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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los participes de Mediolanum Fondcuenta, F.). por encargo de los administradores de Mediclanum
Gestion, S.G.LLC., S.A. (la Sociedad gestora):

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Mediolanum Fondcuenta, F.L. (el Fondo), que comprenden el
balance & 31 de diciembre de 2022, la cuenta de pérdidas y gananclas, el estado de camblos en el
patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos stgniﬁcativos la
imagen fiel del patrimonio y de !a situacién financiera de! Fondo a 31 de diciembre de 2022, asi como
de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco nomativo de informacion 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.

Fundamenﬁa de la opinién

Hemos Hevado a cabo nuestra auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del audifor en relacion con la
auditoria de las cuentas anuales de nuesiro 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 Espafia segin lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos 2 los de la auditorfa 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 que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuesira opinion. '

Aspecios mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquelios que, segin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material méas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual, Estos riesgos han sido tratados en ei contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, vy en ia formacidn de nuestra opinion sobre éstas y
No expresamos una opinidén por separado sobre esos riesgos.

----------------------------------------------------------------------------------------------------------

: PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Avinguda Diagonal, 640, 08017 Barcelona, Espafia _
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Cartera de inversiones financieras

De conformidad con Ia legislacion vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversin
Colectiva es la captacién de fondos, bienes o
derechos del pliblico para gestionarios e
invertirios en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcion de los resultados colectivos.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el Patrimonio Neto del Fondo esta
fundamentalmente invertido en instrumentos
financieros. La politica contable aplicable a la
cartera de inversicnes financieras del Fondo
se encuentra descrita en lanota 3 de la
memoria adjunta y en la nota 6 de la misma,
se detalia la cartera de inversiones financieras
a 31 de diciembre de 2022,

Identificamos esta area como el aspecto mas
relevante a considerar en la auditoria del
Fondo, por fa repercusién que la cartera de
inversiones financieras tiene en e! calculo
diario de su Patrimonio Neto y, por tanto, del
valor liquidativo del mismo.

Mediolanum Fondcuenta, F.I

El Fondo mantiene un contrato de gestion con
Mediolanum Gestién S.G.LI.C., S.A. como
Sociedad Gestora, asimismo la Sociedad Gestora
delega la gestion del Fondo a Trea Asset
Management, SGIIC, S.A.U. Hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios
empleados por la Sociedad Gestora, en la
determinacion del valor razonable de fos
instrumentos financieros del Fondo, al objeto de
considerar que los anteriores son adecuados yse
aplican de manera consistente para todos los
activos en cartera de inversiones financieras del
Fando.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos
sobre la cartera de inversiones financieras del
Fondo, entre los que destacan los siguientes:

Obtencién de confirmaciones de Ia Entidad
Depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad Depositaria, en el
desarroflo de sus funciones de vigilancia,
Supervision, custodia y administracién para el
Fondo, las confirmaciones relativas a la existencia
de la totalidad de los tftulos recogidos en la
cartera de inversiones financieras del Fondo a 31
de diciembre de 2022, sin encontrar excepciones
o diferencias significativas entre la respuasta
recibida de la Entidad Depositaria y ios registros
contables del Fondo, proporcionados por la
Sociedad gestora del mismo.

Valoracién de la cartera de inversiones
financieras

Comprobamos la valoracién de la totalidad de los
titulos liquidos negociados en mercados
organizados que se encuentran en la cartera de
inversiones financieras del Fondo a 31 de
diciembre de 2022, mediante la re-ejecucin de
los célculos realizados por la Sociedad gestoray
utilizando para ello valores fiables de mercado a
la fecha de andlisis.

Dichas re-ejecuciones reflejan que las diferencias
en las valoraciones obtenidas respecto a las
valoraciones registradas en la contabilidad del
Fondo noe son significativas,
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Mediolanum Fondcuenta, F.L

Otra informacién: Informe de gestién

La otra informacién comprende exclusivamente ef informe de gestion del efercicio 2022, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién 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 !a
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
oblenido en 1a realizacién de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de
aplicacion. Si, baséndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incomrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del frabajo realizado, segin lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2022 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Respensabilidad de los administradores de fa Sociedad gestora en relacion con las cuentas
anuales

Los administradores de ia Sociedad gestora son responsables de formular las cuentas anuaies
adjuntas, de forma que expresen la imagen fie! del patrimonio, de la situacién financiera y de los
resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la
entidad en Espafia, y det control intemo que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacién de ias cuentas anuales, los administradores de la Sociedad gestora son
responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcicnamiento, revelando, segin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los citados
administradores tienen intencién de liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista
otra altemativa realista, : '

Responsabliidades 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 incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinidn,

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con {a normativa reguladora de [a actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude
o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablementa que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales. C :
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Mediolanum Fondeuenta, F.L

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

. Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a

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 e! fraude puede
implicar colusién, falsificacian, omisiones defiberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusién del control interno.

. Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditorfa con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con Ia
finalidad de expresar una opinidn sobre la eficacia del control interno de la entidad.

. Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y Ia correspondiente informacién revelada por los administradores de la
Sociedad gestora.

. Concluimos sobre si es adecuada Ia utilizacién, por los administradores de |a Sociedad gesfora,
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

incertidumbre material, se requiere gque llamemos la atencion en nuestro informe de auditorfa
sobre la comespondiente informacién revelada en las cuentas anuales 0, si dichas revelaciones
No son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan
en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de euditoria. 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 ias cuentas anuaies, incluida
la informacién revelada, Y si las cuentas anuaies representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fial.

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad gestora en relacion con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria, "




Mediolanum Fondcuenta, F.1,
Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de la
Sociedad gestora, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las

cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados méas
significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales ©
reglamentarias prohiban revelar piblicamente a cuestion, -
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Mediolanum Fondcuenta, F.l.

Balance al 31 de diciembre de 2022 y 2021

{Expresado en euros)

005609052

ACTIVO

2022

2021

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Blenes inmuebles de uso propio
Mobiliatio y enseres

Activos por Impuesto diferido

Activo commiente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior
Valores representativos de dewda
Instrumentos de pafrimonio
Instituciones de Inversitn Colectiva
Depésilos en Entidades de Crédito
Derivados
Diros

Cartera exierior
\alores representativos de deuda
instrumentos de patrimonic
Instituciones de Inversidn Colectiva
Depésifos en Entidades de Crédilo
Derlvados
Otros

Intereses de la cartera de inversion
Inversionas morosas, dudosas o en litigio
Pericdificaciones

Tesoretia

"

85170 301,02
182 071,91

75 325,704,098

104 880 327,77
196 988,67

93 983 955,68

3948 152,00

3 968 497,29

3873716,28

74 435,72

71753 554 48

389203878

-

76 458,51

90 045 676,49

71753 554,48

(376 002,39)

9 662 525,02

80045 676,49

£ 1 B 2

(84 692,10)
54 474,00

10 694 385,42

TOTAL ACTVO

85 170 301,02

104 880 327,77

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte intagrante del balance al 31 de ticiembre de

2022.




