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1. Politica de Inversion y divisa de denominacion

Categoria

Tipo de fondo: Fondo que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades.
Vocacion inversora: Global.

Perfil de riesgo: 3

Descripcion general
Politica de inversion: Objetivo de gestion, politica de inversion y riesgos:

La gestién toma como referencia el comportamiento del indice EONIA CAP 7D INDEX para la Renta Fija y el
MSCI WORLD INDEX para la Renta Variable, Unicamente a efectos comparativos o informativos.

El indice de referencia EONIA CAP 7d INDEX: Es el indice calculado a partir del tipo de interés EONIA
capitalizado a 7 dias. El EONIA es un tipo de interés efectivo a un dia calculado como una media ponderada
de todas las operaciones de crédito en el mercado interbancario a plazo de un dia. Lo calcula el Banco Central
Europeo (BCE) a partir de datos suministrados por las mismas entidades bancarias que facilitan la informacion
para el calculo del Euribor. EI MSCI WORLD INDEX es un indice ponderado por capitalizacion bursétil ajustado
por las acciones que estan disponibles en mercado, disefiado para medir el rendimiento de la renta variable de
los principales mercados desarrollados. Se compone de 24 diferentes indices que corresponden a los de los
mercados de los siguientes paises: Australia, Austria, Bélgica, Canada, Dinamarca, Finlandia, Francia,
Alemania, Grecia, Hong Kong, Irlanda, Israel, Italia, Jap6n, Paises Bajos, Nueva Zelanda, Noruega, Portugal,
Singapur, Espafia, Suecia, Suiza, el Reino Unido y los Estados Unidos.

La utilidad de los indices es la de ilustrar al participe acerca del riesgo potencial de su inversion en el fondo,
por ser unos indices representativos del comportamiento de los valores o mercados en los que invierte el fondo
sin estar limitada la inversién a los mismos o a sus componentes. Por tanto, la rentabilidad del fondo no estara
determinada por la revalorizacion de tales indices de referencia. No obstante, la Sociedad Gestora podra
modificar los indices citados y/o sus ponderaciones atendiendo a las condiciones de mercado o a cambios en
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los criterios de inversién, eligiendo siempre indices representativos de los mercados a los que se refiere la
politica de inversién descrita. En el caso de que se modifiquen los indices y/o sus ponderaciones, se
comunicara a los participes en los informes periddicos.

El fondo podré invertir entre un 0% y un 100% de su patrimonio en IIC financieras que sean activo apto,
armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora. El porcentaje maximo que se prevé invertir en
una misma IIC sera del 20%, asimismo, el fondo podré invertir un méaximo del 30% en IIC no armonizadas.

La inversion podra materializarse en valores de alta y baja capitalizacion aunque deberan contar con un grado
de liquidez suficiente que permita una operativa fluida. La exposicién del fondo a riesgo divisa podra ser del
100%.

Los activos de renta fija podran ser de emisores publicos o privados. No se establecen limites de rating ni
duracién para los activos de renta fija. Asimismo, no se establecen limites en cuanto a los paises y mercados
en los que estén negociados los activos en los que invierta el fondo. El fondo podra invertir también en paises
y mercados emergentes, aunque de forma minoritaria.

El fondo podra invertir en depdésitos en entidades de crédito que sean a la vista o puedan hacerse liquidos, con
vencimiento no superior a un afio, asi como en instrumentos del mercado monetario no negociados en
mercados organizados que sean liquidos, sin limite definido.

Se podré invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la
Unién Europea, una Comunidad Autébnoma, una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que
Espafia sea miembro y Estados con calificacién de solvencia no inferior a la del Reino de Espafa.

Los activos de renta variable y renta fija en los que invierta directamente el fondo estaran cotizados en
mercados organizados con proteccion y reglas de transparencia y funcionamiento similares a los radicados en
territorio espafiol, o que esté solicitada su admision a negociacion siempre que el plazo inicial para cumplir
dicho compromiso sea inferior a un afio.

La distribucion geografica de la inversion entre los diversos paises en los que invertira el fondo no estara
predeterminada de antemano, siendo la Gestora la que procedera a dicha distribucion geografica en funcién de
las espectativas que baraje sobre los mismos.

