Mediolanum Excellent, F.I.

Informe de auditoria

Cuentas anuales al 31 de diciembre de 2021
Informe de gestidn



pwec

Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los participes de Mediolanum Excellent, F.I. por encargo de los administradores de Mediolanum
Gestidn, S.G.I.1.C., S.A. (la Sociedad gestora):

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Mediolanum Excellent, F.1. (el Fondo), que comprenden el
balance a 31 de diciembre de 2021, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y la memaria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2021, asi como
de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en la nota 2 de
la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

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

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinion sobre éstas, y
no expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

: PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Avinguda Diagonal, 640, 08017 Barcelona, Espaia
Tel.: +34 932 532 700 / +34 902 021 111, Fax: +34 934 059 032, WWw.pwe.es 1
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Mediolanum Excellent, F.I.

Aspectos mas relevantes de la auditoria Modo en el que se han tratado en la auditoria

Cartera de inversiones financieras

De conformidad con la legislacién vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversién
Colectiva es la captacion de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos 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 inversiones financieras del Fondo
se encuentra descrita en la nota 3 de la
memoria adjunta y en la nota 6 de la misma,
se detalla la cartera de inversiones financieras
a 31 de diciembre de 2021.

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

El Fondo mantiene un contrato de gestion con
Mediolanum Gestion S.G.1.1.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 vy criterios
empleados por la Sociedad Gestora, en la
determinacion del valor razonable de los
instrumentos financieros del Fondo, al objeto de
considerar que los anteriores son adecuados y se
aplican de manera consistente para todos los
activos en cartera de inversiones financieras del
Fondo.

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

Obtencion de confirmaciones de la Entidad
Depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad Depositaria, en el
desarrollo de sus funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion para el
Fondo, las confirmaciones relativas a la existencia
de la totalidad de los titulos recogidos en la
cartera de inversiones financieras del Fondo a 31
de diciembre de 2021, sin encontrar excepciones
o diferencias significativas entre la respuesta
recibida de la Entidad Depositaria y los registros
contables del Fondo, proporcionados por la
Sociedad gestora del mismo.

Valoracion de la cartera de inversiones
financieras

Comprobamos la valoracion 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 2021, mediante la re-ejecucion de
los calculos realizados por la Sociedad gestora y
utilizando para ello valores fiables de mercado a
la fecha de analisis.

Dichas re-ejecuciones reflejan que las diferencias
en las valoraciones obtenidas respecto a las
valoraciones registradas en la contabilidad del
Fondo, no son significativas.
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Mediolanum Excellent, F.I.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2021, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la 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, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informaciéon que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2021 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora en relacién con las cuentas
anuales

Los administradores de la Sociedad gestora son responsables de formular las cuentas

anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel 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 Espania, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

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

Responsabilidades del auditor en relacién 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 opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en 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
razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.
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Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espana, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

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

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién 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 la correspondiente informacién revelada por los administradores de la
Sociedad gestora.

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

Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida
la informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

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.
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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 mas
significativos.

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (S0242)

Col-legi

de Censors Jurats
de Comptes

de Catalunya

Raul Lufio Biarge (21641)

11 de marzo de 2022 PricewaterhouseCoopers
Auditores, S.L.

2022 Nam. 20/22/02148

IMPORT COL-LEGIAL: 96,00 EUR
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CLASE 8’

Mediolanum Excellent, F.I.

Balance al 31 de diciembre de 2021 y 2020

(Expresado en euros)

002720038

ACTIVO 2021 2020
Activo no corriente - .
Inmovilizado intangible - -
Inmovilizado material . .
Bienes inmuebles de uso propio - -
Maobiliario y enseres - -
Activos por impuesto diferido - -
Activo corriente 5735729,99 5296 294,34
Deudores 9 383,20 57 092,95
Cartera de inversiones financieras 5502 402,61 5026 708,26
Cartera interior 30 914,67 479,73
Valores representativos de deuda - -
Instrumentos de patrimonio 30 914,67 479,73
Instituciones de Inversién Colectiva - -
Depositos en Entidades de Crédito - -
Derivados - -
Otros g 3
Cartera exterior 5438 092,41 4 992 853,54
Valores representativos de deuda 57 102,74 46 131,01
Instrumentos de patrimonio 577 826,18 546 023,65
Instituciones de Inversién Colectiva 4 803 163,49 4 400 698,88
Depositos en Entidades de Crédito - -
Derivados = -
Otros " s
Intereses de la cartera de inversion 33 395,53 33 374,99
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -
Periodificaciones = -
Tesoreria 223 944,18 212 493,13
TOTAL ACTIVO 5735 729,99 5296 294,34

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

2021.
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Mediolanum Excellent, F.l.

