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INFORME SOBRE LAS CUENTAS ANUALES

Opinidn

Hemos auditado las cuentas anuales de Eurovalor Garantizado Accicnes, Fondo de inversién (el
Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2017, la cuenta de pérdidas y ganancias,
el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2017, asi como
de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2
de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espana. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relaciéon con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafa, segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos gue la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.
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Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segin nuestro juicio profesional, han
sido de la mayor significatividad en nuestra auditorfa de las cuentas anuales del periodo actual. Estas
cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto,
y en la formacion de nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos una opinion por separado sobre
esas cuestiones.

Existencia y Valoracion de la cartera de inversiones financieras

Véase Nota 3 y 6 de las cuentas anuales

Cuestion clave de la auditoria Cémo se abordd la cuestién en nuestra auditoria

La cartera de inversiones financieras del Fondo a 31 Como parte de nuestros procedimientos, en el
de diciembre de 2017 est4 invertida en instrumentos | contexto de nuestra auditoria, hemos evaluado el

financieros (véase nota 6) cuyas normas de disefio e implementacion de los sistemas de control
valoracién aplicables se encuentran descritas en la de la Sociedad Gestora en relacién con la valoracion
nota 3 de las cuentas anuales adjuntas. de la cartera de inversiones financieras del Fondo.
La existencia y valoracion de estos instrumentos Adicionalmente, los principales procedimientos
financieros es un factor clave en la determinacion del | realizados sobre la existencia y valoracion de la
patrimonio neto del Fondo vy, por lo tanto, del valor cartera de inversiones financieras del Fondo son los
liquidativo del mismo por lo que lo consideramos una | siguientes:

| cuestién clave de nuestra auditoria.

— Hemos obtenido de la Entidad la confirmacién
de las inversiones y participaciones de la cartera
de inversiones financieras del Fondo.

— Hemos obtenido vy utilizado, para la valoracién de
los instrumentos financieros en mercados
organizados, los precios de fuentes externas o

| datos observables de mercado y los hemos
comparado con los valores contabilizados por el
Fondo.

— Parala valoracién de una muestra de los
instrumentos financieros en mercados no
organizados hemos considerado valoraciones '
alternativas con la involucracién de nuestros
especialistas en instrumentos financieros y las
hemos comparado con los valores contabilizados
por el Fondo.

— Hemos evaluado si la informacién de las cuentas
anuales en relacién con la cartera de inversiones
financieras es adecuada de conformidad con el
marco normativo de informacién financiera que
resulta de aplicacion.
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Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2017, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no forma
parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinidén de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas anuales y sin incluir informacion
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del informe de gestion son
conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2017 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores y de la comision de auditoria en
relacion con las cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora son responsables de formular las cuentas anuales
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel de! patrimonio, de la situacién financiera y de los
resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a
la entidad en Espafa, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora son
responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segun corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora tienen intenciéon de liquidar el Fondo o de cesar sus
operaciones, 0 bien no exista otra alternativa realista.

La comisidn de auditoria de la Sociedad Gestora es responsable de la supervision del proceso de
elaboracion y presentaciéon de las cuentas anuales del Fondo.
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Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas
anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espana
siempre detecte una incorrecciéon material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose en
las cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa
de cuentas vigente en Espafa, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

— ldentificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para
nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas elevado
que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede implicar
colusion, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la
elusion del control interno.

— Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinidn sobre la eficacia del control interno de la Sociedad Gestora en
relacion al Fondo.

— Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas vy la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores de la
Sociedad Gestora en relacion al Fondo.

— Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad Gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o
con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, gue expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditorfa obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los
hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa en
funcionamiento.

— Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.
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Nos comunicamos con la comision de auditoria de la Sociedad Gestora en relacion con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditorfa planificados y los hallazgos
significativos de la auditorfa, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a la comisién de auditoria de la Sociedad Gestora del Fondo una
declaracidén de que hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables, incluidos los de
independencia, y nos hemos comunicado con la misma para informar de aquellas cuestiones que
razonablemente puedan suponer una amenaza para nuestra independencia y, en su caso, de las
correspondientes salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacion a la comisién de auditoria de la Sociedad
Gestora del Fondo, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.

INFORME SOBRE OTROS REQUERIMIENTOS LEGALES Y REGLAMENTARIOS

Informe adicional de conformidad con el articulo 36 de la Ley 22/2015, de 20
de julio, de Auditoria de Cuentas

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional
de conformidad con el articulo 36 de la Ley 22/2015, de 20 de julio, de Auditoria de Cuentas de
fecha 21 de marzo de 2018.

Periodo de contratacion

El Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora celebrado el 27 de marzo de 2017 nos nombré
como auditores del Fondo por un periodo de un afio, contado a partir del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2016.

Con anterioridad, fuimos designados por acuerdo del Consejo de Administracién para el periodo de
tres afos y hemos venido realizando el trabajo de auditoria de cuentas de forma ininterrumpida
desde el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011.

KPMG Auditores, S.L.
Inscrito en el R.O.A.C n° S0702 J\U DlTOR S

N RESI RADOS

KPMG AUDITORES, S.L.

Marta Gll ournier Lépez Afio 2018 N°  01/18/03192
SELLO CORPORATIVO:
Inscrito en el R.O.A.C: 23046 e

Informe de auditoria de cuentas sujeto
2‘] de marzo de 20‘] 8 a ’normatlya de ‘ ditoria de cuentas
espafiola o internacional

.................................



EUROVALOR GARANTIZADO ACCIONES,
FONDO DE INVERSION

Balances
31 de diciembre de 2017 y 2016

(Expresados en euros con dos decimales)

2017 2016
Activo corriente
Deudores (nota 5) 13.588.532,20 828.262,65
Cartera de inversiones financieras (nota 6)
Cartera interior
Valores representativos de deuda 122.310.136,31 134.856.739,14
Depositos en entidades de crédito 30.350.000,00 34.054.750,00
Derivados 5.053.065,87 5.656.985,17
157.713.202,18 174.568.474,31
Intereses de la cartera de inversion 358.859,87 854.625,81
Total cartera de inversiones financieras 158.072.062,05 175.423.100,12
Tesoreria (nota 7) 1.856.283,95 3.156.242,34
Total activo 173.516.878,20 179.407.605,11
Patrimonio atribuido a participes (nota 8)
Fondos reembolsables atribuidos a participes
Participes 158.574.138,20 173.530.352,27
Resultado del ejercicio 1.843.734,89 5.784.458,50
160.417.873,09 179.314.810,77
Pasivo corriente
Acreedores (nota 9) 13.099.005,11 92.794,34
Total patrimonio y pasivo 173.516.878,20 179.407.605,11
Cuentas de compromiso (nota 10)
Compromisos por operaciones largas de derivados 181.930.942,44 208.090.293,73
Compromisos por operaciones cortas de derivados 4.046.234,81 175.458,85
Total cuentas de compromiso 185.977.177,25 208.265.752,58
Otras cuentas de orden
Valores recibidos en garantia por la I11C 8.514.797,67 5.894.909,52
Pérdidas fiscales a compensar - 721.727,43
Total otras cuentas de orden 8.514.797,67 6.616.636,95
19.4491.974,92 214.882.389,53

Total cuentas de orden

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2017.




EUROVALOR GARANTIZADO ACCIONES,

FONDO DE INVERSION

Cuentas de Pérdidas y Ganancias para los ejercicios anuales terminados en

31 de diciembre de 2017 y 2016

(Expresadas en euros con dos decimales)

Otros gastos de explotacion
Comisién de gestién (nota 9)
Comision depositario (nota 9)
Otros

2017 2016
(1.020.161,81)  (1.078.250,06)
(35.174,31) (37.206,77)
(13.128,05) (29.736,78)

Resultado de explotacién

(1.068.464,17)

(1.145.193,61)

Ingresos financieros
Gastos financieros

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior

Por operaciones con derivados

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Resultados por operaciones de la cartera interior

Resultados por operaciones con derivados

Resultado financiero

Resultado antes de impuestos

Impuesto sobre beneficios

Resultado del ejercicio

2.524.886,77  2.036.075,04
(8.552,06) (353,01)
(750.740,09)  3.457.023,85
337.650,77  1.213.605,70
(413.089,32)  4.670.629,55
720.263,08 226.891,02
107.314,17 47.548,21
827.577,25 274.439,23
2.930.822,64  6.980.790,81
1.862.35847  5.835.597,20
(18.623,58) (51.138,70)
1.843.734,89  5.784.458,50

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2017.



EUROVALOR GARANTIZADO ACCIONES,
FONDO DE INVERSION

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2017

(Expresado en euros con dos decimales)

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2017

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos

2017

1.843.734,89

1.843.734,89

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2017

Saldo al 31 de diciembre de 2016

Ajustes por cambios de criterio 2016 y anteriores
Ajustes por errores 2016 y anteriores

Saldo ajustado al 1 de enero de 2017
Total ingresos y gastos reconocidos

Operaciones con participes
Reembolsos

Aplicacion de la pérdida del ejercicio

Saldo al 31 de diciembre de 2017

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2017.

Resultado
Participes del ejercicio Total
173.530.352,27 5.784.458,50 179.314.810,77
173.530.352,27 5.784.458,50 179.314.810,77
1.843.734,89 1.843.734,89
(20.740.672,57) - (20.740.672,57)
5.784.458,50 (5.784.458,50) -
158.574.138,20 1.843.734,89 160.417.873,09




EUROVALOR GARANTIZADO ACCIONES,
FONDO DE INVERSION

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2016

(Expresado en euros con dos decimales)

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2016

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos

2016

5.784.458,50

5.784.458,50

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2016

Saldo al 31 de diciembre de 2015

Ajustes por cambios de criterio 2015 y anteriores
Ajustes por errores 2015 y anteriores

Saldo ajustado al 1 de enero de 2016
Total ingresos y gastos reconocidos

Operaciones con participes
Reembolsos

Aplicacion de la pérdida del ejercicio

Saldo al 31 de diciembre de 2016

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2017.

Resultado
Participes del ejercicio Total

185.743.090,25 (595.228,01) 185.147.862,24
185.743.090,25 (595.228,01) 185.147.862,24

- 5.784.458,50 5.784.458,50
(11.617.509,97) - (11.617.509,97)

(595.228,01) 595.228,01 -

173.530.352,27 5.784.458,50 179.314.810,77




EUROVALOR GARANTIZADO ACCIONES,
FONDO DE INVERSION

Memoria de las Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2017

(1) Naturaleza y Actividades Principales

Eurovalor Garantizado Acciones, Fondo de Inversion (en adelante el Fondo) se constituy6 en

Espafia el 20 de marzo de 2009, por un periodo de tiempo indefinido bajo la denominacién
de Eurovalor Garantizado Renta Fija, Fondo de Inversion, habiéndose modificado dicha
denominacion en diferentes ocasiones hasta adquirir la actual con fecha 11 de agosto de
2015.