Las entidades de crédito en las que se efectlden los depdsitos a la vista 0 que puedan hacerse liquidos con
vencimiento no superior a doce meses en los que invierte el fondo, tendran su sede en un Estado miembro de
la Union Europea o, en cualquier Estado miembro de la OCDE sujeto a supervisién prodencial. Los
instrumentos del mercado monetario no negociados en mercados organizados en los que invertira el fondo,
seran liquidos y tendran un valor que podra determinarse con precision en todo momento. La seleccion de las
inversiones se realizara de forma discrecional por la Gestora en funcion de una mayor rentabilidad respecto de
activos de renta fija con un riesgo similar.

No se ha delimitado el nimero de IIC en los que el fondo podra invertir. La seleccion de 1IC se efectuara de
manera discrecional por la sociedad gestora de entre los fondos de inversién gestionados por cualquier entidad
gestora, siempre que ésta muestre una solvencia y un reconocido prestigio a nivel internacional. Ademas, se
realizara un seguimiento de datos cuantitativos y cualitativos (rentabilidades pasadas, volatilidad, seguimiento
de las politicas de inversion y posibles cambios de gestor).

Los ratings de solvencia utilizados para la renta fija son los otorgados por S&P, o0 equivalentes otorgados por
otras agencias. La Gestora no invertira en aquellas emisiones que a su juicio tengan una calidad crediticia
inferior a la indicada, eventualmente, por las agencias. En caso de que las emisiones de renta fija no tuvieran
un rating asignado, se atendera al rating del emisor.

La Unica técnica que utilizara el fondo como gestién eficiente de la cartera serd la inversién en repos, es decir,
operaciones de adquisicion temporal de deuda publica con pacto de recompra. El vencimiento de estas
operaciones no sera superior a 7 dias. La finalidad de los repos sera gestionar las necesidades de liquidez del
Fondo. El uso de esta técnica, en todo caso, se llevara a cabo en el mejor interés de la IIC. Esta operativa es
econémicamente adecuada para el fondo, en el sentido de que resulta eficaz en relacion a su coste.

Se podra invertir hasta un maximo conjunto del 10% del patrimonio en activos que podrian introducir un mayor
riesgo que el resto de las inversiones como consecuencia de sus caracteristicas, entre otras, de liquidez, tipo
de emisor o grado de proteccidn al inversor. En concreto se odra invertir en:

- Las acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de negociacion
gue no tenga caracteristicas similares a los mercados oficiales espafioles 0 no esté sometido a regulacién o
gue disponga de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que la
IIC inversora atienda los reembolsos. Se seleccionaran activos y mercados buscando oportunidades de
inversién o de diversificacién, sin que se pueda predeterminar a priori tipos de activos ni localizacion.

- Las acciones y participaciones cuando sean transmisibles de las entidades de capital-riesgo reguladas,
gestionadas o no por entidades del mismo grupo de la Sociedad Gestora, tomando en consideracion
fundamentalmente la calidad de gestion que a juicio de la Sociedad Gestora se acredite.
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Las inversiones descritas pueden conllevar, entre otros, un riesgo del mercado de renta variable, de tipo de
interés, de tipo de cambio, asi como de inversion en paises emergentes. Como consecuencia, el valor
liguidativo de la participacion puede presentar una alta volatilidad.

La Sociedad cumple con la Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y del Consejo de 13 de julio.

Se permitiran situaciones transitorias de menos riesgo de la cartera, sin que ello suponga una modificacion de
la vocacion inversora.

La politica de inversién aplicada y los resultados de la misma se recogen en el anexo explicativo (punto 9) de
este informe.

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

Se podra operar con instrumentos financieros derivados negociados en mercados organizados de derivados
con la finalidad de cobertura y de inversion. Esta operativa comporta riesgos por la posibilidad de que la
cobertura no sea perfecta y por el apalancamiento que conllevan.

La operativa con instrumentos financieros derivados se realizard de forma directa conforme a los medios de la
Sociedad Gestora y de manera indirecta a través de las IIC en las que el fondo invierta.

El fondo aplicara la metodologia del compromiso para la medicién de la exposicién a los riesgos de mercado
asociada a la operativa con instrumentos financieros derivados.