Balance al 31 de diciembre de 2021 y 2020

(Expresado en euros)
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PATRIMONIO Y PASIVO

2021

2020

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas

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 patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

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

5727 170,31

5727 170,31

5290 304,16

5290 304,16

5290 291,71

436 878,60

8 559,68

8 559,68

5221 110,11

69 194,05

5 990,18

5 990,18

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

5735 729,99

5 296 294,34

CUENTAS DE ORDEN

2021

2020

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

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la lIC
Valores aportados como garantia por la lIC
Valores recibidos en garantia por la lIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacién
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

22 894,11

22 894,11

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

22 894,11

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

2021.



CLASE 8°

Mediolanum Excellent, F.l.

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

de diciembre de 2021 y 2020
(Expresada en euros)

2021 2020
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucién de Inversién Colectiva - -
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacién (35 079,83) (35 265,13)
Comisién de gestion (27 842,14) (27 475,62)
Comision de depositario (2211,43) (2 032,01)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento = -
Otros (5 226,26) (5 757,50)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones = _
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacién (35 079,83) (35 265,13)
Ingresos financieros 12 069,02 41 236,36
Gastos financieros = =
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 430 360,02 164 671,50
Por operaciones de la cartera interior (2 212,56) (123,83)
Por operaciones de la cartera exterior 432 572,58 164 795,33
Por operaciones con derivados - -
Otros - -
Diferencias de cambio 2 627,74 (1 869,46)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros 31 314,57 (99 111,54)
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior (540,83) (20 035,34)
Resultados por operaciones de la cartera exterior 31 855,40 (76 516,20)
Resultados por operaciones con derivados - (2 560,00)
Otros & -
Resultado financiero 476 371,35 104 926,86
Resultado antes de impuestos 441 291,52 69 661,73
Impuesto sobre beneficios (4 412,92) (467,68)
RESULTADO DEL EJERCICIO 436 878,60 69 194,05

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 2021.
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CLASE 87

Mediolanum Excellent, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2021
(Expresada en euros)

1.  Actividad y gestién del riesgo
a) Actividad

Mediolanum Excellent, F.I., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Barcelona el
12 de noviembre de 1999 bajo la denominacion social de Fibanc Excellent, Fondo de
Inversion Mobiliaria, habiendo pasado por distintas denominaciones hasta adquirir la
actual con fecha 9 de septiembre de 2010. Tiene su domicilio social en Calle Agustina
Saragossa 3-5 Bajos.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 17 de diciembre de 1999 con
el numero 1.965, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de Fondo de
Inversion a partir de entonces.

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

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversién Colectiva es la
captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

La gestion, administracion y representacion del Fondo estd encomendada a
Mediolanum Gestion, S.G.II.C., S.A., sociedad participada al 99,99% por Banco
Mediolanum, S.A., que adicionalmente es la Entidad Depositaria del Fondo. Dicha
Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de Vvigilancia,
supervision, custodia y administracién para el Fondo, de acuerdo a lo establecido en
la normativa actualmente en vigor.

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



CLASE 8?

Mediolanum Excellent, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2021
(Expresada en euros)

Durante el ejercicio 2021, la sociedad Nobangest, SGIIC, S.A.U. (la "Sociedad
Absorbente"), aprobé su fusién, mediante la absorcion de Trea Asset Management,
SGIIC, S.A.U. (la "Sociedad Absorbida"), con la consiguiente disolucién sin
liquidacion de la Sociedad Absorbida y el traspaso en bloque de todo su patrimonio
a la Sociedad Absorbente. Posteriormente, se ha procedido a la modificacién de la
denominacion 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 esta 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 desarrollo 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:

e Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada Ley,
de la denominacion "Fondo de Inversion Mobiliaria" (F.I.M.) y sus diferentes
variantes, por "Fondo de Inversién” (F.1.).

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

e El nimero de participes del Fondo no podréa ser inferior a 100, disponiendo del
plazo de un afo, contando a partir de su inscripcién en el correspondiente Registro
administrativo, para alcanzar dicho numero.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonio o el nimero de participes de un fondo, o de uno
de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el Real
Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones, dichas Instituciones gozaran del
plazo de un afo, durante el cual podran continuar operando como tales.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2021
(Expresada en euros)

b)

e Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades legalmente
habilitadas para el ejercicio de esta funcién.

e Se establecen unos porcentajes méaximos de obligaciones frente a terceros y de
concentracion de inversiones.

e ElFondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% del promedio
mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en depdsitos o
cuentas a la vista en el 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.

e 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.