El Fondo se regula por lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre que entré en vigor

con fecha 5 de febrero de 2004, modificada parcialmente por la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre y por la Ley 31/2011, de 4 de octubre, asi como por el Real Decreto 1082/2012,
de 13 de julio, modificado parcialmente por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero, y por
el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por el que se aprueba el reglamento de desarrollo
de la Ley que regula las instituciones de inversion colectiva, asi como por la Ley 44/2002,
de 22 de noviembre, la Ley 26/2003, de 17 de julio, por el Real Decreto Legislativo 1/2010,
de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital,
la Ley 3/2009 de 3 de abril sobre modificaciones estructurales de las Sociedades Mercantiles
y las circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores, los cuales, junto con otra
normativa adicional, regulan las instituciones de inversion colectiva. Esta normativa regula,
entre otros, los siguientes aspectos:

Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3.000.000 euros.

Mantenimiento de un porcentaje minimo del 1% de su patrimonio en efectivo, en depdsitos
0 en cuentas a la vista en el depositario 0 en una entidad de crédito si el depositario no
tiene esa consideracion o en compra-ventas con pacto de recompra a un dia en valores de
Deuda Publica. El patrimonio no invertido en activos que formen parte del mencionado
coeficiente de liquidez deberéa invertirse en los activos o instrumentos financieros aptos
sefialados en el articulo 48 del Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre.

Las inversiones en instrumentos financieros derivados estan reguladas por la Orden
EHA/888/2008, de 27 de marzo, por la Circular 6/2010, de 21 de diciembre y
modificaciones posteriores y por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio donde se
establecen y desarrollan determinados limites para la utilizacion de estos instrumentos.
La Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) esta facultada para modificar
los limites establecidos en la mencionada Orden, siempre que concurran circunstancias
de mercado que lo aconsejen.
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EUROVALOR GARANTIZADO ACCIONES,
FONDO DE INVERSION

Memoria de las Cuentas Anuales

- Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracién de inversiones y de
endeudamiento.

- Obligacion de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositaria.

- Obligacion de remitir, en el Gltimo dia natural del mes siguiente al de referencia, los estados
financieros relativos a la evolucidn de sus actividades en el mes anterior, a la Comisién
Nacional del Mercado de Valores.

El Fondo fue inscrito con el nimero 4.124 en el Registro Administrativo correspondiente de la
Comision Nacional del Mercado de Valores en la categoria de no armonizados conforme a
la definicion establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1082/2012.

Su objeto social exclusivo es la captacion de fondos, bienes o derechos del pablico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores y otros instrumentos financieros,
siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

La gestion y administracion del Fondo estd encomendada a Allianz Popular Asset Management,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. Los valores se encuentran
depositados en BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia, siendo dicha entidad
la depositaria del Fondo.

(2) Bases de Presentacion

(a) Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de Allianz Popular Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. han
formulado estas cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio,
de la situacion financiera, de los resultados de sus operaciones y de los cambios en el
patrimonio neto del Fondo al 31 de diciembre de 2017.

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad Gestora
presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta
de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto y de la memoria
del Fondo, ademés de las cifras del ejercicio 2016, las correspondientes al ejercicio
anterior que fueron aprobadas en el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora
el 31 de marzo de 2016.

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de
contabilidad del Fondo de acuerdo con las normas de clasificacion y presentacion
establecidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y otras circulares de la
Comision Nacional del Mercado de Valores.
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EUROVALOR GARANTIZADO ACCIONES,
FONDO DE INVERSION

Memoria de las Cuentas Anuales

(b) Moneda funcional y moneda de presentacién

Las cuentas anuales se presentan en euros con dos decimales, que es la moneda funcional
y de presentacion del Fondo.

(c) Juicios y estimaciones utilizados

Durante el ejercicio 2016 no se han producido cambios en los juicios y estimaciones
contables utilizados por el Fondo.

Distribucién/Aplicacion de Resultados

La propuesta de distribucion de los beneficios del Fondo del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2017, formulada por los Administradores de la Sociedad Gestora y pendiente
de aprobacion por el Consejo de Administracion, es traspasar los resultados del ejercicio a
Participes.

La aplicacion de las pérdidas del Fondo del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016,
aprobada por el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora el 31 de marzo de 2016
ha sido traspasar los resultados del ejercicio a Participes.

Principios Contables y Normas de Valoracién Aplicados

Estas cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y normas de
valoracion contenidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y en otras circulares de la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

Los principales principios contables aplicados en la elaboracion de las cuentas anuales son los
siguientes:

(@) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo a la
fecha de devengo.

En aplicacion de este criterio y a efectos del célculo del valor liquidativo, las
periodificaciones de ingresos y gastos se realizan diariamente como sigue:

e Los intereses de los activos y pasivos financieros se periodifican de acuerdo con el tipo
de interés efectivo.

e Se exceptian del principio anterior, los intereses correspondientes a inversiones
dudosas, morosas o en litigio, que se llevan a la cuenta de pérdidas y ganancias en
el momento efectivo del cobro.
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e Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la
fecha que nazca el derecho a percibirlos.

e El resto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo
largo del mismo.

(b) Reconocimiento, valoracidn y clasificacién de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando el Fondo se convierte en una
parte obligada del contrato o negocio juridico de conformidad con las disposiciones del
mismo.

Las inversiones en moneda extranjera se convierten al tipo de cambio de contado de la
fecha de transaccion.

Con carécter general, las instituciones de inversion colectiva dan de baja un activo
financiero, o parte del mismo, cuando expira o se haya cedido los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que se
hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su
propiedad. Asimismo se da de baja un pasivo financiero cuando la obligacion se haya
extinguido.

Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacion, segin los siguientes criterios:

e Partidas a cobrar

- Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su
valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la
transaccidn, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion entregada
mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

- La valoracion posterior de los activos financieros considerados como partidas a
cobrar se efectia a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan
en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un
plazo de tiempo inferior a un afo, se pueden valorar a su valor nominal siempre
y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

- Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones
valorativas por deterioro asi como su reversion se reconocen como un gasto o un
ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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e Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

Los activos financieros integrantes de la cartera de las instituciones de inversion
colectiva se valoran inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable
serd, salvo evidencia en contrario, el precio de la transaccion, que equivale al
valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccidn explicitos directamente atribuibles a la operacién. De esta valoracion
inicial se excluiran los intereses por aplazamiento de pago, que se entendera que
se devengan aun cuando no figuren expresamente en el contrato y en cuyo caso,
se considerara como tipo de interés el de mercado.

En la valoracion inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la
Ultima liquidacion y no vencidos o “cupon corrido”, se registran en la cuenta de
cartera de inversiones financieras “Intereses de la cartera de inversion” del activo
del balance, cancelandose en el momento del vencimiento de dicho cupén.

El importe de los derechos preferentes de suscripcidn y similares que, en su caso, se
hubiesen adquirido, forman parte de la valoracion inicial y son deducidos del
valor de dichos activos en caso de venta.

La valoracién posterior de estos activos se realiza por su valor razonable, sin deducir
los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a las
siguientes reglas:

(1) Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable sera su valor de
mercado considerando como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial
de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el
cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre. La
valoracion de los activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado
mas representativo por volimenes de negociacion. Si la cotizacion estuviera
suspendida se toma el tltimo cambio fijado u otro precio si constara de modo
fehaciente.

(2) Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable serén los precios
de cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios
se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles precios de
cotizacidn, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion
mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en las
circunstancias econdmicas desde el momento de la transaccion. En ese caso,
el valor razonable reflejard ese cambio en las condiciones utilizando como
referencia precios o tipos de interés y primas de riesgo actuales de
instrumentos similares. En caso de que el precio de la Gltima transaccién
represente una transaccion forzada o liquidacion involuntaria, el precio sera
ajustado.
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En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se
aplican técnicas de valoracion, como precios suministrados por
intermediarios, emisores o difusores de informacion; utilizacion de
transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si
estan disponibles; valor razonable en el momento actual de otro instrumento
gue sea sustancialmente el mismo; y modelos de descuento de flujos y
valoracion de opciones en su caso.

Valores no admitidos aiin a cotizacion: su valor razonable se estima mediante
los cambios que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma
entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta las
diferencias que puedan existir en sus derechos econémicos.

Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios de
valoracion incluidos en el articulo 49 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de
julio.

Depdsitos en entidades de crédito de acuerdo a la letra €) 6° del articulo 48.1
del Reglamento de 11C y adquisicion temporal de activos: su valor razonable
se calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa interna de rentabilidad de
la inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio
de otras consideraciones, como por ejemplo las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

Acciones 0 participaciones de otras instituciones de inversion colectiva:
siempre que se calcule un valor liquidativo para el dia de referencia, se
valoran a ese valor liquidativo. En caso de que para el dia de referencia no
se calcule un valor liquidativo, bien por tratarse de un dia inhabil respecto a
la publicacién del valor liquidativo de esa IIC, bien por ser distinta la
periodicidad de célculo del valor liquidativo, se utilizara el Gltimo valor
liquidativo disponible. No obstante lo anterior, en el caso de que las I1C se
encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral de
negociacion, se valoran a su valor de cotizacion del dia de referencia,
siempre y cuando éste sea representativo.

Para el caso particular de inversiones en IIC de inversion libre, 1IC de IIC de
inversion libre e 11C extranjeras similares de acuerdo con los articulos 73 y
74 del Real Decreto 1082/2012, se puede utilizar valores liquidativos
estimados, bien se trate de valores preliminares del valor liquidativo
definitivo, bien sean valores intermedios entre los valores liquidativos
definitivos o no susceptibles de recalculo o confirmacion.
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(7) Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valor de mercado,
considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre
del dia de referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente
liquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados
regulados o sistemas multilaterales de negociacién, se valoran mediante la
aplicacion de métodos o modelos de valoracion adecuados y reconocidos
que deberdn cumplir con los requisitos y condiciones especificas
establecidas en la normativa de instituciones de inversion colectiva relativa
a sus operaciones con instrumentos derivados.

e Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

La valoracion inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza de
acuerdo a los criterios sefialados para los activos a valor razonable con cambios en
la cuenta de pérdidas y ganancias.

e Débitos y partidas a pagar

Los pasivos financieros en esta categoria, se valoran inicialmente por su valor razonable
que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor
razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que
les sean directamente atribuibles. La valoracion posterior se realiza a su coste
amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y
ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas
partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un afio, se
pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los
flujos de efectivo no sea significativo.

Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio al contado de la fecha
de valoracién, o en su defecto, del ultimo dia habil anterior a esa fecha.

A pesar de que la cartera de inversiones financieras esta integramente contabilizada en el
activo corriente, pueden existir inversiones que se mantengan por un periodo superior
a un afio.