El grado maximo de exposicidn al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es el
importe del patrimonio neto.

El uso de instrumentos financieros derivados, incluso como cobertura de las inversiones de contado, también
conlleva riesgos, como la posibilidad de que haya una correlacion imperfecta entre el movimiento del valor de
los contratos de derivados y los elementos objeto de cobertura, lo que puede dar lugar a que ésta no tenga
todo el éxito previsto.

Las inversiones en instrumentos financieros derivados comportan 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 y puede multiplicar las pérdidas de valor de la cartera.

Durante el periodo de referencia de este informe el fondo ha utilizado instrumentos financieros derivados como
cobertura parcial de distintos riesgos. Se han utilizado futuros de Eurostoxx50 para cubrir parcialmente riesgos
bursatiles. A final de periodo las coberturas suponian un 10%.

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

Divisa de denominacién
EUR
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2. Datos economicos

2.1. Datos generales

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo Actual Periodo Anterior
N° de participaciones 462.816,70 462.816,70
N° de participes 100 100
Beneficios brutos distribuidos por participacion (EUR)
Inversiéon minima (EUR) 0

Patrimonio fin de

Valor liquidativo fin de

Fecha periodo (miles de EUR) periodo (EUR)
Periodo del informe 5.255 11,3547
2017 5.246 11,3352
2016 5.135 11,1005
2015 5.007 10,8242
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
Comision de gestion
% efectivamente cobrado Sistema

Base de célculo

Periodo Acumulada de imputacion
s/ patrimonio s/ resultados Total s/ patrimonio s/ resultados Total
0,13 0,01 0,13 0,37 0,01 0,38 mixta al fondo
Comision de depositario
% efectivamente cobrado EE .
Periodo Acumulada
0,01 0,03 patrimonio
Periodo Periodo Afo actual Afo 2017
actual anterior
indice de rotacion de la cartera 0,33 0,17 0,68 1,55
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0 0 0 0,01

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

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado Trimestral Anual
afio Ultimo
: Trim-1 | Trim-2 | Trim-3 | 2017 | 2016 | 2015 | 2013
actual trim (0)
Rentabilidad 017 0,64 0,69 1,15 0,99 2,11 2,55 2,03 345

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

Rentabilidades Trimestre actual Ultimo Afio Ultimos 3 afios
extremas (i) % Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -0,34 05-09-2018 -0,72 06-02-2018 -1,69 24-08-2015
Rentabilidad maxima (%) 0,25 20-08-2018 0,59 05-04-2018 1,33 27-08-2015

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

en caso contrario se informa 'N.A."

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

La periodicidad de célculo del valor liquidativo es diaria.

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

en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

Acumulado Trimestral Anual

a:?uom tLrJi':]"Zg) Trim-1 | Tim-2 | Trim-3 | 2017 | 2016 | 2015 | 2013

Volatilidad (i) de:
Valor liquidativo 3,12 2,14 2,98 4,00 1,96 1,98 5,67 6,27 2,89
lbex-35 12,84 10,52 13,35 14,55 14,09 12,81 25,78 21,66 18,69
Letra Tesoro 1 afio 0,39 0,25 0,34 0,52 0,17 0,60 0,71 0,33 1,65
25%MSCI 75%EONIA 2,88 1,72 2,31 4,12 1,13 1,43 3,19 3,26 2,46
VaR historico (iii) 2,32 2,32 2,32 2,46 2,37 2,37 2,46 2,45 1,64

(i) Volatilidad histérica: indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la volatilidad de

distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

(iii) VaR histérico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza de 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento

de la IIC de los Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.
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Gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulado Trimestral Anual
afio Ultimo ) ) )
. Trim -1 Trim - 2 Trim - 3 2017 2016 2015 2013
actual trim (0)
0,98 0,33 0,33 0,32 0,33 1,31 1,29 0,65 0,62

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

los costes de transaccion por la compraventa de valores.