CLASE 82

Medioclanum Fondcuenta, F.I,

Balance al 31 de diciembre de 2022 y 2021
(Expresado en euros)

005609053

PATRIMONIO Y PASIVO 2022 2021
Patrimonlo atribyido a participes o accionlstas B4 566 824,90 104 539 300,96
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 84 566 824,50 104 539 300,96

Capital

Participes

Prima de emision

Reservas

{Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio

(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso

propio
Otro patrimonia atribuida

Pasivo no corrlente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Paslvos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

86 601 474,12

{2 034 649,22}

603 476,12

541 947,05
61 520,07

104 185 138,77

374 162,19

[ Y T

341 026,81

308 178,79
32 848,02

TOTAL PATRIMONIO Y FASIVO

85 170 301,02

104 880 327,77

CUENTAS DE ORDEN

2022

2021

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo portaiic
Valores aportados como garanifa por la liC
Valores recibidos en garantia por la HC
Capital nominal no suserito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

6847 842,13
6 B47 842,13

9003 292,42
2003 292 42

144 306,57

144 906,57

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

6 847 842 13

9 148 198 99

Las Notas 1 a 13, descritas en la memora adjunta, forman parte Integrante dei balance al 31 de diciembre de

2022,




CLASE 87

Mediolanum Fondcuenta, F.}L

005609054

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2022 y 2021
{Expresada en euros)

2022 2024
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones ratrocedidas a ia Institucién de inversién Colectiva - -
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacion {509 486,04} (683 952 53;
Comisién de gestion (358 131.60) {380 706,00)
Comisién de depositario (13912117} (156 681,94)
Ingreso/gasto por compensacitn compartimento - : -
Otros {12 233,27) (16 564,59}
Amortizacisn del inmovitizado material - -
Excescs de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacién (509 48¢,04} (563 852,53}
Ingrasos financieros 686 191,57 589 013,55
Gastos financieros {2 179,16) (3 048,82)
Variacion de! valor razonable en instrumentos financieros {1 068 965,85) 645 842 71
Por operaciones de la cartera interior {48 026,18) 4 528,86
Por operagiones de la cartara exterior {1 051 664,49) 583 968,27
Por operaciones con derivados 30 724,82 87 345,58
Oftros ’ - -
Diferencias de cambio 154 840,77 56 849,26
Deterioro y resultado por ensgjenaciones de Instrumentos
financieres {1 295 050,51 348 226.27)
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior {60 782,17} {856,37)
Resultados por operacionas de 1a cartera exterior {390 640,11) 348 784,91
Resultados por operaciones con derivados (843 628,23) (696 154,81)
Otros - -
Resuitado financlero (1525 163,18) 940 430,43
Resultado antes de Impusestos {2 034 649,22} 376 477,80
impusesto sobre beneficios - (231571}
RESULTADO DEL EJERCICIO {2 034 649,22) 374 162,19

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022.




‘€20 8P aiquialol 8p g o opeuue) [enue

Lo opPRIsfe ' asiplodseinn Ojdu ouowinad 1@ us sojquwes 8P opelse jep sjuribauy oped UBlLLOf "Blun|pe euowaw B us selosep ‘gL e | SEJON 581
Lo
L
(op]
<
de)
-
o
()
08'%28 995 ¥9 Zeravers - ZUviv 100 99 2202 9p 2IQUUIS{3p 5P i {8 SOpEE
- - - - ojucwimad fep seropBLBA sEQ
(8z'vae 125 061) - - (82'r9€ 125 081) SOs|oquIsay
PYIEG £OS 2t - - PY'LEG £85 244 Ssuoduosng
sadoped uso seudpwsdy
- {61701 pLE) - BL'Z81 p20 “psafa fap opeinsas jap ugpeydy
(2z'8y9've0 2) (zz'6v9've07) - - 30pROUsas sojseb K sosaibu jejo),
96'00E GEG P01 64'Z5% piE - L2'BEL GOL FOL opeisiie opjeg
- . B sejous zod so)snly
- - - . G181 ap soiquien Jod sajenfy
96'00E 6ES POL 84'28) it - LL'8C1 591 poi H20Z 3P BiquRoIp op LE [ SopjEg
@01 opsiefe RosOue)ud sEAIOSAY sadjojuey
ojuowed ann 19 opeynsay goppsele
op $OpElnNsay
Ojau ojuowed ja 4o Soques ap jejo) opaysg (g
(ZZ'6YI'YECT) 20pIouodas sojseb 1 sosaifiu] op jejo),

- sejoueueb £ sepinugd op ejuena B] B SeuBiejsuey (250}
- seysoisoe £ sedpped g opInge ouowined o ua sraubenp sopejnduy soseb 4 sosoib jejo)

(2Z'eveveoz) sepueleb £ sepipied ap eusng B 3p OpBliNSey
SOplacuosal sojsed £ soswuBu) ap opelsy (v

. 2207 ap aiquiapoip ap g v

CLASE 82

(soune us opesaidxg)
€20Z 9P 2iquiepdlp ap Lg [2 opeuuLR) [enue 01213138 (e sjuaipuodselios ojeu Sluotupyed s us sopquwes ap opeysy

T'd ‘ejusnopuoy wnuejorpay




w
i
o
N
Q
w
L
O
e

2202 SP BJQUIBRID 60 LE 19 DPBLELLG] lanue
oppele 1B sjuspuadsancd clau ououied [B Us SO[QUED op Opelse |op sjueiBaeiy) syed UBWIO) ‘BJUN{DE BUOWISW B} US SBRICSED ‘CL B | SBION S8 -

96'00E €5 ¥01

{19'255 £Z8 81))
99'940 £60 1895

64294 ¥LE

L1081 bar Lok

Ty'Ll0 16D 1O}
sjoL

81291 viE 12’8t} 591 you 1202 op aiqLisidip ep Lt e sopieg
- - cuowad jop SEUOIDBURA SB0

- (1g'2155 €29 821} sosjodiueey

b 88840 £80 b8) seuapduosnsg
sadpiued uod saunowedo
{4£' 28y 042} LELEP OIT opjosela top opelnsal (ep ugresijty
61'29) piE - sopisouooa sojseli A sosaubuy) oy
- 11008 L9 10 opyysiiz opleg
. - s Jod sesnfy
- - opaus ap sojqured jod sasnfy
$ELEP 0MT Li'oat Loy LOb OZOZ Op SJqUIBILR 8P 1L [¥ FORES

opingLe {euena o|9jareie ShICUBE SEAISY sodjojied
ofuouined oo SopuapiMa)  jep opagineey soz1sefe
ep SopenERy

o)au ajuowned {8 ue soquIBD Bp (k03 opeisy (g
6L°29t PLE sopa0L0o0: soisel A sosaibu) ap jejel
- sepueurd £ sepitied 8p BRISND 8] 2 SBIDUSIASURY (R0
- sesiuopoe A sedppied e opinqe opowined @ ue auBwERe)n sopendus sojsed £ sosaibu; (ejog
61'28) ¥i€ sepueueh & sepipnigd ep gjuend B op Opejnsay

sopyocuosel s0jsed A sose:bu) ep cpusy {y

1202 ap siquisplp ap Lg IV

GCLASE 87

{sona u opesaxixy)

LZ0Z 8p 2iGUIBIIP 9P ¢ [@ OPBLIWLIY) [eNUR O[1240(0 |e ajuapuodsaiI0d ojau ojuowiled [@ US SojqUIED 8p ope)sa

T4 ‘ejuanapuod Wwnue|c|papn



005609057

CLASE 8-

Mediolanum Fondcuenta, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
{Expresada en euros)

1. Actividad y gestién del riesgo

a}  Actividad

Mediolanum Fondcuenta, F L., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Barcelona
el 22 de junio de 1884 bajo la denominacion social de Fibanc-Fondiner, Fondo de
Inversion en Activos del Mercado Monetario. Con fecha 5 de febrero de 2004 el Fondo
cambié su denominacion por la de Fibanc-Fondiner, Fondo de Inversion,
Posteriormente, con fecha 17 de diciembre de 2009 el Fondo cambid su

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de ia Comisién
Nacional del Mercado de Valores {C.N.M.V.) desde el 14 de diciembre de 2006 con
el nimero 3.713, adquiriendo, a efectos legales, la consideracién de Fondo de

El Fondo se encuentra inscrito en Ja categorfa de armonizados conforme a la
definicion establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1082/2012, y sucesivas
modificaciones.