(c) Compra-venta de valores al contado

Las operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dia de su ejecucion, que se
entiende, en general, el dia de contratacién para los instrumentos derivados y los
instrumentos de patrimonio, y como el dia de la liquidacion para los valores de deuda
y para las operaciones en el mercado de divisa. En estos Gltimos casos, el periodo de
tiempo comprendido entre la contratacion y la liquidacion se trata de acuerdo con lo
dispuesto en apartado d) posterior.
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No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende
como dia de ejecucion el de confirmacién de la operacion, aunque se desconozca el
nlmero de participaciones o acciones a asignar. La operacion no se valora hasta que no
se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de ejecucion se
contabilizan en la cuenta “Solicitudes de suscripcion pendientes de asignar
participaciones” del epigrafe “Deudores” del balance. Las compras se adeudan en la
correspondiente cuenta del activo por el valor razonable de acuerdo a lo definido en el
apartado b) anterior. El resultado de las operaciones de venta se reconoce en la cuenta
de pérdidas y ganancias en la fecha de ejecucion de las 6rdenes.

(d) Futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo

Los futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo se contabilizan en el
momento de su contratacién y hasta el momento del cierre de la posiciéon o el
vencimiento del contrato o de la entrada en valoracion de la operacion, segun
corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido. Los
fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance
(“Depositos de garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros depositos de
garantia”). El valor razonable de los valores aportados en garantia por la institucién de

inversion colectiva se registra en cuentas de orden (“Valores aportados como garantia”).

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran en
“Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segin los cambios de valor
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segin corresponda. En
aquellos casos en que el contrato presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizan en la cuenta “Resultado por operaciones con derivados”.

(e) Opciones y warrants

Las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su contratacion y
hasta el momento del cierre de la posicion o del vencimiento del contrato, en las cuentas
de compromiso, por el importe nominal comprometido de los elementos subyacentes
en los contratos de compra o venta. Los fondos y los valores depositados en concepto
de garantia se contabilizan en el activo del balance (“Depositos de garantia en mercados
organizados de derivados” u “Otros depoésitos de garantia”). El coste de las opciones
compradas es reflejado en la cuenta “Derivados™ de la cartera interior o exterior, del
activo del balance, en la fecha de contratacion de la operacion. Las obligaciones
resultantes de las opciones emitidas se reflejan en la cuenta “Derivados” de la cartera
interior o exterior, del pasivo del balance, en la fecha de contratacion de la operacion,
por el importe de las primas recibidas.
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Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registraran
en “Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segiin los cambios de valor
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segln corresponda.

En caso de operaciones sobre valores, si la opcion fuera ejercida, su valor se incorpora a la
valoracion inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, determinado
de acuerdo con las reglas anteriores. Se excluirn de esta regla las operaciones que se
liquiden por diferencias. En caso de adquisicion, sin embargo, la valoracion inicial no
podra superar el valor razonable del activo subyacente, registrandose la diferencia como
pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Permutas financieras

Las operaciones de permutas financieras se registran en el momento de la contratacién y
hasta el momento del cierre de la posicidn o el vencimiento del contrato, en la ribrica
correspondiente de las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registraran
en “Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segin los cambios de valor
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segln corresponda.

Los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se contabilizan
utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o exteriof,
del activo o del pasivo del balance, segun corresponda.

(9) Adaquisicion y cesion temporal de activos

La adquisicion temporal de activos o adquisicion con pacto de retrocesion, se contabiliza
por el importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo del balance, cualesquiera
gue sean los instrumentos subyacentes. La diferencia entre este importe y el precio de
retrocesion se periodifica de acuerdo con el tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable que surjan en la adquisicion temporal de activos de
acuerdo con lo dispuesto en el apartado (b) punto (5) anterior se imputan a la cuenta de
pérdidas y ganancias, en el epigrafe «Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros». En caso de cesion en firme del activo adquirido temporalmente, se estara
a lo dispuesto en el apartado (b) anterior sobre registro y valoracién de pasivos
financieros.
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Operaciones estructuradas

Los instrumentos financieros hibridos se descomponen en cada uno de sus componentes,
aplicandose a los mismos sus correspondientes normas contables especificas. Cuando
esta descomposicion no sea posible, el instrumento financiero hibrido se trata
integramente como un instrumento derivado. Para el resto de las operaciones
estructuradas, los valores, instrumentos u operaciones que resulten de la combinacién
de dos 0 més instrumentos derivados, se descomponen en sus componentes a efectos de
su contabilizacion.

Moneda extranjera

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de contado
de la fecha de valoracion, o en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha. Las
diferencias que se producen se registran de la siguiente forma:

e Si proceden de la cartera de instrumentos financieros se tratan conjuntamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion (véase nota 4 (b)).

e Si proceden de débitos, créditos o tesoreria, estas diferencias positivas 0 negativas se
abonan o cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas, en el epigrafe

“Diferencias de cambio”.

Valor teérico de las participaciones

El valor liquidativo de la participacion en el Fondo se calcula diariamente, y es el resultado
de dividir el patrimonio, determinado segin las normas establecidas en la Circular
6/2008, de 26 de noviembre y otras circulares de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, entre el nimero de participaciones en circulacion a la fecha de célculo.

Impuesto sobre Sociedades

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el beneficio
econdémico, corregido por las diferencias de naturaleza permanente con los criterios
fiscales y tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto
impositivo de las diferencias temporales se incluye, en su caso, en las correspondientes
partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance.

Asimismo y a efectos de calcular el valor liquidativo de cada participacion se realiza
diariamente la provision para el Impuesto sobre Sociedades.
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(I) Operaciones vinculadas

El Fondo realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003
y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la
independencia en la ejecucion de las distintas funciones dentro de la Sociedad Gestora,
asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones
y actividades desempefiadas por la Sociedad Gestora 0 en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la Sociedad Gestora
dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones
iguales o mejores que los de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los
informes periddicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado de Valores
incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por
entidades pertenecientes al grupo de la Sociedad Gestora del Fondo, el importe de los
depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario y el
importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o
asegurados por el Grupo de la Sociedad Gestora.

(5) Deudores

Un detalle al 31 de diciembre de 2017 y 2016 es como sigue:

Euros
2017 2016
Hacienda Publica, deudora
Por retenciones y pagos a cuenta 21.217,37 1.480,40
Impuesto sobre Sociedades de ejercicios anteriores - 214.714,89

Dep6sitos en garantia en mercados organizados y en OTC  13.567.314,83 612.067,36

13.588.532,20 828.262,65

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2017 y 2016.

El vencimiento de los saldos deudores al 31 de diciembre de 2017 y 2016 es inferior al afio.
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(6) Cartera de Inversiones Financieras

Un detalle de la cartera de inversiones al 31 de diciembre de 2017 y 2016, excluyendo las
operaciones con derivados detallados en la nota 10, se incluye en el Anexo adjunto, el cual
forma parte integrante de esta nota.

El epigrafe “Derivados” del balance recoge las primas pagadas por operaciones con opciones y
warrants comprados, asi como los saldos deudores derivados de las variaciones de valor
razonable de los instrumentos financieros derivados. EI nominal comprometido de estas
operaciones se detalla en la nota 10.

Durante los ejercicios 2017 y 2016, el valor razonable de los activos financieros se determina
tomando como referencia los precios de cotizacién de mercado o técnicas de valoracion
fundamentadas en datos observables del mercado.

(a) Vencimiento de los activos financieros

Al 31 de diciembre de 2017, los valores representativos de deuda y depdsitos tienen su
vencimiento situado en el ejercicio 2022.

La clasificacion de los activos financieros al 31 de diciembre de 2016 en base a su
vencimiento es como sigue:

Euros
Afos
2018 posteriores Total
Valores representativos de deuda - 134.856.739,14 134.856.739,14
Depositos 2.270.000,00  31.784.750,00  34.054.750,00
Total 2.270.000,00 166.641.489,14 168.911.489,14

El vencimiento de los derivados se encuentra detallado en la nota 10.

(b) Importes denominados en moneda extranjera

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre
de 2017 y 2016.

El Fondo mantiene posiciones de valores con partes vinculadas por importe de 30.350.000,00
euros, al 31 de diciembre de 2017. ElI Fondo no mantiene posiciones de valores con partes
vinculadas, al 31 de diciembre de 2016.

Durante los ejercicios 2017 y 2016 el Fondo no ha realizado compras ni ventas de valores a la
entidad depositaria.
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Durante el ejercicio 2017, el Fondo no ha adquirido valores o instrumentos emitidos o avalados
por alguna de las personas definidas como partes vinculadas segun el articulo 67 de la Ley
35/2003 de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, o en cuya emision
alguna de dichas personas acte como colocador, asegurador, director o asesor. Durante el

ejercicio 2016, se realizaron este tipo de transacciones por importe de 3.200.000,00 euros.

Durante los ejercicios 2017 y 2016, el Fondo no ha realizado con partes vinculadas operaciones
ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

Tesoreria
El detalle de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2017 y 2016 es como sigue:

Euros
2017 2016

Cuentas en depositario 1856283,95 3156242,34

Los saldos en cuentas en el depositario incluyen los intereses devengados al 31 de diciembre de
2017 y 2016, respectivamente, y son remunerados a los tipos de interés de mercado.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, todos los importes de este epigrafe se encuentran
disponibles para ser utilizados.

Durante el ejercicio 2017 se han devengado gastos financieros con el depositario por importe
de 8.552,06 euros (6.372,47 euros de ingresos financieros durante el ejercicio 2016).

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2017 y 2016.

El vencimiento de este epigrafe al 31 de diciembre de 2017 y 2016 es inferior al afio.

Fondos Propios

La composicion y el movimiento del patrimonio neto para los ejercicios 2017 y 2016 se
presentan en el estado de cambios en el patrimonio neto.
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Un detalle del movimiento de participes durante los ejercicios terminados en 31 de diciembre
de 2017 y 2016 es como sigue:

NUmero de
participaciones Euros
Al 1 de enero de 2016 1.551.845,94 185.743.090,25
Traspaso del resultado del ejercicio - (595.228,01)
Reembolsos (94.208,52) (11.617.509,97)
Al 31 de diciembre de 2016 1.457.637,42 173.530.352,27
Traspaso del resultado del ejercicio - 5.784.458,50
Reembolsos (166.262,14)  (20.740.672,57)
Al 31 de diciembre de 2017 1.291.375,28  158.574.138,20

Todas las participaciones estan representadas por certificaciones sin valor nominal y confieren

a sus titulares un derecho de propiedad sobre el Fondo.