Evolucion del valor liquidativo
ultimos 5 afios

% Rentabilidad trimestral de

los ultimos 3 afios

3,00

2,00

1,00

-1,00

anLlJJani

mar.14 -
oct.14
may.15
dic.15
jul.16+
feb. 174
sep.17

H VL M 25%MSCI 75%EONIA  (Base 100)

abr.18

4° trim 15

1° trim 16

2°trim 16

3°trim 16
4° trim 16
1° trim 17
2°trim 17
3°trim 17
4° trim 17
1° trim 18
2°trim 18
3%trim 18

W VL M 25%MSCI 75%EONIA

B) Comparativa

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

Patrimonio Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado * Ne de trimestral
(miles de euros) participes * media **
Monetario a corto plazo
Monetario
Renta Fija Euro 732.852 31.440 0,06
Renta Fija Internacional
Renta Fija Mixto Euro
Renta Fija Mixta Internacional 38.366 7.243 0,87
Renta Variable Mixta Euro
Renta Variable Mixta Internacional 80.246 5.886 0,16
Renta Variable Euro 105.927 9.876 -0,83
Renta Variable Internacional 16.901 1.790 -1,06
1IC de Gestion Referenciada (1)
Garantizado de Rendimiento Fijo
Garantizado de Rendimiento Variable
De Garantia Parcial
Retorno Absoluto 24.694 1.572 -0,52
Global 5.240 100 0,64
Total Fondos 1.004.226 57.907 -0,03

* Medias.

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

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucién del patrimonio e % _sobrg Importe % ;obre_
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 4.949 94,18 4.916 94,14
Cartera Interior 169 3,22 140 2,68
Cartera Exterior 4.773 90,83 4.772 91,38
Intereses de la Cartera de Inversién 7 0,13 4 0,08
Inversiones dudosas, morosas o en litigio
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 246 4,68 248 4,75
(+/-) RESTO 60 1,14 58 1,11
TOTAL PATRIMONIO 5.255 100,00% 5.222 100,00%
Notas:

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

2.4. Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio % variaciéon
Variacion Variacion Variacion respecto fin
del periodo del periodo acumulada periodo
actual anterior anual anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 5.222 5.186 5.246
(+/-) Suscripciones/Reembolsos (neto)
(-) Beneficios Brutos Distribuidos
(+/-) Rendimientos Netos 0,64 0,68 0,17 -7,21
(+) Rendimientos de Gestién 0,80 0,84 0,65 -4,89
(+) Intereses 0,04 0,04 0,13 2,33
(+) Dividendos 0,12 0,41 0,69 -70,56
(+/-) Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,04 -0,07 -0,05 -39,07
(+/-) Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,51 0,75 0,79 -32,55
(+/-) Resultados en depésitos (realizadas o no)
(+/-) Resultados en derivados (realizadas o no) -0,04 -0,45 -0,22 -90,13
(+/-) Resultados en IIC (realizadas o no) 0,21 0,14 -0,73 48,50
(+/-) Otros Resultados -33,93
(+/-) Otros Rendimientos 0,01 0,02 0,04 -61,80
(-) Gastos Repercutidos -0,16 -0,16 -0,47 5,31
(-) Comisién de gestion -0,13 -0,12 -0,38 5,18
(-) Comision de depositario -0,01 -0,01 -0,03 1,03
(-) Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,02 -0,05 -0,43
(-) Otros gastos de gestion corriente -0,01 1,07
(-) Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
(+) Comisiones de descuento a favor de la I1IC
(+) Comisiones retrocedidas
(+) Otros Ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 5.255 5.222 5.255

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

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

patrimonio, al cierre del periodo.

Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de la inversién y emisor Divisa Valor de o Valor de %
mercado mercado
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 102 1,94 101 1,93
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 102 1,94 101 1,93
TOTAL RENTA FIJA 102 1,94 101 1,93
TOTAL RV COTIZADA 59 1,13 39 0,75
TOTAL RENTA VARIABLE 59 1,13 39 0,75
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 161 3,07 140 2,68
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 71 1,34 74 1,42
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 71 1,34 74 1,42
TOTAL RENTA FIJA 71 1,34 74 1,42
TOTAL RV COTIZADA 1.258 23,92 1.248 23,88
TOTAL RENTA VARIABLE 1.258 23,92 1.248 23,88
TOTAL lIC 3.446 65,57 3.454 66,17
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 4.775 90,83 4.776 91,47
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 4.936 93,90 4.916 94,15