Segun el Folleto del Fondo, la Sociedad Gestora percibird una comisién anual en

concepto de gastos de gestion que no excedera del 2,25% sobre el patrimonio del

Fondo. En los ejercicios 2021 y 2020 la comision de gestién ha sido del 0,50%.

Igualmente, el Folleto del Fondo establece una remuneracién de la Entidad
Depositaria que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio custodiado. En los
ejercicios 2021 y 2020 la comisién de depositaria ha sido del 0,04%.

Durante el ejercicio 2021 y 2020 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.

Gestion del riesgo

La politica de inversién del Fondo, asi como la descripcion de los principales riesgos
asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicién del publico en el registro
correspondiente de la C.N.M.V.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2021
(Expresada en euros)

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo
esta dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la
exposicion a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio, asi 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 control se realiza por la sociedad gestora. A continuacién, se indican los
principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el Fondo:

e Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica IIC, de las
mencionadas en el articulo 48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio,
salvo en las lIC cuya politica de inversion se base en la inversién en un Unico
fondo. Asimismo, la inversién total en 1IC 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.

e Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo
emisor no podra superar el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara
ampliado al 10%, siempre que la inversion en los emisores en los que supere el
5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar ampliado al 35%
cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado
miembro de la Union Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un
organismo internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado
que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia
especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en
toda publicacion de promocién 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, serd necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones
diferentes y que la inversion en valores de una misma emisién no supere el 30%
del activo del Fondo.

op
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
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Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas
por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién
Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente
los compromisos de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal
del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se
supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se
consideran un Unico emisor.

o Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros
derivados no podra superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al
riesgo se entendera cualquier obligacién actual o potencial que sea consecuencia
de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre los que se incluiran
las ventas al descubierto.

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

La exposicién 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 ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Gnico 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 depésitos que el 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 depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no
podran superar el 20% del patrimonio del Fondo.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2021
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La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion
de instrumentos financieros derivados deberd tomarse en cuenta para el
cumplimiento de los limites de diversificacion sefialados en los articulos 50.2, 51.1,
51.4 y 51.5 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se excluiran los
instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que
cumpla con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos
de cambio, divisas, indices financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se
consideran un unico emisor.

e Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién
a su libre transmisién. Queda prohibida la inversion 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 mas del 2% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades
pertenecientes a un mismo grupo.

Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio,
en:

- Acciones y activos de renta fija admitidos a negociaciéon en cualquier mercado
0 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 la IIC inversora atienda
los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente o de
acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

- Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.

- Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de
capital-riesgo reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus
posteriores modificaciones, asi como las entidades extranjeras similares.
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e Coeficiente de liquidez:

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

e Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para
resolver dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un
plazo no superior a un mes, o por adquisicion de activos con pago aplazado, con
las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado de Valores. No
se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de liquidacién de la operacién que establezca el
mercado donde se hayan contratado.

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

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

» Riesgo de mercado: El riesgo de mercado representa la perdida en las posiciones
de las Instituciones de Inversion 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 fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto
plazo y elevada para activos a largo plazo.

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



ANDTONT A |
002720110

CLASE 82

Mediolanum Excellent, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
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- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: |a inversién 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 inversion en
mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos de
nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que
pueden afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

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

e Riesgo de crédito: El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el
Fondo en el caso de que alguna contraparte incumpliese sus obligaciones
contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

e Riesgo de liguidez: En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja
capitalizacion o en mercados con una reducida dimension y limitado volumen de
contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con liquidez
inferior a la del 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
los reembolsos de los participes.

