del periodo su rentabilidad era del 2,68% ) ha finalizado el afio en el 2,74%.

En el mercado de crédito se han producido caidas acusadas de algunos indices de high yied europeos que han
retrocedido en los Ultimos tres meses sobre el -3,70% ( siendo la variacion desde inicio del periodo del -2,20% ) mientras
gue la bajada de los bonos corporativos con grado de inversién ha sido mucho menor entorno al -0,61% en el semestre.
Destacar también que en el mercado de crédito la ampliacién de los spreads en los bonos de la zona euro se ha debido no
sélo a la ralentizacion de la economia sino también a la menor presencia del BCE que en diciembre ha finalizado su
programa de compra de activos.

En la Eurozona y en Espafia seguimos con los precios de la deuda en los tramos cortos muy soportada mientras que la
parte larga se vera penalizada, en los proximos meses, por la normalizacion monetaria muy gradual del BCE en el 2.019.
En cuanto a la renta variable, el afio 2018 ha sido negativo para las bolsas mundiales. Las caidas fueron generalizadas y
se ampliaron especialmente en la segunda parte del afio. Centrandonos en el comportamiento de las principales bolsas
mundiales, y empezando por Europa, el Ibex 35 tuvo una rentabilidad semestral del -11,25%, el Eurostoxx 50 del -11,61%,
el Cac francés del -11,14%, y el Mib italiano del -15,27% entre otras. En definitiva 2018 ha sido un afio muy complicado
para los mercados bursétiles. A pesar del sentimiento negativo que predomina actualmente en los mercados creemos que




la situacién de fondo es mas positiva de lo que las cotizaciones descuentan. Seguimos teniendo crecimiento a nivel
mundial (+3,5% PIB mundial estimado para 2019), crecimiento de beneficios empresariales (entre el 10% y el 15% de
media) y unas valoraciones atractivas (ligeramente por debajo de la media histérica, especialmente en Europa).

Como consecuencia de la situacién de mercados descrita, el fondo en el periodo ha experimentado minusvalias por la
valoracion de la opcion sobre el Eurostoxx50 de la cartera del fondo. Durante el semestre el fondo ha tenido una
rentabilidad negativa del -0,76% siendo la de la Letra del Tesoro en el mismo plazo del -0,26%. En concreto, a 31 de
diciembre, la cartera del fondo se encuentra invertido en un 97,34% en deuda del Estado espafiola con vencimiento el
mismo dia que vence la garantia. A efectos de las inversiones en cartera, durante el periodo, las agencias de calificacion
crediticia, Fitch , S&P han mantenido el rating del Reino de Espafia en A-, mientras que Moody's también lo ha
mantenido en Baal. Durante el periodo las Unicas modificaciones que se han hecho en la cartera han sido las ventas
para atender los reembolsos del fondo.

Para lograr el objetivo de rentabilidad variable ligado al indice subyacente se ha contratado una opciéon OTC sobre el
indice de renta variable Eurostoxx50. Como valor inicial del indice Eurostoxx50, se ha tomado el mayor precio oficial de
cierre del indice desde dia 20/12/2017 hasta el dia 23/01/2018, ambos incluidos. Como valor final se tomara la media
aritmética del valor oficial de cierre del indice correspondiente al cierre del indice Eurostoxx50, en las fechas de
observacion los dias 24 de cada mes o siguiente dia habil desde el 24/01/2018 a los 24/04/2026 ambos inclusive (100
observaciones en total). El strike de la opcién de la opcion es 3.672,29 que se corresponde con el cierre del dia 23/01/18.
El peso de la opcion en la cartera del fondo es el 0,50% y ha sido contratada con BBVA y Santander entidades calificadas
por S&P como A- y A respectivamente, con un nocional actual de 31.860.000 eur. Las dos entidades, se comprometen a
ofrecer diariamente y en firme cotizaciones de compra y venta. Ilgualmente proporcionaran cotizaciones vinculantes previa
peticion telefonica por parte del fondo para cancelar la operacion o reducir el Importe Nominal de la Operacion para un
minimo de 100.000,00 Euros, cotizacién que también incorporara en circunstancias normales de mercado un diferencial
méximo de 1% puntos basicos. Las mencionadas cotizaciones dejaran de ser vinculantes si cambian las condiciones de
mercado en base a las cuales son proporcionadas. La revalorizacion que lleva la OTC a cierre del periodo es cero al tener
una evolucién negativa -8,36% siendo el 75% -6,27% a 31 de diciembre.

El fondo finaliza el periodo con un patrimonio de 30.511 (miles euros) lo que supone una caida de -3,87% respecto al
periodo anterior y los participes han disminuido en 35 siendo 1.001 a 31 de diciembre.

El valor liquidativo del fondo a cierre del periodo asciende a 298,50 euros, siendo el valor liquidativo de inicio de 300,00
eur (20/12/17), lo que se traduce en una rentabilidad nominal acumulada desde el inicio de la garantia del -0,499% (TAE:
-0,484%) inferior a la minima garantizada (TAE: 0% para participaciones suscritas el 20/12/17 y mantenidas a
vencimiento). El valor liquidativo minimo garantizado es 300 euros por lo que el participe dejaria de percibir 1,50 euros, a
cierre del periodo, por cada participacion reembolsada. Es importante sefialar que el fondo se encuentra en los primeros
afios de inicio de la garantia, y que la misma vence en 2.026. La rentabilidad minima del trimestre ha sido -0,62% y la
méaxima el 0,60%. Durante el periodo, la rentabilidad media de los fondos gestionados por la Sociedad Gestora, de la
misma categoria, ha sido del -1,18% inferior a la del fondo. El grado de apalancamiento sobre el patrimonio medio ha sido
el 13,13% por el peso de la OTC. El fondo ha soportado un ratio de gastos en el periodo del 0,32% siendo el acumulado
en el afio el 0,62%.