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

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

total

Distribucion Tipo Valor

RENTA VARIABLE: 90,61%

TESORERIA: 5,36%

RENTA FIJA: 3,28%

OTROS: 0,75%

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

de EUR)

miles
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Importe Objetivo
Subyacente Instrumento nominal dela
comprometido inversion
Indice DJ EURO STOXX50 V/ Fut. F. EURO STOXX 50 DIC18 542 cobertura
Total subyacente renta variable 542
TOTAL OBLIGACIONES 542

4. Hechos relevantes

Si

pd
o

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucion de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusion

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

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Si No

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%)

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segun articulo 4 de la LMV)

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

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

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

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o gastos satisfechos por la IIC

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a) Participes significativos en el patrimonio de la IIC (porcentaje superior al 20%).

Existe un participe con un volumen de inversién de 5.185.921 euros lo que supone un 98'68% sobre el patrimonio
del fondo.

¢) Gestora y Depositario son del mismo grupo (segun el articulo 4 de la LMV).

MEDIOLANUM GESTION, SGIIC, S.A. y BANCO MEDIOLANUM, S.A., como entidades Gestora y Depositaria,
respectivamente, pertenecen al grupo MEDIOLANUM.

d) Se han realizado operaciones de adquisicién y venta de valores en los que el depositario ha actuado como
vendedor o comprador, respectivamente.
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El importe de las operaciones de compra ha sido de 854.565 euros, lo que representa un 16,31% sobre el
patrimonio medio.

El importe de las operaciones de venta ha sido de 870.906 euros, lo que representa un 16,62% sobre el patrimonio
medio.

g) Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o gastos
satisfechos por la IIC.

El importe en concepto de comisiones de liquidacion ha sido de 0,00% sobre el patrimonio medio.
h) Otras informaciones u operaciones vinculadas.

Las operaciones simultaneas, se realizan a través de la mesa de contratacion de BANCO MEDIOLANUM, S.A.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periodico

a.1l) Vision de la Gestora sobre la situacion de los mercados durante el periodo.

Durante este tercer trimestre la guerra comercial y la subida de tipos en EE.UU. han vuelto a ser los detonantes de
los movimientos en los mercados, aumentando la brecha entre desarrollados y emergentes. Las economias mas
débiles estan siendo las mas afectadas, al ser las que mas entrada de dinero necesitan del resto del mundo para
seguir creciendo (Turquia, Argentina) y ya estan reflejando contraccién en sus economias. La subida de aranceles
anunciada por la Administracion en EE.UU. ha empezado a hacerse efectiva, pero todavia es marginal frente a la
gue, en principio, entrara en vigor el proximo trimestre. El principal objetivo esta siendo China pero la incertidumbre
respecto a aranceles a los productos de la UE (Alemania) todavia no esta clara. De momento, este entorno de
incertidumbre no se ha reflejado en los niimeros de actividad y las encuestas (inversiéon y consumo) en paises
desarrollados reflejan que el crecimiento seguira los préximos meses.

El otro foco de incertidumbre ha sido la negociacién de los presupuestos en Italia en un momento en que el BCE va
a rebajar las compras de bonos. La volatilidad que esto ha provocado en los bonos soberanos de Italia se ha
trasladado a otros bonos de gobiernos periféricos, pero no a bonos corporativos. Los crecimientos de los beneficios
y margenes de las empresas estan pesando mas que la incertidumbre respecto a las cuentas publicas.

La renta variable en EE.UU. ha registrado el mejor comportamiento global, impulsada por tecnologia (Nasdaq
+8,3%) con las compafiias méas grandes liderando las subidas (Apple +21,9%, Amazon +23%). En Europa el
trimestre se ha cerrado ligeramente en positivo (Eurostoxx 600 +0,36%, MSCI Europe +0,98%) gracias a los
sectores mas ciclicos (petroleras +5%, Industriales +4,2%) y aseguradoras (+8,4%). Bancos (-3,5%) y retail (-5,3%)
registraron las mayores caidas ante la incertidumbre sobre los presupuestos en Italia y los preanuncios de malos
resultados de las compafiias mas expuestas al comercio minorista. Por paises Francia (+3,2%) fue el Unico que
cerré en positivo mientras Espafa (-2,4%) e Italia (-4,2%) los méas castigados. Las compafiias de pequefia
capitalizacion han cerrado el periodo en negativo en Europa (-1,1%) siendo Espafa (-5,6%) y Francia (-5%) las que
mas han bajado.