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

¢ Riesgo de sostenibilidad: La Sociedad Gestora del Fondo tiene en cuenta los
riesgos de sostenibilidad en las decisiones de inversion. El riesgo de sostenibilidad
de las inversiones dependera, entre otros, del tipo de emisor, el sector de actividad
0 su localizacion geografica. De este modo, las inversiones que presenten un
mayor riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una disminucion del precio de
los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor liquidativo de
la participacién del Fondo.
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Durante el ejercicio 2021, el COVID-19 ha seguido extendiéndose por todo el mundo.
A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, este evento sigue afectando
significativamente a la actividad econémica a nivel mundial y, como resultado, podria
afectar a las operaciones y resultados financieros del Fondo. La medida en la que el
Coronavirus pudiera impactar en los resultados seguira dependiendo de la evolucién
de las acciones que se estan realizando para contener la pandemia. Dicha evolucién
no se puede predecir de forma fiable. No obstante, estimamos que, debido a la
gestion de la cartera de inversiones realizada por la Sociedad Gestora, el efecto que
pueda tener la crisis provocada por el COVID-19, no deberia poner en peligro el
principio de empresa en funcionamiento.

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

Asimismo, la 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 inversion.

Bases de presentacién de las cuentas anuales

Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la 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 aprobaciéon por el
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.

l._J.
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b)  Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, 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 ningtin principio contable de aplicacién obligatoria
que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de
aplicar.

c) Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2021 se presentan atendiendo a la
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, ademas de las cifras del ejercicio 2020, las
correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2021 y 2020.

d) Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracion de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refieren, principalmente, 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
informacion 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 errores que se hubieran

producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2021y 2020.

10
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Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y esta
memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.

3i 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 gestion 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 transmision
global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

b)  Principio del devengo

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.

c)  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 mas 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 recibir en un
plazo de tiempo inferior a un afo se valoran por su valor nominal.

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

11
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d)

Cartera de inversiones financieras

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

e Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor

y que devengan una remuneracion consistente en un interés establecido
contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina
por los precios de cotizaciéon en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y
los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles
precios de cotizacion el valor razonable se corresponde con el precio de la
transaccion mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en
las circunstancias econémicas desde el momento de la transaccion.

En caso de no existencia de mercado activo, se aplicaran técnicas de valoracion
como precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en
el momento actual de otros instrumentos que sea sustancialmente el mismo,
modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones, en su caso, 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 inversién 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 adquisicién de los valores.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del resultado
del gjercicio.

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.

12
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El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre 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 mas representativo por volumen de negociacion.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio no cotizados se calcula
tomando como referencia el valor tedrico contable que corresponda a dichas
inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad participada, corregido
en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que
hubieran sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y que
subsistan en el momento de la valoracién.

e Depositos en entidades de crédito: depodsitos que el Fondo mantiene en entidades
de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de "Tesoreria".

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

e Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion 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 dltimo valor liquidativo disponible. Para las inversiones en
Instituciones de Inversién Colectiva de Inversién Libre, Instituciones de Inversion
Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre e Instituciones
de Inversion Colectiva extranjeras similares, segtn los articulos 73 y 74 del Real
Decreto 1082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

o Derivados: incluye, entre otros, les 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 contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracion en funcién de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.
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CLASE 87

Mediolanum Excellent, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2021
(Expresada en euros)

f)

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion
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.

Adquisicion v 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 “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”.

La cesion en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a 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 “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segin los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior o
exterior del activo del balance.
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Mediolanum Excellent, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2021
(Expresada en euros)

9)

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion
por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a 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 "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones 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 la cartera interior
o exterior del activo del balance.

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 la 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 consideraciéon contable de
deposito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance.

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 Institucion de
Inversion Colectiva”.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion 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 “Variacién del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, seglin éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.
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CLASE 82

Mediolanum Excellent, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2021
(Expresada en euros)

Cesién de valores en préstamo

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

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

Los ingresos obtenidos como consecuencia de la concesién se periodifican 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 garantia de la operacién se
reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de la obligacién de devolverlos,
reconociendo la modificacion del valor en la cuenta de resultados.

Operaciones de permuta financiera

Las operaciones de permuta financiera se registran en el momento de su contratacion
y hasta el momento de cierre de la posicién o vencimiento de contrato, en los
epigrafes de "Compromisos por operaciones largas de derivados" o de
"Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden, segin
su naturaleza y por el importe nominal comprometido. La contrapartida de los cobros
0 pagos asociados a cada contrato se registran en el epigrafe de "Derivados" de la
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance, segtn
corresponda.