La Sociedad Gestora crad, el 17 de julio de 2015, clases de serie de participaciones
en las que se divide el Patrimonio atribuido a participes del Fondo:

» Clase S: Participacién denominada en euros sin inversién minima. Esta clase
incluye las participaciones existentes antes de la creacion de ambas clases.

» Clase E: Participacion denominada en euros sin inversion minima. Esta clase
inciuye las participaciones existentes antes de la creacién de ambas clases.

De conformidad con Io dispuesto en el articulo 1° de |a Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversién Colectiva es |a
captacion de fondos, bienes o derechos del pUblico para gestionarios e invertirios en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros © no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.
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CLASE &7

Mediolanum Fondcuenta, F.L

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
(Expresada en euros)

La gesti6n, administracién y representacién del Fondo estd encomendada a
Mediolanum Gestién, S.G.LLC., S.A., sociedad participada al 99,99% por Banco
Mediolanum, S.A., que adicionalmente es la Entidad Depositaria det Fondo. Dicha
Entidad Depositarie debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracién para el Fondo, de acuerdo a lo establecido en
la normativa actuaimente en vigor.

Con fecha 11 de marzo de 2016 se inscribld en el registro administrativo de la
C.N.M.V la delegacién de la gestion de los activos del Fondo a favor de Trea Asset
Management, SGIIC S.A.U., y la revocacion del anterior acuerdo de delegacion de la
geslién de activos del Fondo a favor de Trea Capital Partners, S.V., S.A.

Durante el ejercicio 2021, ia sociedad Nobangest, SGIIC, S.A.U. (la "Sociedad
Absorbente®), aprob6 su fusion, mediante la absorcion de Trea Asset Management,
SGHC, S.AU. (la "Sociedad Absorbida™), con la consiguiente disolucion sin
liquidacion de la Sociedad Absorbida y el traspaso en biogue de todo su patrimonio
a la Sociedad Absorbente. Posteriormente, se procedidé a la modificacion de la
denominacién social de Nobangest, SGIIC, S.A.U., pasando a denominarse, en
adelante, Trea Asset Management, SGIIC, S.A.U. Por todo ello, la gestion de los
activos del Fondo estd delegada en la nueva sociedad denominada Trea Asset
Management, SGIIC, S.A.U. (anteriormente denominada Nobangest, SGIIC, S.A.U.).

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas
modificaciones, por el que se aprueba el Reglamento de desarrolio de la Ley 35/2003
y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva. Los principales
aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

s Cambio de forma automética, a partir de la entrada en vigor de fa mencionada Ley,
de la denominacién "Fondo de Inversion Mobiliaria® (F.LM.) y sus diferentes
variantes, por "Fondo de Inversion® (F.L).

o EI patrimonio minimo deberéa situarse en 3.000.000 euros. No obstante, podra
constituirse con un patrimonio inferior, que no seré menor de 300.000 eurocs, y en
el caso de los compartimentos no ser& menor a 60.000 euros, disponiendo de un
plazo de seis meses, contados a partir de Ia fecha de su inscripcion en el registro
de la CNMV, para alcanzar el patrimonio minimo mencionado.

e El nimero de participes del Fondo no podré ser inferior a 100, disponiendo del
plazo de un afio, contando a partir de su inscripcion en el correspondiente Registro
administrativo, para alcanzar dicho numero. :
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CLABE 82

Mediolanum Fondcuenta, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al efercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
{Expresada en euros)

¢ Los valores mobiliarios y demés activos financieros de! Fondo no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de

* Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de
concentracién de inversiones.

+ ElFondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% def promedio
mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en depésitos o
cuentas a la vista en ol Depositario o en otra entidad de crédito si el Depositario
no tiene esta consideracion, o en compraventas con pacto de recompra a un dia
de valores de Deuda Publica.

* El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacion de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo
de contraparte.

De acuerdo con el Reglamento de Gestién del Fondo, la Sociedad Gestora percibirg
una comision anual en concepto de gastos de gestién que no excederd dei 2,259
sobre el Patrimonio del Fondo.

Iguaimente, el Reglamento de Gestién del Fondo establece una remuneracién de la
Entidad Depositaria Que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio
custodiado, : :
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CLASE &7

Mediclanum Fondcuenta, F.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
{Expresada en euros)

Durante los ejercicios 2022 y 2021, el Fondo aplica una comisién diferente para cada
clase y unas comisiones de gestion y dep6sito tal y como se detaila a continuacion:

Clase 5 Clase E
Comisién de Gestidn
Sobre patrimonio 0,55% 0.25%
Comisién de Depositarfa 0,15% 0,15%

Durante el ejercicio 2022 y 2021 la Sociedad Gestora no ha aplicado a los participes
del Fondo comision sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el
importe de las participaciones reembolsadas.

b) Gestion del riesgo

La poltica de inversién del Fondo, asf como la descripcién de los principales riesgos
asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicién del publico en el registro
correspondients de la C.N.M.V.

La gestién de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora de! Fondo
estd dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la
exposicién a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio, asf como a los
riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1082/2012, de 13 de
julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y
cuyo controf se realiza por la sociedad gestora. A continuacion, se indican los
principales coeficientes normativos a los que esté sujeto el Fondo:

¢ Limites a la inversion en oftras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversién en acciones o parlicipaciones emitidas por una tnica 1IC, de las
mencionadas en el articulo 48.1.¢) y d), no podré superar el 20% del patrimonio,
salvo en las IIC cuya politica de inversién se base en la inversion en un dnico
fondo. Asimismo, la inversién total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d) del
Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio
del Fondo. o
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CLAGE 8-

Mediolanum Fondcuenta, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
{Expresada en euros)

*» Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo
emisor no podra superar el 5% del patimonio de! Fondo. Este limite quedara
ampliado al 10%, siempre que la inversién en los emisores en los que supere el
5% no exceda de! 40% de| patrimonic del Fondo. Puede quedar ampliado al 35%
cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado

especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la de)
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto yen
toda publicacién de promocitn del Fondo debera hacerse constar en forma bien
visible esta circunstancia, y se especificaran los emisores en cuyos valores se
tiene intencién de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para
que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o
avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto
1.082/2012, ser4 necesatio que se diversifique, al menos, en seis emisiones
diferentes y que la inversién en valores de una misma emisién no supere ei 30%
del activo del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en

g

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismeo grupo econdimico se
consideran un Gnico emisor.

» Limite general a Ia inversion en derivados:;

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros
derivados no podra superar el patrimonio neto del Fondo. Por EXposicion total al
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Mediolanum Fondcuenta, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado ef 31
de diciembre de 2022
{Expresada en euros)

Las primas pagadas por la compra de opcicnes bien sean contratadas
aisladamente, bien incorporadas en operaciones estructuradas, en ningdn caso
podrén superar el 10% del patrimonio del Fondo.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del
patrimonio con caracter general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una
entidad de crédito con clertas limitaciones.