Los bonos de gobierno han cerrado en negativo, particularmente los plazos mas largos, siguiendo los anuncios de
los bancos centrales durante septiembre de continuar con las politicas de drenaje de liquidez en el sistema. Los
bonos corporativos por su parte han cerrado el mes con ganancias, en especial los de mas riesgo (High yield
EE.UU. +1,6% y High yield EUR +0,95%) que al cotizar con una prima frente a los soberanos pueden seguir dando
rentabilidades positivas a pesar de las subidas en las tires de los bonos de gobierno.

En materias primas, el petroleo ha cerrado en niveles de 2014 (+5,9%) fruto de las reducciones de produccion de la
OPEP y adelantando el efecto en precio que las sanciones de EE.UU. a Iran puedan producir en el mercado.
Respecto de las materias primas industriales, el comportamiento ha sido mixto, el mineral de hierro sube +4,4% en
el trimestre mientras que el cobre pierde -6%.

Para el ultimo trimestre de este afio, esperamos un aumento de la volatilidad en todos los activos provocada por los
drenajes de liquidez coordinados a nivel global. Sera el primer trimestre desde 2010 en que hay menos dinero en el
sistema y esperamos que eso afecte a los precios de los bonos de gobierno. Los activos de riesgo (bolsa, crédito)
son los que resultan mas atractivos en este periodo, estacionalmente el mejor del afio, porque el crecimiento,
aungue no se acelera (es menor que a principios de afio), sigue siendo estable.
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a.2) Influencia de la situacion de los mercados sobre el comportamiento del fondo y las decisiones de inversion
adoptadas por la Gestora dentro de la politica de inversién establecida en el folleto.

En julio la estabilizacion en el crecimiento y una menor volatilidad en emergentes y bonos permitio saldar el mes en
los mercados con subidas importantes en Europa destacando el comportamiento de Alemania (+4,06%) y Francia
(3,53%) deshaciendo las pérdidas del mes anterior al conocerse la "tregua” entre la UE y EE.UU. respecto a las
politicas comerciales. Por sectores los resultados que se han ido presentando han favorecido a telecos,
aseguradoras y bancos y solo el de retail, mas expuesto a demanda interna ha acabado en negativo. En el resto
del mundo EE.UU. apoyado por los mejores resultados desde 2010 (subidas de beneficios +24% afio contra afio)
ha saldado el mes con subidas del 3,6% si bien las pequefias compafiias se han quedado atras. Las tecnologicas
lo han hecho peor que el resto del mercado especialmente las que han estado liderando la subida del mercado
desde 2015 (FAANG, Facebook, Amazon, Netflix, Google, Apple) que han caido 4,4% en el mes produciéndose
una rotacién desde tecnologia hacia industriales y financieras.

En agosto la renta variable ha deshecho las subidas del mes anterior (Eurostoxx 600 -2,63%, Eurostoxx 50 -3,7%)
con Italia (-8,65%) y Espafia (-4,76%) empujados por el sector bancario (-17% ltalia y -10,7% Espafia). La debilidad
en bancos se ha centrado en los mas expuestos a emergentes (Espafia) y la economia internacional, en el caso
italiano las caidas en la renta fija han arrastrado al sector. El sector Autos (mas expuesto a las politicas
mercantilistas de EE.UU. y subidas de materias primas) ha sido el segundo peor sector en el mes (-5,5%).
Consumo estable (+1,76%) ha servido como sector refugio y tecnologia (-0,12%). EE.UU. ha sido el mejor
mercado (S&P +3%) apoyado fundamentalmente por las tecnoldgicas (Nasdaq +6%) que han registrado su mejor
mes desde el afio 2000 pero cefiido a las compafiias mas grandes (Apple +20%, Amazon +13,2%). Los mercados
emergentes han tenido rentabilidad negativa (-2,9%) con una gran dispersion (India +2,7%, Corea +1,2%,
Indonesia +1,4% frente a China -5,3%, Turquia -4,3% y Argentina -3,2%).