El nimero de participaciones no es limitado y su suscripcion o reembolso dependeran de la
demanda o de la oferta que de las mismas se haga. El precio de suscripcidon o reembolso se
fija, diariamente, en funcion del valor liquidativo de la participacion obtenido a partir del
patrimonio neto del Fondo de acuerdo con lo establecido en la Circular 6/2008 de 26 de

noviembre y otras circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Al 31 de diciembre de 2017 y 20186, el calculo del valor liquidativo de la participacion se calcula

de la siguiente manera:

Euros
2017 2016
Patrimonio del Fondo 160.417.873,09  179.314.810,77
NUmero de participaciones 1.291.375,28 1.457.637,42
Valor liquidativo 124,22 123,02

Numero de participes 6.535
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(9) Acreedores

Un detalle al 31 de diciembre de 2017 y 2016, es como sigue:

Euros
2017 2016
Hacienda publica acreedora
Por Impuesto sobre Sociedades 18.623,58 51.138,70
Otros acreedores
Comisiones 29.116,18 26.855,30
Otros 13.051.265,35 14.800,34
13.099.005,11 92.794,34

Al 31 de diciembre de 2017, el epigrafe “Otros” recoge entre otros reembolsos pendientes de
pago a participes por importe de 28.252,64 euros, los cuales han sido liquidados al inicio del
ejercicio siguiente.

Un detalle de las comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2017 y 2016 y del importe devengado
por éstas durante dichos ejercicios, es como sigue:

Euros
2017 2016
Pendiente Total Pendiente Total
de pago devengado de pago devengado
Gestion 26.376,04 1.020.161,81 23.827,43 1.078.250,06
Custodia 2.740,14 35.174,31 3.027,87 37.206,77
29.116,18 1.055.336,12 26.855,30 1.115.456,83

Como se sefiala en la nota 1, la gestion y administracion del Fondo esta encomendada a Allianz
Popular Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva,
S.A.U. Durante los ejercicios 2017 y 2016, por este servicio el Fondo paga una comision de
gestion del 0,58% anual sobre el valor patrimonial del Fondo, calculada diariamente.

Igualmente, el Fondo periodifica diariamente una comision de depdsito fija del 0,02% anual
pagadera a BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafa, calculada sobre el
patrimonio del Fondo.

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2017 y 2016.

El vencimiento de los saldos acreedores al 31 de diciembre de 2017 y 2016 es inferior al afio.
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Compra de opciones "call"
Compra de opciones "call"
Compra de opciones "call"
Compra de opciones "call"

Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras ventas a plazo
Otras ventas a plazo
Otras ventas a plazo
Otras ventas a plazo
Otras ventas a plazo
Otras ventas a plazo
Otras ventas a plazo
Otras ventas a plazo
Otras ventas a plazo
Otras ventas a plazo
Otras ventas a plazo
Otras ventas a plazo

Memoria de las Cuentas Anuales

El detalle al 31 de diciembre de 2017 y 2016 de este epigrafe de las operaciones contratadas es

Como sigue:

A 31 de diciembre de 2017

Euros
Posicion NUmero Ultimo Nominal Beneficio/ Subyacente

neta Mercado Divisa de contratos vencimiento comprometido (Pérdidas) comprometido
Larga No organizado EUR 44.758.714 21/01/2022 44.758.714,00 (850.276,70)  Cesta de valores
Larga No organizado EUR 20.950.125 21/01/2022 20.950.125,00 (398.604,94)  Cesta de valores
Larga No organizado EUR 52.650.000 21/01/2022 52.650.000,00 (1.071.471,50) Cesta de valores
Larga No organizado EUR 39.402.877 21/01/2022 39.402.877,00 (835.042,43) Cesta de valores
Larga Organizado EUR 943.000 01/02/2018 1.097.308,84 48.313,57 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 1.364.000 02/02/2021 1.413.390,71 5.114,73 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 1.312.000 03/02/2020 1.413.198,89 21.486,23 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 1.263.000 01/02/2019 1.413.625,63 41.615,60 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 1.217.000 01/02/2018 1.413.633,00 4.863,79 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 1.053.000 02/02/2021 1.097.122,49 (2.044,61) SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 756.000 02/02/2021 787.050,66 (840,90) SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 978.000 01/02/2019 1.097.303,21 29.558,17 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 675.000 01/02/2018 787.184,80 32.852,45 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 2.187.000 03/02/2020 2.350.651,24 408.55,13 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 2.111.000 01/02/2019 2.351.361,63 80.953,68 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 2.042.000 01/02/2018 2.351.372,80 129.391,74 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 2.265.000 02/02/2021 2.350.973,96 453544 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 1.014.000 03/02/2020 1.096.973,79 11.845,35 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 331.000 01/02/2018 393.534,94 8.587,03 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 377.000 02/02/2021 393.467,17 (1.402,25) SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 346.000 01/02/2019 393.532,55 5.132,11 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 727.000 03/02/2020 786.944,42 8.037,35 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 700.000 01/02/2019 787.180,80 19.366,20 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 361.000 03/02/2020 393.414,91 1.342,20 SPGB 5,85%
Corta Organizado EUR 587.000 02/02/2021 612.599,33 2.142,81 SPGB 5,85%
Corta Organizado EUR 557.000 03/02/2020 612.520,41 3.435,34 SPGB 5,85%
Corta Organizado EUR 528.000 01/02/2019 612.702,88 4.336,00 SPGB 5,85%
Corta Organizado EUR 302.000 01/02/2018 363.880,10 (3.010,64) SPGB 5,85%
Corta Organizado EUR 351.000 02/02/2021 363.815,99 (1.209,97) SPGB 5,85%
Corta Organizado EUR 318.000 01/02/2019 363.877,54 (2.525,24) SPGB 5,85%
Corta Organizado EUR 335.000 03/02/2020 363.767,86 (2.557,99) SPGB 5,85%
Corta Organizado EUR 501.000 01/02/2018 612.707,20 4.057,33 SPGB 5,85%
Corta Organizado EUR 30.000 01/02/2018 35.095,19 1.35091 SPGB 5,85%
Corta Organizado EUR 31.000 01/02/2019 35.095,03 (623,48) SPGB 5,85%
Corta Organizado EUR 33.000 03/02/2020 35.084,18 (1.001,65) SPGB 5,85%
Corta Organizado EUR 34.000 02/02/2021 35.089,10 (269,54) SPGB 5,85%

185.977.177,25

(2.702.563,81)
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Compra de opciones “call"
Compra de opciones "call"
Compra de opciones "call"
Compra de opciones “call"

Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras compras a plazo
Otras ventas a plazo

Otras ventas a plazo

Otras ventas a plazo

Otras ventas a plazo

Otras ventas a plazo

Euros
Posicion NUmero Ultimo Nominal Beneficio/ Subyacente
neta Mercado Divisa  de contratos vencimiento  comprometido (Pérdidas) comprometido
Larga  Noorganizado EUR 52.650 21/01/2022 52.650.000,00  (1.179.404,00) Cesta de valores
Larga  Noorganizado EUR 32.150,125  21/01/2022 32.150.125,00 (467.704,39) Cesta de valores
Larga  Noorganizado EUR 53.675 21/01/2022 53.675.000,00 (1.048.756,25) Cesta de valores
Larga  Noorganizado EUR  39.402,877  21/01/2022 39.402.877,00 (870.505,02) Cesta de valores
Larga Organizado EUR 978 01/02/2019 1.097.303,21 18.731,71 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 649 01/02/2017 787.188,97 34.406,09 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 756 02/02/2021 787.050,66 (7.705,38) SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 1.364 02/02/2021 1.413.390,71 (7.270,39) SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 1.312 03/02/2020 1.413.198,89 8.641,75 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 1.263 01/02/2019 1.413.625,63 27.634,19 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 1.217 01/02/2018 1.413.633,00 48.276,08 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 1.171 01/02/2017 1.413.640,33 68.775,41 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 675 01/02/2018 787.184,80 23.652,20 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 1.014 03/02/2020 1.096.973,79 1.918,29 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 318 01/02/2017 393.537,02 9.031,90 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 943 01/02/2018 1.097.308,84 35.460,48 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 908 01/02/2017 1.097.314,46 52.159,06 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 2.187 03/02/2020 2.350.651,24 19.444,40 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 1.053 02/02/2021 1.097.122,49 (11.605,85) SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 2111 01/02/2019 2.351.361,63 57.584,91 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 727 03/02/2020 786.944,42 920,02 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 2.042 01/02/2018 2.351.372,80 101.559,28 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 331 01/02/2018 393.534,94 4.075,50 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 346 01/02/2019 393.532,55 1.301,89 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 361 03/02/2020 393.414,91 (2.191,99) SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 377 02/02/2021 393.467,17 (4.825,41) SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 2.265 02/02/2021 2.350.973,96 (16.030,76) SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 1.968 01/02/2017 2.351.384,51 139.985,41 SPGB 5,85%
Larga Organizado EUR 700 01/02/2019 787.180,80 11.617,20 SPGB 5,85%
Corta Organizado EUR 29 01/02/2017 35.095,35 (1.616,91) SPGB 5,85%
Corta Organizado EUR 30 01/02/2018 35.095,19 (942,01) SPGB 5,85%
Corta Organizado EUR 31 01/02/2019 35.095,03 (280,31) SPGB 5,85%
Corta Organizado EUR 33 03/02/2020 35.084,18 (678,58) SPGB 5,85%
Corta Organizado EUR 34 02/02/2021 35.089,10 39,18 SPGB 5,85%
208.265.752,58  (2.954.302,30)

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Fondo ha recibido valores en garantia de las operaciones
OTC contratadas por importe de 8.514.797,67 y 5.894.909,52 euros, respectivamente, para
cubrir el riesgo de crédito de las contrapartes de dichas operaciones. Estos titulos estan
depositados a favor del Fondo, si bien no se encuentran disponibles para ser utilizados.
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(11) Situacidn Fiscal

El Fondo esta acogido al régimen fiscal establecido en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del
Impuesto sobre Sociedades y al resto de la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%.

A continuacion se incluye una conciliacién entre el resultado contable del ejercicio 2017 y el
resultado fiscal que el Fondo espera declarar tras la oportuna aprobacion de cuentas anuales:

Euros
Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos 1.862.358,47
Compensacion de bases negativas de ejercicios anteriores -
Base imponible fiscal y base contable del impuesto 1.862.358,47
Cuota al 1% y gasto por Impuesto sobre Sociedades 18.623,58
Retenciones y pagos a cuenta (21.217,37)
Impuesto sobre Sociedades a pagar (2.593,79)

De acuerdo con la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liguidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al 31 de
diciembre de 2017, el Fondo tiene abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales todos
los impuestos principales que le son de aplicacion presentados desde el 1 de enero de 2014.
Los Administradores de la Sociedad Gestora no esperan que, en caso de inspeccién del
Fondo, surjan pasivos adicionales de importancia.
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(12) Politica y Gestion de Riesgos

Los riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico
por la Sociedad Gestora se detallan a continuacion:

Riesqgo de crédito

El riesgo de crédito representa la pérdida potencial vinculada al empeoramiento de la solvencia
0 a la calidad crediticia de un emisor o al incumplimiento de sus compromisos de pago. La
calidad crediticia se concreta en el rating de la emision.