Las posiciones frente a un tnico emisor en productos derivados, obligaciones
emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que
cubran suficientemente los compromisos de la emisién y queden afectados de
forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que ei Fondo
tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e
instrumentos financieros y depésitos que et Fondo tenga en dicha entidad no
podréan superar el 20% del patrimonio del Fondo.

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion
de instrumentos financieros derivados debera tomarse en cuenta para el
cumplimiento de los limites de diversificacion sefialados en los articulos 50.2, 51.1,
514 y 51.5 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se excluirdn los
instrumentos derivados cuyo subyacente sea un [ndice bursétil o de renta fija que
cumpia con los requisitos establecidos en et articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos
de cambio, divisas, indices financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a2 un mismo grupo econémico se
consideran un (nico emisor.

« Limites a la inversién en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion
a su libre transmisi6n. Queda prohibida la inversién del Fondo en valores no
cotizados emitidos por entidades pertenecientes a su grupo o al grupo de su
sociedad gestora.

Asimismo, no podra tener invertido méas del 2% de su patrimonlio en valores emitidos
o avalados por una misma entidad. lgualmente, no podré tener mas del 4% de su
patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a enfidades pertenecientes a
un MiSMo grupo. -
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CLASE 87

Mediolanum Fondcuenta, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado of 31
de diciembre de 2022
{Expresada en euros)

Se autoriza la inversién, con un limite méximo conjunto det 10% del patrimonio, en:

- Acciones y acfivos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado
o sistema de negociacion Que no cumplan los requisitos establecidos en el
articulo 48.1.a) o que dispongan de otros mecanismos que garanticen su
liquidez al menos con la misma frecuencia con la que Ia IIC inversora atienda
los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente ¢ ds
acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

- Valores no cotizados de acuerdo con io previsto en el articulo 49,

- Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de
capital-riesgo reguladas en Ig Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus
posteriores modificaciones, asf coma las entidades extranjeras similares.

» Coeficiente de liquidez:

El Fondo deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1 % de su
patrimonio calculado sobre el promedio mensual de saldos diarios del Fondo.

* Obligaciones frente a terceros:

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se exXpone
el Fondo que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad
gestora, '
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CLASE &7

Mediolanum Fondcuenta, F..

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
{Expresada en euros)

Debido a la operativa en mercados financieros de! Fondo, los principales riesgos a
los que se encuentra expuesto son los siguientes:

» Riesgo de mercado; El riesgo de mercado representa la perdida en ias posiciones
de las Instituciones de Inversién Colectiva como consecuencia de movimientos
adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo
de tipo de interés, cuya fluctuacién de tipos es reducida para activos a corto
plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas
distintas del eurc conlleva un riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o Indices bursétiles: Ia inversion en instrumentos
de patrimonio conlleva que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la
volatilidad de los mercados en los que invierte. Adicionalmente, la inversién en
mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos de
nacionalizacién o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que
pueden afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles,

- Losresgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran
descritos en el Folleto, segun lo establecido en la normativa aplicable.

» Riesgo de crédito: El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufrirla el
Fondo en el caso de que alguna contraparte incumpliese sus obligaciones
contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se verfa mitigado con los limites
a la inversién y concentracidn de riesgos antes descritos.

« Rissgo de figuidez: En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja
capitalizacién o en mercados con una reducida dimension y limitado volumen de
contratacién, o inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva con liquidez
inferior a la det Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por
ello, la sociedad gestora del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la
actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez y garantizar
tos reembolsos de los participes.

s Riesgo_operacional: aguel que puede provocar pérdidas como resultado de
emores humanos, procesos intemos inadecuados o defectuosos, falios en lo
sistemas o como consecuencia de acontecimientos externos. :
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CLASE 82

Mediolanum Fondcuenta, E.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
{Expresada en euros)

* Riesgo de sostenibilidad: La Sociedad Gestora del Fondo tiene en cuenta los
riesgos de sostenibilidad en las decisiones de inversién. El riesgo de sostenibilidad
de ias inversiones dependera, entre otros, del tipo de emisor, el sector de actividad
© su localizacion geogréfica. De este modo, las inversiones que presenten un
mayor riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una disminucién del precio de
los activos subyacentes ¥, por tanto, afectar negativamente al valor liquidativo de
la participacion del Fondo,

La invasion de Ucrania por parte de Rusia esta provocando, entre otros efectos, una
variacion del precio de determinadas materias primas y del coste de la energia, asf
como el mantenimienta de sanciones, embargos y restricciones hacia Rusia que
afectan a la economia en general y a las empresas con operaciones con y en Rusia,
especlficamente. La medida en ia que este conflicto bélico impacte en ia cartera de
inversiones del Fondo dependera del desarrollo de acontecimientos futuros que no
se pueden predecir fiablemente a la fecha de formulacién de las presentes cuentas
anuales.

La Sociedad Gestora adopta sistemas de control y medicién de los riesgos a log que
estan sometidas las inversiones. En cuanto a los riesgos Operacionales y Legales
resultantes de la actividad de inversién de las IIC, la Sociedad Gestora dispone de
aplicaciones que controfan el cumplimiento de limites y coeficientes legales y el
cumplimiento de fa polftica de inversisn.

Asimismo, ia Sociedad Gestora ha puesto en practica una serie de procedimientos y
controles con el fin de racionalizar, garantizar la eficiencia, mejorar la calidad y
minimizar riesgos en los procesos de inversisn.

2.  Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fig|

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de ta Sociedad Gestora del
Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo, habiéndose
aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable que le son aplicables,
con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situacién financiera y
de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacitn por el
Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.
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Mediolanum Fondcuenta, F.i.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
(Expresada en euros)

b) Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificacién recogidos, fundamentaimente, en la Circular 3/2008 de
la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos se
describen en la Nota 3. No existe ningn principio contable de aplicacién obligatoria
que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de
aplicar.

) mparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2022 se presentan atendiendo a ia
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.

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 y del
estado de cambios en el patrimonio neto, ademés de las cifras del sjercicio 2022, las
comrespondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2022 y 2021.

d) Estimaciones contables v comeccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracién de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refieren, principaimente, al valor razonable y a las posibles
pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si las hubiera. Aun
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacién existente en el momento del calculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se vera afectado por las fluctuaciones
de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni emores que se hubieran

producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los sjercicios
2022 y 2021. '
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Medlolanum Fondcuenta, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
(Expresada en eurcs)

Las cifras contenidas en los documentos Que componen estas cuentas anuales, el balancs,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonioc nefo y esta
memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.

3. Resumen de los principios contables y normas de valoracion mas
significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacién de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a)  Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestién del Fondo
continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas contables no
esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su transmisién
global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion,

b)  Principio del devenao

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcion del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

¢)  Deudores

La valoracion inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada més los costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles.

La valoracion posterior se hace 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 recibiren u
plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor nominai. '

1
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Mediclanum Fondcuenta, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diclembre de 2022
{Expresada en euros)

Las pérdidas por deterioro de! 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 corecciones valorativas por
deterioro, asi como su reversidon se reconocen como un gasto o un ingrese en {a
cuenta de pérdidas y gananclas.

d) Carera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en 1a cuenta de pérdidas y
ganancias. L.os principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como la
determinacion de su valor razonable se describen a continuacion:

« Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor
y que devengan una remuneracion consistente en un interés establescido
comtractualmente,

El valor razonable de los valores representativos de deuda eotizados se determina
por 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 cotizacién el valor razonable se corresponde con el precio ds la
transaccion més reclente siempre que no haya habido un cambio significativo en
las circunstancias econdmicas desde el momento de la transaccitn,

En caso de no existencla de mercado activo, se aplicaran técnicas de valoracion
como precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en
el momento actual de otros instrumentos que sea sustancialmente el mismo,
modeios de descuento de flujos y valoracisn de opciones, en su casgo, que sean
de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables
de mercado.