La liquidez del fondo se ha remunerado a un tipo medio del 0%. En cuanto a las medidas de riesgo, la volatilidad medida
como la variacién del valor liquidativo en el afio ha sido el 4,12%, frente a la volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio en el
mismo periodo del 0,30%. Asimismo, el VAR historico ha sido el 2,50% a cierre del periodo. El VAR indica la cantidad
méxima 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 los ultimos 5 afios.

Comisiones:

Los movimientos de participes realizados durante el periodo de garantia soportaran las siguientes comisiones:

Suscripcion 3% Importe suscrito Desde el 21/12/2017 hasta el 30/04/2026, ambos inclusive

Reembolso 3% Importe reembolsado Desde el 21/12/2017 hasta el 29/04/2026, ambos inclusive.

Por otra parte, es importante sefalar que el fondo cuenta con ventanas de liquidez anuales. En concreto no se aplicara
comision de reembolso los dias 20/12/2018; 20/12/2019; 20/12/2020; 20/12/2021, 20/12/2022, 20/12/2023, 20/12/2024 y




20/12/2025 (o dia habil siguiente).
Para poder ejercitar el reembolso en una de esas fechas, la sociedad gestora exigira dar un preaviso de 3 dias habiles.

En cuanto a las perspectivas de mercado, el temido y esperado repunte de los tipos de interés es ya un hecho, pero la
cautela de los bancos centrales limitara la intensidad de la subida de las rentabilidades, teniendo en cuenta ademas, que
no se esperan subidas del tipo de intervencidn, en la zona euro, hasta pasado el verano del 2.019. Por otro lado seguimos
con datos de inflacion muy moderados debido a la caida del precio del barril de petréleo y con una ralentizacion del
crecimiento en la zona euro que puede retrasar todavia mas la subida de los tipos de interés. A pesar de la finalizacién de
los programas de compras en diciembre de este afio, durante el afio 2.019 el BCE continuara reinvirtiendo los
vencimientos , lo que hara mas paulatina la normalizacion monetaria en Europa. Por su parte, presumimos que Espafa
seguird creciendo por encima de la media del mundo desarrollado a pesar del cambio de gobierno. Igualmente, en
general, en la Eurozona y en Espafia, los precios de la deuda en los tramos cortos estan muy soportados, siendo la parte
larga de la curva, la que puede verse mas penalizada por los posibles repuntes de los tipos de interés. Por esta razén y
dado que el vencimiento de la garantia es el 30/07/25 y no a corto plazo, el valor liquidativo podria sufrir minusvalias, lo
gue no afectara al valor liquidativo minimo garantizado a vencimiento, al estar cubierto por dicha garantia. En cuanto a los
riesgos, la incertidumbre politica en Europa, la guerra comercial entre EEUU y China y unas politicas monetarias menos
expansivas haran que contintde la volatilidad de los mercados.

Gescooperativo, SGIIC, S.A. cuenta con una politica de remuneracion compatible con una gestion adecuada y eficaz de
los riesgos y con los objetivos, los valores y los intereses a largo plazo propios y de las IIC que gestiona. La remuneracion
de los empleados tiene un componente fijo, que se corresponde con la funcion y responsabilidades del trabajador, y un
componente variable ligado a la efectiva consecucion por el empleado, su area o la empresa de una serie de objetivos
cuantitativos de caracter financiero y/o cualitativos en su nivel de desempeifio. A los efectos de la elaboracion del
documento sobre la politica de remuneracion de la Gestora se informa de la remuneracién abonada por la sociedad a su
personal, 18 personas a 31 de Diciembre de 2018, asimismo, se indica el detalle de aquella parte del personal que se ha
considerado colectivo identificado, empleados cuya actuacidn tiene una incidencia en el perfil de riesgo de la IIC,
considerando como tales a los miembros del Consejo de Administracion al Director General, Subdirectora General,
Directora Comercial, Director de Administracion, Responsable de Cumplimiento Normativo y Responsable de Gestién de
Riesgos, 7 personas. La cuantia total de la remuneracion abonada al personal por la sociedad durante el afio 2018
ascendi6 a 985.007 euros, de los cuales 835.403 euros correspondieron a remuneracion fija y 149.604 euros a retribucion
variable. La remuneracion al Consejo de Administracion supuso 12.000 euros, en concepto de dietas. La remuneracion
total abonada al resto del colectivo identificado en 2018 ascendié a 552.845 euros, de los cuales 453.538 euros en
concepto de retribucion fija y 99.307 en concepto de retribucion variable. Ninguna de las remuneraciones abonadas por la
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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 %
ES00000127Z9 - Bono del Estado 1,95% 300426 EUR 29.698 97,34 30.822 97,11
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 29.698 97,34 30.822 97,11
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 29.698 97,34 30.822 97,11
TOTAL RENTA FIJA 29.698 97,34 30.822 97,11
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 29.698 97,34 30.822 97,11
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 29.698 97,34 30.822 97,11

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

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.
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