Como analisis de la calidad crediticia de las inversiones y de la cartera en su conjunto, se obtiene
un rating de cada una de las emisiones en funcién de la calificacion de las agencias externas.

En lo referente a riesgo de contrapartida de operaciones con instrumentos financieros derivados
OTC o estructuradas, se debe de cumplir con lo establecido legalmente. Adicionalmente, los
fondos recibiradn garantias y/o colaterales para mitigar total o parcialmente, este riesgo de
contraparte.

Riesqgo de liquidez

El riesgo de liquidez representa la pérdida potencial por la venta anticipada o forzosa de activos
a descuentos inusuales, para hacer frente a obligaciones o bien, por el hecho de que una
posicion no pueda ser oportunamente enajenada, adquirida o cubierta mediante el
establecimiento de una posicion contraria equivalente.

Actualmente se comprueba el cumplimiento de los coeficientes de liquidez requeridos.
Asimismo, se realiza una gestion con el fin de cumplir con las necesidades que pudiera tener
las I1C.

Riesgo de mercado

La inversion en renta variable conlleva que la rentabilidad de las 1IC se vea afectada por la
volatilidad de los mercados en los que invierte. Debido a situaciones de los mercados
financieros, las inversiones de renta variable pueden ser causa principal de variaciones tanto
positivas como negativas, mayores de lo esperado.

La inversion en renta fija esta sometida al movimiento de tipos de interés y en ciertos periodos
también puede experimentar variaciones negativas. En este sentido, la sensibilidad al
movimiento de tipos viene determinada por la duracién modificada de la cartera.

La inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un riesgo derivado
de las fluctuaciones de los tipos de cambio.
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Los instrumentos derivados comportan, asimismo, riesgos adicionales a los de las inversiones
de contado por el apalancamiento que conllevan, lo que les hace especialmente sensibles a
las variaciones de precio del subyacente. El apalancamiento implica mayor variabilidad del
rendimiento, tanto positivo como negativo, frente a movimientos del mercado, 0 mas
especificamente, frente a movimientos del precio del subyacente (titulo o indice al que esta
ligado el instrumento derivado).

Los activos no negociados presentan habitualmente caracteristicas diferentes a las asociadas a
los activos de riesgo tradicionales, como lo son negociarse en mercados de liquidez limitada
y menos eficientes, que influird en su precio de realizacion en caso de que se decida su venta,
y valorarse mediante metodologias complejas, lo cual implica riesgos de valoracién, tanto
debido al propio modelo de valoracion como de los datos que se requieren para la misma ,
en ausencia de precios contrastables en mercado.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las I1C se encuentran descritos en el
folleto.

Riesgo de caracter operativo

Entre los riesgos de caracter operativo, se pueden identificar los siguientes riesgos:

e Riesgo de incumplimiento normativo: es el riesgo que nace de la violacion o incumplimiento
de leyes, reglas, regulaciones, politicas internas, procedimientos y codigos de conducta.

o Riesgo operacional: definido como aquel que pueda provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los sistemas y
como consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora adopta sistemas de control y medicién de los riesgos a los que estan
sometidas las inversiones. En cuanto a los riesgos Operacionales y Legales resultantes de la
actividad de inversion de las 11C, la Sociedad Gestora dispone de aplicaciones que controlan
el cumplimiento de limites y coeficientes legales y el cumplimiento de la politica de
inversion.

Asimismo, la Sociedad Gestora ha puesto en préctica una serie de procedimientos y controles
con el fin de racionalizar, garantizar la eficiencia, mejorar la calidad y minimizar riesgos en
los procesos de inversion.
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Informacidn sobre Medio Ambiente

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran minimos, y en todo caso
adecuadamente cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su
actividad, y estiman que no surgiran pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. El
Fondo no ha incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos,
durante los ejercicios terminados a 31 de diciembre de 2017 y 2016.

Remuneracion del Auditor

El auditor de cuentas del Fondo es KPMG Auditores, S.L. Los honorarios de auditoria
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2017 ha ascendido a
3.196,00 euros (2.842,00 euros en 2016), con independencia del momento de su facturacion.

Informacién sobre los Aplazamientos de Pago Efectuados a Proveedores. Disposicion
Adicional Tercera. “Deber de Informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

Durante los ejercicios 2017 y 2016, todos los pagos a proveedores se han realizado dentro del
plazo méximo legal establecido, no existiendo aplazamientos que a 31 de diciembre de 2017
y 2016 sobrepasen el mencionado plazo maximo legal.

Garantia Asociada

Banco Popular Espafriol, S.A. garantiza a los participes, en la fecha de vencimiento (2 de febrero
de 2022) el 100,00% del valor liquidativo inicial de fecha 28 de octubre de 2015
incrementado, en un 3,05% anual si en cada fecha de observacion el valor final de cada una
de 3 acciones (BBVA, Iberdrola y Repsol) es igual o superior a su respectivo valor inicial,
y en un 0,35% anual si en cada fecha de observacion alguna de las acciones estuviera por
debajo de su valor inicial. No obstante, la TAE de cada participe dependera de la fecha en
que suscriba.

En el caso de que se dieran las circunstancias que activen esta garantia, el pago se efectuara
automaticamente sin necesidad de requerimiento previo por parte de la Entidad Gestora. El
pago se efectuard mediante abono de efectivo el dia 22 de febrero de 2022 en la cuenta
corriente que mantiene el Fondo en la entidad depositaria.

Con anterioridad a esta garantia, el Fondo, con el Banco Popular Espafiol, S.A. como garante,
tuvo constituida una garantia anterior que vencid con fecha 30 de julio de 2015, segln la
cual se garantizaba el 108,35% del valor liquidativo inicial de fecha 22 de mayo de 2012.

A la fecha de vencimiento de esta garantia, el valor liquidativo de la participacion ascendio a
119,67 euros, siendo éste superior al valor liquidativo garantizado a vencimiento por lo que
no fue necesaria compensacion alguna por parte del garante, Banco Popular Espafiol, S.A.
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(Expresado en euros con dos decimales)

Anexo
Pagina 1 de 2

Minusvalias/
Valoracion Valor Plusvalias
inicial razonable Intereses acumuladas
Cartera interior
Valores representativos de deuda 117.040.515,68 122.310.136,31 (1.243.179,42) 5.269.620,63
Depositos 30.350.000,00 30.350.000,00 1.602.039,29 -
Total 147.390.515,68 152.660.136,31 358.859,87 5.269.620,63

Este Anexo forma parte integrante de la nota 6 de la memoria de las cuentas anuales de 2017, junto con la que debe ser leido.



EUROVALOR GARANTIZADO ACCIONES,
FONDO DE INVERSION

Desglose de la Cartera de Inversiones Financieras
31 de diciembre de 2016

(Expresado en euros con dos decimales)

Anexo
Pagina 2 de 2

Valoracion Valor Plusvalias
inicial razonable Intereses acumuladas
Cartera interior
Valores representativos de deuda 131.905.997,20  134.856.739,14 (65.948,82) 2.950.741,94
Depdsitos 34.054.750,00 34.054.750,00 920.574,63 -
Total 165.960.747,20 168.911.489,14 854.625,81 2.950.741,94

Este Anexo forma parte integrante de la nota 6 de la memoria de las cuentas anuales de 2017, junto con la que debe ser leido.
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El afio 2017 se cierra con rentabilidades que podemos calificar de muy buenas. EI S&P 500 se
revaloriza un +19,42% en el afio, si bien es cierto que medido en euros, la ganancia es de un +4,77%.
El Euro Stoxx 50 sube un +6,49% y el Ibex 35 un +7,40%. Adicionalmente los mercados de renta fija,
a pesar de sus altas valoraciones, lo que se traduce en tipos muy bajos, se han mantenidos en general
estables. Activos como los bonos del gobierno americano o los bonos de alto rendimiento, tanto
americanos como europeos, han acabado el afio con rentabilidades positivas.

Estos buenos resultados vienen acompariados de una volatilidad extraordinariamente reducida tanto
en los mercados de acciones como de bonos. A modo de ejemplo, el mayor indice bursatil del mundo,
el S&P 500, s6lo tuvo un mes negativo en 2017, el mes de marzo, donde cayé un -0,04%. Ademas, el
citado S&P 500 no presentd en 2017 ninguna caida superior al 2% en un dia.

Por tanto, el afio ha sido bueno en términos de rentabilidad, excelente en cuanto a la baja volatilidad
pero también muy positivo respecto a la denominada economia -real-, ya que el mundo crece a tasas
alrededor del 3,7% vy los beneficios empresariales se muestran muy sélidos. El citado crecimiento
econdmico es ademas sincronico (practicamente todos los paises crecen) y acelerado (en 2018 se
espera algo méas de crecimiento en 2017). En el caso espafiol, y a pesar de que pudiera haber cierta
inestabilidad politica, la economia tiene un fuerte -viento de cola-, y prueba de ello es que el
crecimiento en el tercer trimestre ha sido de un 0,8%. Las exportaciones, el turismo, la buena marcha
de empleo, la reactivacion del sector inmobiliario, la mejoria del crédito y una larga lista de factores
lograran que el pais crezca en 2018 alrededor del 2,5%.

A la excelente situacion econdémica y empresarial, hay que sumar las politicas monetarias de los
Bancos Centrales, que en la eurozona y Japén contindan siendo expansivas, y en Estados Unidos,
gradualmente mas restrictiva, pero sin tener una actuacién monetaria muy agresiva (por ejemplo
subiendo los tipos drasticamente). Las bajas inflaciones que se registran en el mundo occidental, no
animan a los Bancos Centrales en ser mas rapidos normalizando sus balances y las tasas de interés.
Este entorno econdémico y financiero es muy benigno para los activos de riesgo, siendo el mas
destacado la renta variable.

Realmente el momento es muy bueno para la renta variable, la Unica cuestion destacable es la
valoracion, que en estos momentos, después de varios afios de subidas en los principales indicadores,
ya no es tan atractiva como en el pasado. Obviamente, ademas de la citada valoracién existen otras
cuestionen que pueden incrementar la volatilidad a corto y que puede provocar tomas de beneficios
por parte de los inversores. Por ejemplo, un incremento de la inflacion (que no espera casi ningln
economista) podria provocar que los Bancos Centrales aceleren sus planes de normalizacién de la
politica monetaria y que suban los tipos de interés. Ademas, la alta valoracién de los bonos y la elevada
deuda que existe en el mundo son temas que en el medio plazo podrian generar distorsiones. Por
ultimo, los riesgos geopoliticos tienen siempre una cierta carga de impredecibilidad y cuando se
producen provocan habitualmente volatilidad en los mercados. En 2018 debemos estar atentos a este
tipo de sucesos.