El valor razonable de los valores representativos de deuda no cotizados es el
precio que iguala el rendimiento interno de la inversion a los tipos de interés de
mercado vigentes en cada momento de la Deuda publica, incrementado en una
prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

L.os intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del resultado
det gjercicio.
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Memoria de las cuentas anuales cotrespondiente ai gjercicio anual terminado ef 31
de diciembre de 2022
{Expresada en euros)

¢ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades,
tales como acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de
instrumentos de capital para el emisor.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de clerre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato habil
anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre,
utilizando el mercado més representativo por volumen de negociacién.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio no cotizados se calcula
tomando como referencia el valor teérico contable que corresponda a dichas
inversiones en el patrimonio contable ajustado de [a entidad participada, corregido
en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, gue
hubieran sido identificadas y caiculadas en el momento de la adquisicién, y que

subsistan en ef momento de la valoracién,

» Depésitos en entidades de crédito: depésitos que el Fondo mantiene en entidades
de crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el eplgrafe de "Tesoreria”.

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento intemo de ia
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

* Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversidn Colectiva: su valor
razonable se establece en funcién del valor liquidativo o valor de cotizacién del dia
de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se calculara un valor
liquidativo, se utiliza el Gitimo valor liquidativo disponible. Para las inversiones en
Instituciones de Inversién Colectiva de Inversion Libre, Instituciones de Inversién
Colectiva de Instituciones de Inversién Colectiva de inversion Libre e Instituciones
de inversion Colectiva extranjeras similares, segiin los articulos 73 ¥ 74 del Real

Decreto 1082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
{Expresada en euros)

« Derivados: incluye, enire otros, las diferencias de valor en los contratos de futuros
y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los confratos de permuta
financiera, asl como las inversiones en productos estructurados.

El valor det cambio oficlal de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracién en funcion de las condiciones
especificas establecidas en la Circutar 6/2010 de la C.N.M.V,, y sucesivas
modificaciones.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e imecuperable de su inversién
se daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan,
sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los
mismos.

e) Adouisicién y cesién temporal de activos
Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion se
contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se imputa como ingreso en
la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacién del valor razonable en instrumentos financiercs™.

La cesidn en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias. :
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CLASE 8-

Mediolanum Fondcuenta, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
{Expresada en euros)

f)  Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonic cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacitn entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacién,

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financleros” o de
“Variacién del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de ia
cartera interior o exterior”, segan los cambios se hayan liquidado o no, ufilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior o
exterior del activo del balance.

g)  Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacién
por el valor razonable de a contraprestacién entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacién.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de ia siguiante
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacién del valor razonable en instrumentos financieros por operacicnes de la
cartera interior o exterior”, segun los activos se hayan liquidado o no, utilizando como
contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda”, de ia cariera interior
o exterior del activo del balance.

h)  Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacién ¥y hasta
el momento de cierre de Ia posicion o el vencimiento del Contrato, en el epigrafe
correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracién contable de

deposito cedido, registrandose en e capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance.
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CLASE &7

Mediclanum Fondcuenta, F.1.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicie anual terminado el 31
de diciembre de 2022
{Expresada en euros)

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de "Valores aportados como garantia por la Institucién de
Inversién Colectiva®.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se refiejan en el
eplgrafe de “Derivados™ del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucién de
la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacidn de! valor razonable
en instrumentos financiercs por operaciones con derivados”, segdn ésios se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de "Derivados”, de la cartera
interior o exterior det activo o del pasivo corriente del balance.

iy  Cesitn de valores en préstamo

El valor razonable de los valores cedidos en préstamo se registra, desde el momento
de la cesitn y hasta la fecha de cancelacién, en la cuenta de "Valores cedidos en
préstamo por la institucion de Inversién Colectiva” de las cuentas de orden.

Dichos valores contintan figurando en el activo del balance valorados a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

Los ingresos obtenidos como consecugncia de la concesién se periadifican hasta el
vencimiento de la operacion imputandose a la cuenta de resultados de acuerdo al
tipo de interés efectivo.

En caso de venta de los activos financieros recibidos en garantla de [a operacion se

reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de la obligacién de devolverios,
reconociendo la modificacién del valor en la cuenta de resultados.
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Mediolanum Fondcuenta, F.1.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al efercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
{Expresada en euros)

1) Operaciones de permuta financiera

Las operaciones de permuta financiera se registran en el momento de su contratacién
y hasta el momento de cierre de [a posicién o vencimiento de contrato, en los
apigrafes de "Compromisos por operaciones largas de derivados” o de
"Compromisos por Operaciones cortas de derivados® de las cuentas de orden, segtin
Su naturaleza y por el importe nominal comprometido. La contrapartida de los cobros
O pagos asociados a cada contrato se registran en el epigrafe de "Derivados” de ia
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance, segin
corresponda.

En los epigrafes de "Resultado por operaciones con derivados” o de "Variacion de
valor razonable en instrumentos financieros - Por operaciones con derivados”,

"Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente, seglin su
saldo, del balance hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el confrato presente una liquidacion diaria, las
correspondientes diferencias se contabilizaran en e| epigrafe de "Resultados por
Operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.,

k)  Moneda extranjera

En el caso de partidas monetaras que sean tesoreria, débitos y créditos, ias

diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en ia cuenta de
pérdidas y ganancias bajo el eplgrafe de “Diferencias de cambio”,

Para el resto de las partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la
cartera de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se {ratan
conjuntamente con las pérdidas Y ganancias derivadas de la valoracién.

) Valorliguidativo de las participaciones

La determinacién del patrimonio del Fondo a log efectos del célcuio del valor
liquidativo de las correspondientes participaciones que lo componen se realiza de
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Mediolanum Fondcuenta, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
(Expresada en euros}

m)

n

Suscripciones v reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, ai
capitulo de "Participes” de pasivo del balance dei Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestién de! Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al dfa siguiente de la solicitud
del interesado, determinandose de este modo tanto el nimero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el
periodo que media entre la solicitud y la determinacion efectiva del precic de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de
suscripcion pendientes de asignar participaclones” del pasivo del balance del Fondo.

Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios,
en cuyo célculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas
entre la base imponible de! impuesto y el resultado contable antes de aplicar e!
impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen slempre, en cambio los activos por
impuestos diferidos sblo se reconocen en la medida en que resulte probable que la
Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacidn de estos
activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso y solo se
reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del
célculg del valor liguidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se
registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar”.
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Mediolanum Fondcuenta, F.I,

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminade el 31
de diciembre de 2022
{Expresada en euros)

005609075

4.  Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es el siguiente:

2022 2021
Depésitos de garantia 141 597,38 161 348,11
Administraciones Pablicas deudoras 40 474,53 35 638,56
182 071,91 196 986,67

El capltulo "Depdsitos de garantia” al 31 de diciembre de 2022 y 2021, recoge los importes
cedidos en garantia por posiciones vivas en derivados financieros al cierre de cada
ejercicio.

El capftulo de *Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2022 y 2021
recoge las retenciones sobre intereses y otros rendimientos de capital mobiliario.