En septiembre en la eurozona el Gltimo mes del trimestre cerrd con bajadas en Europa (Stoxx 600 -1,29%) con
Alemania (-1,98%) como peor mercado. Los sectores que mejor se comportaron, aseguradoras (+3,7%), bancos
(1,44%) reflejando las subidas de las tires en los bonos de gobierno, petroleras (+1,4%) y materias primas
(+1,65%) empujadas por las subidas del petréleo y cobre. Las caidas se concentraron en alimentacion (-4,1%) y los
relacionados con consumo minorista (retail -4,3%), mas afectados por las dudas respecto a la demanda de interna
en emergentes.

El tracking error del fondo durante el periodo ha sido del 3.25%

El patrimonio del fondo al final del periodo fue de 5.255 miles de euros respecto a 5.222 miles de euros al final del
periodo anterior.

El nimero de participes del fondo al final del periodo era de 100 respecto de los 100 participes al final del periodo
anterior.

La rentabilidad del fondo en el periodo ha sido de 0,640%. La rentabilidad del indice de referencia ha sido de
1,056%, con una rentabilidad anual del 0,820%.

Los gastos directos soportados por el fondo durante el periodo fueron del 0,330% sobre patrimonio, con un
acumulado anual del 0,980%. Los gastos indirectos soportados por fondo durante el periodo fueron del 0,173%,
con un acumulado anual del 0,514%.

b) Explicacion de las inversiones concretas realizadas durante el periodo.

En el periodo se han realizado diversos ajustes en la cartera de fondos. Por el lado de las compras se han
introducido en cartera el fondo Comgest Growth Europe en la cartera de Equity Europa y el fondo Gamco Merger
Arbitrage y Cygnus Utilities por la parte de infraestructuras. En el lado de las ventas se cierra la posicion tanto en el
Morgan Stanley Global Brands como en el M&G Dynamic Allocation.

En los fondos Invesco Global targeted Return e Invesco Global Bond se realiza un switch entre clases de acciones.

En Renta Fija directa se mantiene una posicion del 2% en un Bono de Copasa, y un 1,5% en un Bono de Aegon.
En la cartera de renta variable directa no se llevan a cabo modificaciones.

A final del periodo, el fondo tenia invertido un 1'36% del patrimonio en deuda subordinada.

El fondo no realiza préstamos de valores. En cuanto a las adquisiciones temporales de activos, no se realizan en
plazo superior a 7 dias.

El fondo ha utilizado durante el periodo instrumentos derivados como cobertura parcial de distintos riesgos. Se han

utilizado futuros de Eurostoxx50 para cubrir parcialmente riesgos bursétiles. Las garantias quedan especificadas en
Bloomberg y son de 2.371,025 EUR.
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Para el cumplimiento del limite de exposicién total de riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros
derivados, en la IIC de referencia se aplica la metodologia del compromiso, desarrollada en la seccién 12 del
capitulo 1l de la Circular 6/2010 de la CNMV. A lo largo de todo el periodo analizado, la IIC ha venido cumpliendo el
limite maximo de exposicion al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados, no registrandose
excesos sobre el limite del patrimonio neto de la IIC que establece dicha Circular.

El impacto total de los gastos soportados, tanto directos como indirectos, no supera lo estipulado en el folleto
informativo. En el periodo no han existido costes derivados del servicio de analisis.

d) Informacion sobre la politica seguida en relacion al ejercicio de los derechos politicos inherentes a los valores
que integran la cartera del fondo.

MEDIOLANUM GESTION, SGIIC, S.A. como Sociedad Gestora, tiene establecido el siguiente criterio en relacion al
ejercicio de los derechos politicos inherentes a los valores que integran la cartera del fondo, especialmente por
cuanto atafie al derecho de asistencia y voto en las juntas generales:

- En el caso de que los valores integrados en la IIC tengan una antigiiedad superior a 12 meses y su participacion
sea igual o superior al 1% del capital de la sociedad participada, un representante de MEDIOLANUM GESTION,
SGIIC, S.A. asistira presencialmente a la Junta de Accionistas de la sociedad emisora de dichos valores y ejercera
el derecho a voto atribuible a cada una de las IIC gestionadas.