En el afio 2018 nuestra recomendacion se centrara en renta variable, y fundamentalmente en renta
variable europea, ya que pensamos que tiene mayor recorrido que la norteamericana. En renta fija, a
nivel agregado creemos que hay poco valor, si bien es cierto que existen oportunidades puntuales que
las carteras con gestion flexible pueden aprovechar. Precisamente en 2018 creemos que el enfoque de
gestion dinamica y flexible sera el mas adecuado.



Si el participe reembolsa de manera voluntaria antes del vencimiento, lo haria al valor liquidativo
vigente en la fecha de la solicitud, no se le garantizara importe alguno y soportara la comision de
reembolso indicada en el folleto de la I1C. La comision de reembolso no seré aplicable en las fechas
correspondientes a las ventanas de liquidez fijadas en el folleto de la IIC. La proxima ventana de
liquidez sera el, 23/10/2018.

Por tratarse de un fondo garantizado las operaciones de cartera realizadas durante el periodo, han ido
encaminadas a ajustar la cartera a los flujos netos de participes.

El riesgo asumido por el fondo, medido por la volatilidad de su valor liquidativo, ha aumentado con
respecto al trimestre anterior y se sitda en el 3,25%. La volatilidad para la Letra del tesoro a un afio
ha sido del 0,17%, y del IBEX 35 un 14,62% para el mismo trimestre. El VAR histdrico acumulado
del fondo alcanzé a final del periodo el 1,84%. La volatilidad histérica es un indicador de riesgo que
nos da cierta informacién acerca de la magnitud de los movimientos que cabe esperar en el valor
liquidativo del fondo, aunque no debe usarse como una prediccion o un limite de pérdida méaxima. El
VAR histdrico indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en plazo de
1 mes, si se repitiese el comportamiento de la IIC de los Gltimos 5 afios.

El valor liquidativo a la fecha de inicio de garantia 28/10/2015 fue de 119,69025, el valor liquidativo
a 31/12/2017 es de 124,22251 siendo la rentabilidad acumulada a fecha de este informe de 3,79 % con
una TAE del 1,72 %. Se ha conseguido el objetivo de rentabilidad antes de que venza el fondo.

El reembolso de participaciones a fecha de este informe supone percibir 2,04025 Euros mas con
respecto al valor minimo garantizado a vencimiento, siendo este 122,18226. A este importe habria que
detraer la comision de reembolso si procediera.

El patrimonio del fondo asciende a 160.418 miles de euros. ElI nimero de participes es de 6.535
unidades.



DILIGENCIA DE FIRMA

Diligencia que levanta la Vicesecretaria del Consejo de Administracion de Allianz Popular
Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U. D*. Ana
Blanc Ochoa, para hacer costar que todos los miembros del Consejo de Administracion de la
Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, comprensivo del balance, la cuenta
de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, la memoria y el informe
de gestién de los Fondos de Inversion detallados en el Anexo I y gestionados por Allianz
Popular Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U.,
correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2017, firmando todos y cada uno
de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion,

de lo que doy fe.

Madrid, 21 de marzo de 2018.
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Eurovalor Mixto 70, Fondo de Inversién.

Eurovalor Renta Fija, Fondo de Inversion.

Eurovalor Ahorro Euro, Fondo de Inversién.

Eurovalor Bolsa, Fondo de Inversién.

Eurovalor Renta Fija Corto, Fondo de Inversién.
Eurovalor Patrimonio, Fondo de Inversion.

Eurovalor Mixto-15, Fondo de Inversién.

Eurovalor Emergentes Empresas Europeas, Fondo de Inversidn.
Eurovalor Bolsa Europea, Fondo de Inversion.
Eurovalor Mixto-30, Fondo de Inversién.

Eurovalor Garantizado Europa II, Fondo de Inversion.
Eurovalor Mixto-50, Fondo de Inversién.

Eurovalor Particulares Volumen, Fondo de Inversion.
Eurovalor Japén, Fondo de Inversion.

Cartera Optima Flexible, Fondo de Inversién.

Eurovalor Bolsa Espaifiola, Fondo de Inversion.
Eurovalor Europa Del Este, Fondo de Inversion.
Eurovalor Iberoamérica, Fondo de Inversion.

Cartera Optima Moderada, Fondo de Inversién.

Cartera Optima Decidida, Fondo de Inversién.

Cartera Optima Dinamica, Fondo de Inversion.
Eurovalor Estados Unidos, Fondo de Inversion.
Eurovalor Europa, Fondo de Inversion.

Cartera ()ptima Prudente, Fondo de Inversion.
Eurovalor Empresas Volumen, Fondo de Inversién.
Eurovalor Garantizado Acciones III, Fondo de Inversion.
Eurovalor Conservador Dinamico, Fondo de Inversion.
Eurovalor Asia, Fondo de Inversion.

Eurovalor Ahorro Dolar, Fondo de Inversion.

Eurovalor Compromiso ISR, Fondo de Inversidn.
Eurovalor Dividendo Europa, Fondo de Inversion.
Eurovalor Bonos Euro Largo Plazo, Fondo de Inversion.
Eurovalor Bonos Alto Rendimiento, Fondo de Inversion.
Eurovalor Renta Variable Emergentes Global, Fondo de Inversion.
Eurovalor Garantizado Estrategia, Fondo de Inversion.
Eurovalor Ahorro Top 2019, Fondo de Inversion.
Eurovalor Garantizado Energia, Fondo de Inversion.
Eurovalor Global Convertibles, Fondo de Inversién.
Optima Renta Fija Flexible, Fondo de Inversion.
Eurovalor Fondeposito Plus, Fondo de Inversion.
Eurovalor Garantizado Acciones, Fondo de Inversion.
Eurovalor Bonos Corporativos, Fondo de Inversion.
Popular Seleccion, Fondo de Inversion.

Eurovalor Estabilidad, Fondo de Inversion.

Eurovalor Bonos Emergentes, Fondo de Inversién,
Eurovalor Garantizado Cesta Plus, Fondo de Inversion.
Eurovalor Garantizado Acciones II, Fondo de Inversién.
Eurovalor Ahorro Objetivo 2018, Fondo de Inversién.
Eurovalor Garantizado Telecomunicaciones, Fondo de Inversion.
Eurovalor Garantizado Acciones IV, Fondo de Inversion.
Eurovalor Garantizado Acciones V, Fondo de Inversion.
Popular Income, Fondo de Inversion.

Eurovalor Garantizado Rentas, Fondo de Inversién.
Eurovalor Ahorro Rentas, Fondo de Inversion.
Eurovalor Ahorro Rentas II, Fondo de Inversion.
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INFORMACION FONDO

Fecha deregistro: 24/04/2009

1. Paolitica deinversién y divisa de denominacion

Categoria Divisa de denominacion
Tipo de Fondo: Otros EUR

Vocacion Inversora: Garantizado de Rendimiento Variable. Perfil de riesgo: 1
Descripcion general
Banco Popular garantiza al fondo a vencimiento (02/02/22) el 100% del valor liquidativo a 28/10/15 (VLI) incrementado, en un 3,05% anual si en cada fecha de

observacion €l valor final de cada unade 3 acciones (BBVA, Iberdrolay Repsol) esigual o superior a su respectivo valor inicial, y en un 0,35% anual si en cada fecha
de observacién alguna de las acciones estuviera por debajo de su valor inicial. Son acciones de distintos sectores y pueden tener distinto comportamiento.

Operativa en instrumentos derivados

El fondo harealizado operaciones en instrumentos derivados parala consecucién del objetivo de rentabilidad establecido en el folleto informativo.
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total a riesgo de mercado es el método del compromiso.

Unainformacién mas detallada sobre |a politica de inversion del fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

2. Datos econémicos

2.1. Datos generales

Cuando no existainformacién disponible |as correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual Periodo anterior Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
N© de participaciones 1.291.375,28 1.425.110,09 Comisién de gestion
Ne de participes 6.535 7.091 % efectivamente cobrado Basede Sisema
Beneficios brutosdistribuidos por participacién (EUR) Periodo Acumulada célculo imputacion
Inversién minima I 600,00 Euros slpatrim. sresult. Total slpatrim. sresult. Total
¢Distribuyedividendos? NO 0,29 0,29 0,58 0,58 | patrimonio a fondo
Patrimonio fin de periodo L 5 e —
Fecha (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo Comision de depositario
- - % efectivamente cobrado
Periodo del informe 160.418 124,2225 - Base de célculo
2016 179.315 1230174 Gelody AGumUIEEE) _
2015 185.148 119,3081 001 0.02 patrimonio
2014 12.195 119,8525 ST "
erfodo eriodo |, ~ fio
Actual Anterior i AGE! Anterior
indice derotacién dela cartera (%) 0,08 0,05 0,13 0,08
Rentabilidad media dela 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 I1C cuyo valor
liquidativo no se determine diariamente, este dato y el de patrimonio se refieren alos tltimos disponibles.

2.2. Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible |as correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual
Rentabilidad (% sin anualizar)
° Trimestral Anual . . Trimestre Actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
3 Rentabilidades extremas(i)
=55 % Fecha % Fecha % Fecha
o
ES |Actal 2327 sonr | soa7 | 2016 | 2015 | 2004 | 2012 Rentabilidad minima (%) -070 | 04/10/2017 | -0,70 | 04/10/2017
< Rentabilidad méaxima (%) 0,54 | 26/10/2017 0,70 | 24/04/2017
(i) Sélo se informa para las clases con una antigtiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se
Rentabilidad 09| -08| o007 064 113] 311 haya modificado su vocacion inversora.
Se refiere alas rentabilidades méximas 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 seinformasi se ha mantenido una politica de inversién homogénea

en el periodo.
Medidas deriesgo (%) Ratio de gastos (% & patrimonio medio)
_§ Trimestral Anual % Trimestral Anual
E g 3 20 i E g & 2° i
5 N | Actual 2017 2017 2017 2016 2015 | 2014 2012 % ol Actual 2017 2017 2017 2016 2015 2014 2012
< <
Volatilidad(ii) de:




S Trimestral Anual § Trimestral Anual

S~ =~

o S

EQ & 22 1° ESQ & 22 i

<(‘::3 Actual 2017 | 2017 | 2017 2016 | 2015 | 2014 | 2012 <8( Actual 2017 2017 2017 2016 2015 2014 2012

Volatilidad(ii) de:

0,61 0,15 0,15 0,15 0,15 0,62 0,51 0,85 0,70
Valor liquidativo 2,93 3,25 2,71 3,13 2,63 3,39
I bex-35 1303| 1462| 1208| 1387| 1146| 2640 Incluye |os gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio,
comision de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de
LetraTesorolafio] 060| 017] 110 040| 015 071 gestion corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de
VaR historico(iii) 1,84 1,84 1,85 1,93 2,08 2,15 fondos/compartimentos que invierten més de un 10% de su patrimonio en otras |1C se incluyen también los

gastos soportados indirectamente, derivados de estas inversiones, que incluyen las comisiones de
suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de
transaccion por lacompraventa de valores.