5.  Acreedores

E! desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es el siguiente:

2022 2021
Administraciones Publicas acreedoras 1097,52 3413,23
QOperaciones pendientes de asignar valor liquidativo 496 945,78 252 803,04
Otros 43 803,75 51962 52
541 947,05 308 178,79

El capltulo de "Administraciones Piblicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2022 y 2021
se desglosa tal y como sigue:

2022 2021
Ofras retenciones 1097,52 717,48
Impuesto sobre beneficios devengado en el gjercicio - 269575
1087,52 3413,23

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras - Impuesto sobre beneficios
devengados en el ejercicio” al 31 de diciembre de 2021 recoge el Impuesto sobre beneficios
devengado tanto en el sjercicio 2021 como en el ejercicio 2019, :
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente af ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
{Expresada en euros)

005609076

El capitulo de "Operaciones pendientes asignar valor liquidativo” al 31 de diciembre de
2022 y 2021 recoge el imporie de las operaciones de reembolsos que entran a fecha
operacion el sigulente dia.

E1 capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principaimente, el importe de las comisiones de
gestién y depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente, asi como
saldos acreedores por otros setvicios exteriores como la auditoria.

Durante los ejercicios 2022 y 2021, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legaimente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2022 y 2021, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un
aplazamiento superior al plazo legal establecido.

El periodo medio de pago a proveedores efectuado durante los ejercicios 2022 y 2021 es
inferior a 30 dias, estando dentro de los limites legales establecidos, de acuerdo con fo
establecido en la legislacion vigente.

6. Cariera de inversiones financieras

El detalle de 1a cartera de valores del Fondo, por tipo de active, al 31 de diciembre de 2022
y 2021 se muestra a continuacion:

2022 2021

Cartera interior 3048 152,00 3 968 497,29

Valores representativos de deuda 387371628 3892038,78

Derivados T4 435,72 76 458,51
Cartera exterior T4 753 554,48 a0 045 876,49

Valores representativos de deuda 71753 554,48 80 045 676,49
Intereses de la cartera de inversion {376 002,39} (84 692,10)
Inversiones morosas, dudosas ¢ en litigio - 54 474,00

75 325 704,08 93 983 955,68
En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al 31
de diciembre de 2022. En los Anexos 1l y [V adjuntos, partes integrantes de esta memoria,

se detallan la cartera de inversiones financleras y las inversiones en derivados del Fondo,

respectivamente, al 31 de diciembre de 2021.
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Mediolanum Fondcuenta, F.1,

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
{Expresada en euros)

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Banco Mediolanum, S.A. {Grupo
Mediolanum Espafia) que a su vez tiene como subcustodio a Banco Inversis, S.A.

Al 31 de diciembre de 2021 la Sociedad ha estimado que la recuperabilidad de| bono Banco
Espirito Santo mantenido en cartera esremota, por lo que ha procedido a clasificarlas como
dudosas.

7.  Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2022 y 2021, se muestra a
continuacion:

2022 2021
Cuentas en ef Depositario
Cuentas en euros 7218 340,95 © 383 405,59
Cuentas en divisa 2446 184,07 1177 302 33

9 662 525,02 10 699 385,42
M M

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 el saldo de este epigrafe del balance adjunto
carresponde integramente al saldo de las cuentas comrientes mantenidas por el Fondo en
el Depositario, remuneradas a un tipo de interés de mercado.

8. Patrimonio atribuido a patticipes

Las parlicipaciones por las que esta representado el Fondo son de iguales caracteristicas,
representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que confieren a sug
propietarios un derecho de propledad sobre dicho patrimonio.

E! valor liquidativo de cada participacién at 31 de diciembre de 2022 se ha obtenido de |a
siguiente forma;

Clage § Clase E
Patrimonio atribuido a participes 44 438 060,83 40 128 763,97
Namero de parficipaciones emitidas 17 371,34 4 036 045,83
Valor liquidative por participacion _ 2 558,12 994
Nimero de participes 4 182 555
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E1 valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2021 se ha obtenido de la
siguiente forma:

Clase S Clase E
Patrimonic atribuido a participes 4220581642 62333 384,54
Nimero de parlicipaciones emitidas 16 160,05 6 159 071,67
Valor liquidativo por participacién 281174 10,12
Numero de participes 4 400 463

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2022 y 2021 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto comrespondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira
en la cuenta de "Participes” del Fondo.

Al 31 de diclembre de 2022, el nimero de participes con un porcentaje de participacion
individualmente superior al 20% asciende al cierre del gjercicio a una persona juridica
representando el 36,07% de la cifra de patrimonio del Fondo respectivamente, por lo que
se considera participacién significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto
1082/2012 de Instituciones de Inversién Colectiva y sucesivas modificaciones.

Al 31 de diclembre de 2021, e! nimero de participes con un porcentaje de participacién
individualmente superior al 20% asciende al cierre del ejerciclo a una persona juridica
representando e! 48,72% de la cifra de patrimonio de! Fondo respectivamente, por lo que
se considera participacion significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto
4082/2012 de Instituciones de Inversién Colectiva y sucesivas modificaciones.

Al ser uno de los participes en ambos ejercicios con participacion significativa una persona
juridica, se incluye el detalle del mismo:

Participe 2022 2021
RCB Investor Services Bank, S.A,
N® de participaciones 3067 906,93 5032738,21

Porcentaje de participacion 36,07 48,72
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado ef 31
de diciembre de 2022
{Expresada en euros)

9. Cuentas de compromiso

En los Anexos It y 1V adjuntos, partes Integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2022 y 2021, respectivamente.

10. Ofras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es el siguiente:
2022 2021

Pérdidas fiscales & compensar - 144 906,57
- 144 906,57

11.  Administraciones Publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2022, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, encontréndose sujeto en
dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el numero de participes
requerido sea como minimo el previsto en el articulo noveno de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, Adicionalmente, el articulo 26 de ia Ley
27/2014 establece una fimitacion del importe de las bases imponibles negativas de
ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la compensacion de ia totalidad de ésta
siempre que sea igual o inferior a un millén de euros.

La base imponible del ejercicio se incorporara al epigrafe "Pérdidas Fiscales a compensar”
en Cuentas de Orden, en el momento en que sea presentada la cormrespondiente
declaracion del Impuesto sobre beneficios.

No existen diferencias significativas entre el resuftado confable antes de impuestos del
ejercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios. .
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De acuerdo con la legistacién vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro afios.

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto de los
aitimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisién por las
autoridades fiscales.

12. Ofra informacién

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fonde operaciones vinculadas de las previstas
en el atticulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo 139 del Real
Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones. Para elio, la Sociedad Gestora ha
adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que ias
operaciones vinculadas se realizen en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado.
Los informes peribdicos incluyen, seglin lo establecido enla Circular 4/2008 dela C.N.M.V.,
y sucesivas modificaciones, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas.
Asimismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo
con la Sociedad Gestora o ton personas o entidades vinculadas a la Sccigdad Gestora,
indicando ia naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Adiclonalmente, en la Nota de "Actividad y gestién del riesgo” se indica el porcentaje de las
comisiones retrocedidas con otigen en las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran
producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de "Tesorer{a” se indican
las cuentas que mantiene el Fondo con éste al 31 de diciembre de 2022 y 2021.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas
v que por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversidon Colectiva, los temas relativos a 1a proleccion del medio ambiente y la
seguridad y salud de! irabajador aplican exciusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, 8.L., por servicios de

auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2022 y 2021, ascienden a 6 mil euros para
cada sjercicio.
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Mediolanum Fondcuenta, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
{Expresada en euros)

13. Hechos Posteriores
Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2022 hasta la fecha de formulacién de

las cuentas anuales, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que
no hayan sido mencionados con anterioridad. :
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ENTORNO ECONOMICO EN 2022 Y PERSPECTIVAS PARA 2023
Crecimiento de la economia global

A inicio de 2022, empezamos a ver los frutos de las politicas socioeconémicas y sanltarias
implementadas por la mayorfa de los paises durante 2020-2021 para conseguir salir de la
crisis que provocd la pandemia por el virus COVID-19. Los programas de vacunacién
intensivos y las nuevas variantes del virus menos agresivas permitieron que los gobiemos
relajasen las medidas restrictivas adoptadas en las etapas méas virulentas de ia pandemia
y, de esta manera, favorecer el retorno a la actividad de los sectores econdmicos méas
afectados, especialmente el turismo y ocio, perc en general una gran parte del sector
servicios. Todo ello, acompafiado de politicas fiscales y monetarias muy expansivas.