- En el caso de que los valores integrados en la IIC tengan una antigiiedad inferior a 12 meses y/o dicha
participacion sea inferior al 1% del capital de la sociedad participada, MEDIOLANUM GESTION, SGIIC, S.A. no
tendra presencia en la Junta de Accionistas, y delegara el voto en el Presidente del Consejo de Administraciéon de
la sociedad participada.

Por lo que respecta a este fondo, MEDIOLANUM GESTION, SGIIC, S.A. como entidad gestora, no ha ejercido
directamente el derecho de voto sobre las acciones de las sociedades participadas cuyos valores integran su
cartera ya que, siguiendo los criterios establecidos, la participacion durante el ejercicio ha sido inferior al 1% del
capital, habiéndose delegado el voto en el Presidente del Consejo de Administracion de las sociedades objeto de la
inversion por considerar que sera favorable a todos aquellos acuerdos que incrementen el valor y liquidez de las
acciones.

e) Informacion sobre el riesgo asumido por el fondo.

La volatilidad del fondo durante el periodo ha sido del 2,98%. Las Letras del Tesoro a un afio han tenido una
volatilidad del 0,44% y el IBEX del 13,92%. Respecto al VaR histérico, éste se ha situado en el 2,320%.

g) Resumen de las perspectivas del mercado y de la actuacion previsible del fondo en cuanto a su politica de
inversion.

Para el Gltimo trimestre esperamos un aumento de la volatilidad en todos los activos provocada por los drenajes de
liquidez coordinados a nivel global. Sera el primer trimestre desde 2010 en que hay menos dinero en el sistema y
esperamos que eso afecte a los precios de los bonos de gobierno. Los activos de riesgo (bolsa, crédito) son los
gue resultan mas atractivos en este periodo, estacionalmente el mejor del afio, porque el crecimiento, aunque no
se acelera (es menor que a principios de afio) sigue siendo estable.

i) Informacién sobre las politicas remunerativas de la Entidad Gestora.

Mediolanum Gestion, SGIIC, S.A como sociedad perteneciente al Grupo Bancario Mediolanum, sigue las
directrices emanadas por este grupo en materia de Politicas de Remuneracién e Incentivacion y cuenta con una
politica de remuneracion compatible con una gestion adecuada y eficaz de los riesgos y con la estrategia
empresarial, los objetivos, los valores y los intereses a largo plazo propios y de las IIC que gestiona. La politica se
aprueba anualmente por el Consejo de Administracién y es evaluada y verificada por los distintos érganos de
supervision previa propuesta de adaptacion de las mismas por parte del Comité de Nombramientos y
Remuneraciones del Banco.

En base a esta politica, el importe total abonado por Mediolanum Gestion, SGIIC, S.A. a su personal durante el
ejercicio 2017 ha ascendido a 376.922,86 euros de remuneracion fija correspondiente a 8 empleados y 21.475
euros de remuneracién variable que corresponden a 2 empleados. Los importes de la remuneracién variable a
corto plazo son los devengados en el 2016 que fueron abonados en el afio 2017.

Hay 2 altos cargos cuya retribucion fija ha ascendido a 156.074,62 euros y 19.475 euros de retribucién variable,
correspondiente a 1 de ellos.

No existe una remuneracion ligada a la comision de gestion variable de la IIC.

No existen beneficios discrecionales en forma de aportaciones a planes de pensiones.
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No hay ningiin empleado cuya actuacion tenga una incidencia material en el perfil de riesgo de las IIC.

La remuneracion del personal de la gestora prevé un componente fijo que recompensa el rol y alcance de
responsabilidades y un posible componente de incentivacion (variable). Los componentes variables se perciben en
funcién de la consecucién de determinados objetivos: empresariales, considerando el Beneficio Neto Consolidado
Target referido al Grupo Mediolanum; individuales siguiendo una evaluacién cuantitativa y cualitativa de funciones.

El sistema de incentivacion previsto considera la concesion del componente variable anual si se cumplen los
objetivos a nivel de Grupo Mediolanum, de acuerdo con un esquema de célculo que tiene en cuenta: RARORAC
(Risk Adjusted Return On Risk Adjusted Capital): >=0%; Liquidity Coverage Ratio (LCR): >100%; La existencia de
un exceso de capital sobre los requisitos de patrimonio previstos para el conglomerado financiero.
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