(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 informade la volatilidad paralos
periodos con politica de inversion homogénea.

(iii) VaR histérico: Indicalo méximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo
de 1 mes, si serepitiese el comportamiento de la|IC de los Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo

dereferencia.
Evolucion del valor liquidativo delos Gltimos 5 afios Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios
30
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104 | 201
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1.0
102 4 05
101 | 0o — —
-UIS .
100 |
: A0 - i
w @ 5 = = © © A A
8 a8 8 g g 3 § 3 &
Izl W ol [} Il Iy o o
= =] f =] = o= & &
& 8 ® 8 & & 2 e Ly
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LaPoliticade Inversién delallC hasido cambiadael 11 de Agosto de 2015. Se puede encontrar informacién adiciona en el Anexo de este informe

B) Comparativa

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

Patrimonio -
Vocacién inversora gestionado* parT?c?;?es* safg:zjbmda&** 2.4. Estado de variacion patr imonial
(miles de eur os) % sobre patrimonio medio %
Monetario a corto plazo 0 0 0,00 Variacion |Variacion |Variacion g;cg)f?n
Monetario 0 0 0,00 del periodojdel pa']’odo lacumulada periodo
Renta Fija Euro 2.242.759 81.728 0,04 actual | anterior | anual | anterior
Renta Fija Internacional 52.439 3.834 0,73 PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (milesde EUR) 178441| 179.315| 179.315
Renta Fija Mixta Euro 318.614 11.120 -0,66 +- Suscripciones/reembol sos (neto) -9,69 2,27 -11,80| 309,02
Renta Fija Mixta Internacional 2.735.438 66.486 0,78 - Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
Renta Variable Mixta Euro 87.376 6.350 -0,28 +- Rendimientos netos -0,78 1,78 105| -411,36
Renta Variable Mixta Internacional 284.301 6.020 183 (+) Rendimientos de gestion -049 2,10 166| -257.10
Renta Variable Euro 236.308 10.378 -2,67 + Intereses 0,00 0,00 0,00 0,00
Renta Variable Internacional 461.772 21.661 4,58 + Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
11C de gestion Pasiva(l) 257.579 8.640 1,36 +- Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,17 0,78 0,96 -79,51
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00 +- Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 1.803.137 64.284 0,41 +- Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,23 0,22 0,45 -0,09
De Garantia Parcial 0 0 0,00 +- Resultados en derivados (realizadas o no) -0,89 1,10 0,25 -177,50
Retorno Absoluto 351.560 14.807 0,28 +- Resultados en [1C (realizadas 0 no) 0,00 0,00 0,00 0,00
Globa 157.410 5557 0,88 +- Otros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
Total fondos 8.988.692 300.865 0,59 +- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
* Medias. (-) Gastos repercutidos -0,29 -0,32 -0,61 -154,26
** Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada FI en el periodo. - Comision de gestion -0,29 -0,29 -0,58 2,72
(1): Incluye I1C que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e 11C con objetivo concreto - Comision de depositario -0.01 -0.01 -0.02 282
de rentabilidad no garantizado. - Gastos por servicios exteriores 0,00 0,00 0,00 4,25
2.3. Distribucion del patrimonio al cierre del periodo - Otros gastos de gestion corriente 00f 000} 000f - -263
. - Otros gastos repercutidos 0,01 -0,02 -0,01 -150,34
(Importesen milesde EUR) (+) Ingresps 000 000 000 000
Fin periodo actual Fin periodo anterior + Comisiones de descuento afavor delallC 0,00 0,00 0,00 0,00
Distribucion del patrimonio Importe % sobre Importe % sobre + Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
patrimonio patrimonio + Otrosingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 158.072 98,54 175.745 98,49 PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (milesde EUR) 160.418| 178.441| 160.418
* Carterainterior 157.713 98,31 176.689 99,02 Nota: El periodo serefierea trimestre o semestre, seguin sea el caso.
* Carteraexterior 0 0,00 0 0,00
* Intereses de la cartera de inversion 359 0,22 -944 -0,53
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 1.856 1,16 2.061 1,16
(+/-) RESTO 490 0,31 635 0,36
TOTAL PATRIMONIO 160.418 100,00 178.441 100,00

Notas:

El periodo se refiere a trimestre o semestre, seglin sea el caso.

Lasinversiones financieras se informan avalor estimado de realizacion.

3. Inversionesfinancieras

3.1. Inversionesfinancieras a valor estimado derealizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre
del periodo



. X L ) L Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de lainversion y emisor Divisa Valor dome cado % Valor demercado %

ES00000123K0 - Bonos|REINO DE ESPARNIA|5,8502022-01-31 EUR 122.310 76,24 135.246 75,79
Total Deuda Piblica Cotizada mas de 1 afio 122.310 76,24 135.246 75,79
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 122.310 76,24 135.246 75,79
TOTAL RENTA FIJA 122.310 76,24 135.246 75,79

- Deposito]BANCO POPUL AR ESPARNOJ2,4502022 02 02 EUR 12.750 7,95 12.750 7,15
- Deposito]BANCO POPULAR ESPANO|2,400[2022 02 02 EUR 5.700 3,55 6.000 3,36
- Deposito|BANCO POPUL AR ESPARIOJ2,400[2022 02 02 EUR 7.650 4,77 7.650 4,29
- Deposito]BANCO POPUL AR ESPARNOJ2,400[2022 02 02 EUR 4.250 2,65 4.250 2,38
- Deposito]BANCO POPULAR ESPARNOJ|2,400[2022 02 02 EUR 0 0,00 1.135 0,64
- Deposito|BANCO POPULAR ESPARO|1,050/2018 02 05 EUR 0 0,00 2.270 1,27
TOTAL DEPOSITOS 30.350 18,92 34.055 19,09
TOTAL INVERSIONES FINANCIERASINTERIOR 152.660 95,16 169.301 94,88
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 152.660 95,16 169.301 94,88

Notas: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segtin sea el caso.

3.2. Digtribucién delasinversionesfinancieras, al cierredel periodo:

3.3. Operativa en derivados. Resumen de las

TipodeValor

Por centaj e respecto al patrimonio total

[l sonos 719 %
[ oerosiTos A pLAZO 190 %
[Juiuipez 91 %

Tota 1000 %

posiciones abiertas al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Importe Importe
Instrumento nominal Objetivo delainversion Instrumento nominal Objetivo delainversion
comprometido comprometido
CESTA VALORES Compra Opcion|CESTA Compra Plazo|SPGB 5,85%
(BBVA,IBERDROLA REPSOL) VALORES (BBVA, 39.408 | Cobertura DIVIsA 31/01/2022/675000[Fisica 787 | Cobertura
CESTA VALORES Compra Opcion|CESTA Compra Plazo|SPGB 5,85%
(BBVA,|BERDROLA REPSOL) VALORES (BBVA, AR [CEEETR PIAER 31/01/2022{700000[Fisica | (Eekziie
CESTA VALORES Compra Opcion|CESTA Compra Plazo|SPGB 5,85%
(BBVA,IBERDROLA REPSOL) VALORES (BBVA, 20.950 | Cobertura DIVIsA 31/01/2022{727000fFisica 787 | Cobertura
CESTA VALORES Compra Opcion|CESTA Compra Plazo|SPGB 5,85%
(BBVA,|BERDROLA REPSOL) VALORES (BBVA, SPEED)| [CEEETNR PIAER 31/01/2022{756000[Fisica | (Eekziie
Compra Plazo|SPGB 5,85%
Total subyacente renta variable 157.762 DIVISA a1/t 000 ica 1.097 | Cobertura
Compra Plazo|SPGB 5,85%
TOTAL DERECHOS 157.762 DIVISA A e 1.097 | Cobertura
Compra Plazo|SPGB 5,85% Venta Plazo|SPGB 5,85%
DIVISA 31/01/2022/1014000fFisica 1007 | Cobertura DIVISA 31/01/2022/3000[Fisica 35 [ Cobertura
Compra Plazo|SPGB 5,85% Venta Plazo|SPGB 5,85%
PIVER 31/01/2022/1053000fFisica ey | (et ROV 31/01/2022/30200fFisica £E0| (eult=m
Compra Plazo|SPGB 5,85% Venta Plazo|SPGB 5,85%
DIVIsA 31/01/2022/1217000Fisica 1.414 | Cobertura DIVIsA 31/01/2022}3100fFisica 35 | Cobertura
Compra Plazo|SPGB 5,85% Venta Plazo|SPGB 5,85%
PIVER 31/01/2022/1263000fFisica A/ (et ROV 31/01/2022/31800fFisica £E0| (eult=m
Compra Plazo|SPGB 5,85% Venta Plazo|SPGB 5,85%
DIVIsA 31/01/2022/1312000/Fisica 1.413 | Cobertura DIVIsA 31/01/2022|3300fFisica 35 | Cobertura
Compra Plazo|SPGB 5,85% Venta Plazo|SPGB 5,85%
PIVER 31/01/2022/1364000fFisica A (et ROV 31/01/2022/33500fFisica £E0| (eult=m
Compra Plazo|SPGB 5,85% Venta Plazo|SPGB 5,85%
DIVISA 31/01/2022/2042000fFisica 2351 | Cobertura DIVISA 31/01/2022/3400[Fisica 35 [ Cobertura
Compra Plazo|SPGB 5,85% Venta Plazo|SPGB 5,85%
PR 31/01/2022}2111000/Fisica A3l [ElEE DIRER 31/01/2022|35100[Fisica 84 feRlziinm
Compra Plazo|SPGB 5,85% Venta Plazo|SPGB 5,85%
DIVISA 31/01/2022/2187000fFisica 2351 | Cobertura DIVISA 31/01/2022/50100fFisica 613 | Cobertura
Compra Plazo|SPGB 5,85% Venta Plazo|SPGB 5,85%
PIVER 31/01/2022/2265000fFisica 23| (Gl ROV 31/01/2022/52800fFisica B (et
Compra Plazo|SPGB 5,85% Venta Plazo|SPGB 5,85%
DIVIsA 31/01/2022/331000Fisica 394 | Cobertura DIVIsA 31/01/2022/55700[Fisica 613 | Cobertura
Compra Plazo|SPGB 5,85% Venta Plazo|SPGB 5,85%
PIVER 31/01/2022/346000[Fisica £20| (el ROV 31/01/2022/58700fFisica B (et
Compra Plazo|SPGB 5,85%
DIVISA 31/01/2022}361000Fisica 393 | Cobertura Total otros subyacentes 28.216
Compra Plazo|SPGB 5,85%
DIVISA 310U2022(377000]Fisica 393 | Cobertura TOTAL OBLIGACIONES 28.216
4. Hechosrelevantes 6. Oper aciones vinculadas y otrasinformaciones
Sl NO S |NO
a Suspension temporal de suscripciones/reembol sos. X a Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior a 20%). X
b. Reanudacion de suscripciones/reembol sos. X b. Modificaciones de escasarelevanciaen el Reglamento. X
c. Reembol so de patrimonio significativo. X c. Gestoray el depositario son del mismo grupo (segiin articulo 4 delaLMV). X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio. X d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que e depositario ha X
e. Sustitucion de la sociedad gestora. X actuado como vendedor o comprador, respectivamente.
f. Sustitucion dela entided depositaria X €. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad
g. Cambio de control de la sociedad gestora. X del grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, X
1. Cambio en elementos esencidles dd folleto informativo. X asegurador, director o asesor, 0 se han prestado valores a entidades vinculadas.
i. Autorizacion def proceso de fusion. X f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad
j. Otros hechos relevantes. X del grupo de la gestora o depositario, u otra ||C gestionada por la misma gestora u otra X
gestora del grupo.
g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen X
comisiones o gastos satisfechos por lallC.
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas. X

5. Anexo explicativo de hechosrelevantes

No aplicable.