En cambio, en otras regiones importantes como es el caso de China, las politicas contra la
pandemia han continuado siendo muy restrictivas aplicando confinamientos masivos de la
poblacién para evitar la propagacién del virus, afectando seriamente a ia economliay a la
poblacion.

La senda de crecimiento de fa actividad econémica mundial iniciada en 2021 se truncd de
forma inesperada como consecuencia del aumento de Ia inflacion hasta niveles que no se
vefan desde los shocks de! petréleo de mediados de los 70, asf como por las tensiones
geopoliticas y econémicas provocadas por la Guerra en Ucrania. El conflicto ha provocado
la mayor crisis de refugiados en Europa desde la Segunda Guerra Mundial, tensionando
los precios de las materias primas como la energia, los alimentos y metales. Ademas, los
paises "allados™ de Ucrania, han impuesta importantes sanciones a Rusia y prestado apoyo
econdmica y militar a Ucrania, aumentando significativamente el riesgo de fragmentacién
de la economia global en blogues geopoliticos.

En este contexto tan incierto, el crecimiento de la produccién mundial se esta
desacelerando répidamente, alejandose cada vez mas de las predicciones realizadas a
finales de 2021 por los principales organismos econdmicos internacionales. Asl, la
Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Etonémico (OCDE) ha reducido
considerablemente la estimacién del crecimiento del producto Interior bruto (PIB) para 2022
situandolo en el entorno del 3% (en 2021 estimaba un crecimiento del 4,5% en 2022).No
obstante, ofros organismos econdmicos como el Fondo Monetario internacional (FMI)
estén revisando al alza sus estimaciones y en el aftimo informe de enero 2023 considera
factible que el crecimiento de Ia economia mundial pueda ser del 3,4%.
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En este sentido, el FMI estima que en delerminadas economlas avanzadas como los
Estados Unidos, la Eurozona, el Reino Unido y Jap6n, el crecimiento alcanzaria el 2%,
3.,5%, 4,1% y 1,4%, respectivamente (2021: fuercn crecimientos del 5,95%, 5,3%, 7.5% v
1,6%, respectivamsnte); v en lo que se refigre a las economias emergentes y en desarrollo,
el crecimiento esperado de la China y de la India serfa de! 3% y 6,8%, respectivamente
{2021: 8,1% v 9,8%, respectivamente).

Inflacion y precios de la energia

A principios de 2022, el consenso de las principales autoridades monetarias consideraba
qus la inflacién se debla a factores especificos y temporales, como los desajustes entre la
oferta y la demanda de determinados productos esenciales en la produccion, la dificultad
en reestablecer las cadenas de suminisiro globales, la fuerte demanda contenida durante
los perlodos de confinamiento que impidid a los hogares el consumo de determinados
productos y servicios y la escasez de mano de cbra en algunos peises. Estos desajustes
provocarcn un aumento generalizado de precios que se iria mitigando durante et 2022 a
medida que sé fueran comigiendo.

Sin embargo, la Guerra en Ucrania aumentd significativamente los precios de las materias
primas energéticas, como la eleciricidad y el gas, que encarecen indirectamente los precios
de la produccién afectando a la inflacién subyacente.

El principal afectado por esta situacion ha sido la Union Europea (UE) que es importador
directo de materias primas procedentes de Rusia, principaimente de gas. Por este motivo,
para paliar los efectos adversos de los altos precios y sobre todo de |a falta de gas para sl
consumo de los hogares y sectores productivos de la region, buscd fuentes de energia y
proveedores alternativos a Rusia que garantizasen su suministro. Esto se ha conseguido
a través de importaciones de gas licuado procedente de ios Estados Unidos, pero con un
aumento considerable de los costes. Ademas, la apreciacion del délar estadounidense
provoca un efecto multiplicador en los precios de los hidrocarburos al ser la divisa de pago.

Durante el 2022, las previsiones de inflacion se han revisado al alza sucasivamente,
alcanzando los dos digitos de forma temporal en la mayoria de los paises y regiones,
aungue a finales de afic se han reducido por el aumento de las expectativas de recesion
en las principales economias y el consigulente debilitamiento de la demanda de estas
materias primas. En este sentido, cabe mencionar que el precio del barrit de petrdieo Brent
superd en junio los 122 ddlares para situarse a finales de afio en el entomno de los 83
délares, confirmando la relajacion de los precios energéticos. No obstante, el mcremenio
anual en 2022 ha sido del 7,2%. .
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La inflacién en los Estados Unidos, Unién Europea y China, por citar las regiones del
planeta con mayor actividad econ6mica, acabaron el afio con una inflacion del 6,1%, 9,2%
(indices de precios al consumo armonizados) y 1,8%, respectivamente,

En cuanto a las expectativas de inflacién mundial, el pronéstico para 2023 es que se
mantendra aita, aunque disminuiré desde el 8,8% en 2022, al 6,6% en 2023 v al 4,3% en
2024.

Peliticas monetarias, tipos de interés y tipos de cambio

En 2022 se ha dado por finalizada la década de tipos de interés negativos. Asf, en
respuesta a una inflacion elevada y persistente, los bancos centrales han endurecido el
tono de la politica monetaria con el objetivo de reconducir la inflacién hacia valores
compatibles con los objetivos de la politica monetaria v de mantener ancladas las
expectativas, que, en el caso del BCE, se sitiia en una tasa det 2% a medio plazo.

En este sentido, las dltimas decisiones en politica monetaria tomadas por la Reserva
Federal de los Estados Unidos (FED, por sus siglas en inglés) y por el Banco Central
Europeo (BCE) han situado los tipos de interés oficiales en el 4,5% y el 3%,
respectivamente, confirmando el mayor ritmo de subida de tipos de interés en varias
décadas. Estos niveles no son maximos que se alcanzardn ya que ambos bancos centrales
han anunciado subidas para los préximos meses cuya intensidad dependerd de como
evolucionen la econom(a y la inflacién. Por su parte, los mercados de futuros consideran
que la “tasa terminal" podria situarse en el 5% para los fondos de la FED y en el 4% para
los fondos del BCE, a partir de la segunda mitad det 2023.

Con un entorno financiero tan restrictivo del BCE, en 2022, el Euribor que es &l tipo de
interés promedio al que se prestan fondos las entidades financieras y del gue dependen la
mayoria de las financiaciones concedidas en euros, ha sufrido una importante subida de
350 puntos basicos en el plazo de 12 meses y en promedio mensual,

Mercados financieros

A medida en que se han ido endureciendo las politicas monetarias y complicado el entomo
geopolitico con el enquistamiento de la Guemra en Ucrania, los mercados financieros han
sufrido turbulencias que los han llevado a caldas significativas en casi todos los mercados
de activoes. : :
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En este senfido, se puede verificar el mal comportamiento que ha tenido la renta variable
en 2022 a través del ndice MSCI WORLD que recoge el rendimiento de las acciones de
empresas de mediana y gran capitalizacion en 23 paises desarroiiados, con una cobertura
de, aproximadamente, el 85% de la capitalizacion de mercado. Este indice ha sufrido una
caida del 19,5% en el afio. En los Estados Unidos, las bolsas de valores han tenido un
comportamiento muy negativo, con una calda de los principales indices.

£l resto de ias bolsas han seguido la misma tendencia negativa, atnque con menores
descansos por su menor exposicién a la tecnologfa. En Asia, los indices NIKKEY 225 y
HSI de fas bolsas de Tokio y de Hong Keng bajaron el 9,4% v el 15,5%, respectivamente.
En Europa, el DJ EURO STOXX 50 se redujo un 11,9% vy el FTSE 100 londinense se
mantuvo en "tablas” con una subida det 0,9%.

No obstante, algunos analistas consideran que las importantes caidas sufridas por los
mercados de renta variable en los peores momentos del afio (inicio de la subida de tipes
de la FED y la Guerra en Ucrania), no se pueden congiderar come una “capitulacion” del
mercado ya que la volatilidad no sobrepasé los niveles que se suelen dar en los momentos
de méxima aversion al riesgo.

En este sentido, se considera que los inversores muestran un sentimiento muy negativo
cuando ef indice VIX (tamblén conocido como “indice del panico’) que mide la volatilidad
de los precios de las opciones del indice S&P 500, alcanza niveles que se encuentran en
un rango entre 40-100, como sucedit en 2008 con la crisis financiera 0 en 2020 con la
crisis por el COVID-18, dos sjemplos en los qus la economia entrd en recesién y los
mercados financieros se desplomaron y en las gue el VIX alcanzd niveles entre 60-80.

En cuanto a la renta fija, ni los bonos soberanos han podide ejercer de activo refugio
cuando los mercados accionarios calan con fuerza, al contrario, han provocado importantes
pérdidas en los inversores mas conservadores. Ei cambio de sesgo de las politicas
monetarias y las declaraciones efectuadas por los gobernadores de los bancos centrales
anunciando proximas subidas y restricciones financieras persistentes, han afectado
slgnificativamente tanto a los bonos corporativos como a los soberanos. Asl, el rendimiento
del bono americano a 10 afios finalizd 2022 con un interés del 3,88%, el alemén ¢l 2,56%
y el espafiol e italiano el 3,65% y 4,7%, respectivamente, muy afectados por el riesgo que
supone el elevado endeudamiento de sus economias.

Por lo tanto, si continua el endurecimiento de ias condiciones financieras y se produce una
recesion profunda, es posible que en 2023 asistamos a un aumento de la volatilidad y ha
caidas significativas de los mercados financieros. ' '
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Politica de inversiones efectivamente seguida

E! fondo ha tenido un comportamiento positive en el cuarto trimestre por el buen
rendimiento del crédito corporative. Todos los sectores han sumado menos los sectores
consumo y salud que han bajado ligeramente. El sector industrial fue el que subié con mas
fuerza, seguido de financieras e inmobiliarias que han rebotado tras la fuerte calda del afio.
Por el contrario, la deuda puablica rest6, especialmente por la caida de la deuda
estadounidense.

Durante el periodo los bonos que aportaron mas rentabilidad fueron los de: Unibail
Perpetuo, [AG 2023 y Sabadell Perpetio. Por el lado negativo, los que mas restaron fueron
los de: Treasury 2022, Arion 2024 y Orpea 2025.

El tracking error al final del periodo es de 0.75%.

Siguiendo la tonica de los primeros trimestres del afio, durante el tercer trimestre el cambio
mas significativo de la composicion de la cartera fue el aumento de la Tasa Intema de
Rentabilidad (TIR) debido principalmente a la calda de los precios de los bonos. Durante
el periodo redujimos la duracion de la cartera mediante la venta de bonos de duraciones
mas largas y de mayor riesgo y comprando en su lugar bonos con menores duraciones que
ofrecian rentabilidades atractivas e incluso similares debido a la caida de los precios de los
bonos durante el trimestre. Para reducir el riesgo de la cartera redujimos también la
exposicién a bonos de alto rendimiento (High Yield} y en menor medida a bonos de paises
emergentes,

Durante el cuarto trimestre, se ha reducido la duracién de 0.71 a 0.81 afios, aprovechando
la subida de rendimientos de los mercados de renta fija. Se ha reducido el riesgo bajando
la exposicidn a high yield de 11.9% a 9.4%, a emergentes de 8.4% a 6.6% y a subordinados
de 9.6% a 7%. En high yield se han vendido valores como Orpea tras presentar malos
resultados, Las compras se han centrado en valores investment grade de alta calidad
crediticia. También se ha reducido el peso en gobiemos de 1.76% a 1.5% ante e! buen
comportamiento del crédito corporativo.

Al final del periodo la duracion de la cartera es de 0.6 afios. La tasa interna de retomo (TIR)
es de 3.52% a fina} del periodo.

Como medida de coberiura del riesgo divisa, mantenemos los futuros del Eurofddiar con
una exposicién sobre el patrimonio del 7.7%. Al final del periodo el fondo mantiene una
exposicion a riesgo dotar estadounidense (después de la cobertura con futuros) de 2%.
Durante el dltimo trimestre eliminamos las posiciones que tenfamos como cobertura del
riesge de duracion futuros de Euro-Schatz. '
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Las garantias, quedan especilicadas para cada tipo de contrato en Bioomberg siendo para
¢! contrato Euro/ddiar de 2915 EUR,

A lo largo de todo el periodo analizado, ia IC ha venido cumpliendo el limite méaximo de
exposicion al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados, no
registrandose excesos sobre el limite del patrimonio neto de ia [IC.

Las inversiones subyacentes de este producto financiero no tienen en cuenta los criterios
de la UE para las actividades econdérmicas medicambientalmente sostenibles.

Remuneracién obtenida por la liguidez mantenida por el fondo.

La liguidez del Fondo en euros se remunera al precio oficial del BCE menos el 0,6%.
Riesgo de contraparte.

No existen riesgos de contraparte al tratarse de mercados organizados.

Investigaclén y desarrollo

Nada que resefiar dado el objeto social de la sociedad.

Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo, tal y como se describe
en la memoria adjunta, esta destinado a la consecucion de su objeto soclal, ajustando sus
objetivos y polfticas de gestidn de los riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a
los timites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas
modificaciones, de Instiluciones de Inversion Colectiva y desarrollados por el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por el que se reglamenta dicha Ley
y ias comrespondientes Circulares emitidas por la Comisién Nacional del Mercado de
Valores.

Gastos de 1+D y Medioambiente

A lo largo del ejercicio 2022 no ha existido actividad en matleria de Investigacién y
desarrollo.

En la contabilidad del Fondo correspondiente a las cuentas anuales del gjercicio 2022 no
existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacién
medicambisantal. .
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Accicnes propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones proplas.

Acontecimientos posteriores a! cierre al 31 de diciembre de 2022

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2022 hasta la fecha de este informe de

gestién, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen
en la memoria. o