8. Informacion y advertenciasainstanciadela CNMV

No aplicable.

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadasy otras

infor maciones

No aplicable.



9. Anexo explicativo del informe periodico

El afio 2017 se cierra con rentabilidades que podemos calificar de muy buenas. EI S& P 500 se revaloriza un +19,42% en el afio, si bien es cierto que medido en euros, la ganancia es de un +4,77%. El Euro Stoxx 50 sube un
+6,49% y el Ibex 35 un +7,40%. Adicionalmente los mercados de renta fija, a pesar de sus altas valoraciones, lo que se traduce en tipos muy bajos, se han mantenidos en general estables. Activos como los bonos del
gobierno americano o los bonos de alto rendimiento, tanto americanos como europeos, han acabado el afio con rentabilidades positivas.

Estos buenos resultados vienen acompafiados de una volatilidad extraordinariamente reducida tanto en |os mercados de acciones como de bonos. A modo de ejemplo, el mayor indice bursétil del mundo, el S&P 500, sélo
tuvo un mes negativo en 2017, e mes de marzo, donde cay6 un -0,04%. Ademés, €l citado S& P 500 no presenté en 2017 ninguna caida superior a 2% en un dia.

Por tanto, el afio ha sido bueno en términos de rentabilidad, excelente en cuanto alabaja volatilidad pero también muy positivo respecto ala denominada economia-real-, ya que el mundo crece a tasas alrededor del 3,7%y
los beneficios empresariales se muestran muy sélidos. El citado crecimiento econémico es ademés sincrénico (précticamente todos |os paises crecen) y acelerado (en 2018 se espera algo més de crecimiento en 2017). En el
caso espafiol, y a pesar de que pudiera haber ciertainestabilidad politica, la economiatiene un fuerte -viento de cola-, y prueba de ello es que el crecimiento en el tercer trimestre ha sido de un 0,8%. Las exportaciones, el
turismo, la buena marcha de empleo, la reactivacion del sector inmobiliario, lamejoria del crédito y unalargalista de factores lograrén que el pais crezca en 2018 alrededor del 2,5%.

A la excelente situacion econémicay empresarial, hay que sumar |as politicas monetarias de los Bancos Centrales, que en la eurozonay Japén contintian siendo expansivas, y en Estados Unidos, gradualmente més
restrictiva, pero sin tener una actuacién monetaria muy agresiva (por ejemplo subiendo |os tipos drésticamente). Las bajas inflaciones que se registran en el mundo occidental, no animan alos Bancos Centrales en ser méas
répidos normalizando sus balances y |as tasas de interés. Este entorno econémico y financiero es muy benigno para los activos de riesgo, siendo el més destacado la renta variable.

Realmente el momento es muy bueno para la renta variable, la Ginica cuestion destacable es la valoraciéon, que en estos momentos, después de varios afios de subidas en los principal es indicadores, ya no es tan atractiva
como en el pasado. Obviamente, ademés de la citada val oracion existen otras cuestionen que pueden incrementar la volatilidad a corto y que puede provocar tomas de beneficios por parte de los inversores. Por gjemplo, un
incremento de lainflacién (que no espera casi ningtin economista) podria provocar que los Bancos Central es aceleren sus planes de normalizacion de la politica monetariay que suban los tipos de interés. Ademas, la alta
valoracion de los bonos y |a elevada deuda que existe en el mundo son temas que en el medio plazo podrian generar distorsiones. Por Ultimo, los riesgos geopoliticos tienen siempre una cierta carga de impredecibilidad y
cuando se producen provocan habitual mente volatilidad en los mercados. En 2018 debemos estar atentos a este tipo de sucesos.

En el afio 2018 nuestra recomendacién se centrard en renta variable, y fundamental mente en renta variable europea, ya que pensamos que tiene mayor recorrido que la norteamericana. En renta fija, a nivel agregado
creemos que hay poco valor, si bien es cierto que existen oportunidades puntuales que |as carteras con gestion flexible pueden aprovechar. Precisamente en 2018 creemos que el enfoque de gestion dindmicay flexible sera
el més adecuado.

Si el participe reembolsa de manera voluntaria antes del vencimiento, lo hariaal valor liquidativo vigente en la fecha de la solicitud, no se le garantizar&importe alguno y soportaré la comisién de reembolso indicada en el
folleto delallC. La comisién de reembolso no sera aplicable en las fechas correspondientes a las ventanas de liquidez fijadas en el folleto delallC. Lapréxima ventana de liquidez seré el, 23/10/2018.

Por tratarse de un fondo garantizado |as operaciones de cartera realizadas durante el periodo, han ido encaminadas a gjustar la cartera alos flujos netos de participes.

El riesgo asumido por el fondo, medido por la volatilidad de su valor liquidativo, ha aumentado con respecto al trimestre anterior y se sittiaen el 3,25%. Lavolatilidad paralaLetradel tesoro aun afio hasido del 0,17%, y
del IBEX 35 un 14,62% para el mismo trimestre. El VAR histérico acumulado del fondo alcanzé afinal del periodo el 1,84%. La volatilidad histérica es un indicador de riesgo que nos da cierta informacién acercade la
magnitud de los movimientos que cabe esperar en el valor liquidativo del fondo, aunque no debe usarse como una prediccion o un limite de pérdida méxima. El VAR histérico indicalo méximo que se puede perder, con un
nivel de confianza del 99%, en plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento de lallC delos Gltimos 5 afios.

El valor liquidativo alafechade inicio de garantia 28/10/2015 fue de 119,69025, el valor liquidativo a 31/12/2017 es de 124,22251 siendo |a rentabilidad acumulada a fecha de este informe de 3,79 % con una TAE del 1,72
%. Se ha conseguido €l objetivo de rentabilidad antes de que venza el fondo.

El reembolso de participaciones a fecha de este informe supone percibir 2,04025 Euros més con respecto a valor minimo garantizado a vencimiento, siendo este 122,18226. A este importe habria que detraer la comision de
reembolso si procediera.

El patrimonio del fondo baja desde 178.441 miles de euros, hasta 160.418 miles de euros, es decir un -10,10 %. El nimero de participes pasa de 7.091 unidades a 6.536 unidades. En lo que va de gjercicio larentabilidad del
fondo hasido de un 0,98 %, con una TAE del 0,98 % siendo superior a 0,09% TAE que se hubiera obtenido al invertir en Letras del Tesoro a 1 afio. La referida rentabilidad obtenida, es neta de unos gastos directos que
han supuesto una carga del 0,61 % sobre el patrimonio medio.

El diferencial méximo de cotizacion de las cotizaciones firmes diarias por parte de |as contrapartes de los derivados OTC es el 1%

Politica Retributiva ALLIANZ POPULAR ASSET MANAGEMENT, SG.I.I.C., SA.

La Gestora ha establecido una politica remunerativa acorde con una gestion racional y eficaz del riesgo y que no induce a la asuncion de riesgos incompatibles con el perfil de los fondos que gestiona. La informacion
detallada y actualizada de la politica remunerativa asi como la identificacion actualizada de los responsables del célculo de las remuneraciones y |os beneficios puede consultarse en la pagina web del Banco Popular y
obtenerse en papel gratuitamente previa solicitud.

Laretribucion de su personal se compone de una remuneracion fija anual y, en su caso, una remuneracion variable. EI componente fijo constituye una parte suficientemente elevada de la remuneracion total. El sistema
retributivo es flexible de modo que permite |a posibilidad de no abonar remuneracion variable.

Laremuneracion variable se fundamenta en una combinacion de criterios, financieros (basados principalmente en la evolucion del negocio) y no financieros, globales y especificos de cada unidad en la que el empleado
preste sus servicios.

En relacién alos objetivos especificos de la unidad de inversiones, éstos se calculan en base a un promedio de objetivos de | os distintos fondos gestionados por esta unidad.

El Consegjo de Administracion harevisado en 2017 la politica remunerativa, sin que se hayan propuesto modificaciones significativas a su contenido. Adicionalmente, con objeto de mejorar los procedimientos de control de
la Politica remunerativa se ha introducido un control adicional, realizado por la unidad de riesgos, consistente en la verificacién de la férmula de célculo de la remuneracion variable de los gestores de |os fondos de
inversién con carécter previo al célculo de la remuneracion.

Durante el gjercicio 2017, la cuantia total de la remuneracion abonada por la Gestora a su personal es de 1.963.071,73 euros (desglosada en 1.848.831,40 euros de remuneracion fijay 114.240,33 euros de remuneracion
variable). El nimero de empleados a 31 de diciembre de 2017 es de 45, de los cuales 26 son beneficiarios de retribucion variable. No existe para ninguna |1 C de la Gestora una remuneracion ligada ala comisién de gestion
variable.

El nimero de altos cargos asignados a la Gestora es de 2 personas, su remuneracion total es de 271.612,67 euros (desglosada en 239.280,33 euros de remuneracion fijay 32.332,34 euros de remuneracion variable). El
ndmero de empleados incluidos en |a categoria de colectivo identificado, cuya actuacion puede tener unaincidencia material en el perfil deriesgo delas|IC, es de 6 personas (incluidos los 2 altos cargos), su remuneracion
total es de 498.415,24 euros (desglosada en 433.247,14 euros de remuneracion fijay 65.168,1 euros de remuneracion variable).