En los epigrafes de "Resultado por operaciones con derivados" o de "Variacion del
valor razonable en instrumentos financieros - Por operaciones con derivados”,
dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de
estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe de
"Derivados" de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente, segin su
saldo, del balance hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato presente una liquidacion diaria, las

correspondientes diferencias se contabilizaran en el epigrafe de "Resultados por
operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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CLASE 87

Mediolanum Excellent, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2021
(Expresada en euros)

k)  Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias bajo el epigrafe 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 tratan
conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

1) Valor liquidativo de las participaciones

La determinacién del patrimonio del Fondo a los efectos del calculo del valor
liquidativo de las correspondientes participaciones que lo componen se realiza de
acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de la C.N.M.V,, y
sucesivas modificaciones.

m)  Suscripciones y reembolsos

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

De conformidad con el Reglamento de Gestion del Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al dia 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 precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de
suscripcién pendientes de asignar participaciones" del pasivo del balance del Fondo.

n) Impuesto sobre beneficios

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

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2021
(Expresada en euros)

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por
impuestos diferidos solo se reconocen en la medida en que resulte probable que la
Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion 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 ningdn caso y sélo se
reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del
calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se
registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar".

4, Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2021 y 2020, es el siguiente:

2021 2020
Administraciones Publicas deudoras 9 057,63 56 769,13
Otros 325,57 323,82
9 383,20 57 092,95

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras" al 31 de diciembre de 2021 y 2020
recoge las retenciones sobre intereses y otros rendimientos de capital mobiliario.

El capitulo de "Otros" al 31 de diciembre de 2021 y 2020 recoge derechos de cobro por
operaciones exiranjeras.
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Mediolanum Excellent, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2021
(Expresada en euros)

5: Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2021 y 2020, es el siguiente:

2021 2020
Administraciones Publicas acreedoras 4412,92 498,23
Otros 4 146,76 5 491,95
8 559,68 5 990,18

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2021 y 2020
se desglosa tal y como sigue:

2021 2020
Otras retenciones - 30,55
Impuesto sobre beneficios devengado en el gjercicio 4.412,92 467,68
4 412,92 498,23

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

Durante los ejercicios 2021 y 2020, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2021 y 2020, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un
aplazamiento superior al plazo legal establecido.
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CLASE 87

Mediolanum Excellent, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2021
(Expresada en euros)

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2021
y 2020 se muestra a continuacion:

2021 2020

Cartera interior 30 914,67 479,73
Instrumentos de patrimonio 30 914,67 479,73
Cartera exterior 5438 092,41 4 992 853,54
Valores representativos de deuda 57 102,74 46 131,01
Instrumentos de patrimonio 577 826,18 546 023,65
Instituciones de Inversion Colectiva 4 803 163,49 4 400 698,88
Intereses de la cartera de inversion 33 395,53 33 374,99
5502 402,61 5026 708,26

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de 2021 y 2020, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 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.

20



CLASE 82

Mediolanum Excellent, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2021
(Expresada en euros)

7 Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2021 y 2020, se muestra a
continuacion:

2021 2020
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 120 206,62 137 813,55
Cuentas en divisa 103 737,56 74 679,58
223 944,18 212 493,13

Durante los ejercicios 2021 y 2020 el tipo de interés de remuneracién de las cuentas en el
Depositario ha sido un tipo de interés de mercado.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 el saldo de este epigrafe del balance adjunto
corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo en
el Depositario, remuneradas a un tipo de interés de mercado.

8.  Patrimonio atribuido a participes
Las participaciones por las que esta representado el Fondo son de iguales caracteristicas,
representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que confieren a sus

propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2021 y 2020 se ha obtenido
de la siguiente forma:

2021 2020
Patrimonio atribuido a participes 5727 170,31 5290 304,16
Numero de participaciones emitidas 462 616,99 462 617,99
Valor liquidativo por participacion 12,38 11,44
Numero de participes 100 101

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2021 y 2020 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.
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Mediolanum Excellent, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2021
(Expresada en euros)

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

Al 31 de diciembre de 2021 el numero de participes con un porcentaje de participacion
individualmente superior al 20% asciende al cierre de ejercicio a una persona fisica
representando el 98,73% de la cifra de patrimonio del Fondo, por lo que se considera
participacion significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de
Instituciones de Inversién Colectiva, y sucesivas modificaciones.

Al 31 de diciembre de 2020 el numero de participes con un porcentaje de participacion
individualmente superior al 20% asciende al cierre de ejercicio a una persona fisica
representando el 98,72% de la cifra de patrimonio del Fondo, por lo que se considera
participacion significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de
Instituciones de Inversién Colectiva, y sucesivas modificaciones.

9. Cuentas de compromiso
A 31 de diciembre de 2021 y 2020 no se registran saldos en este concepto.
10. Ofras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2021 y 2020, es el siguiente:

2021 2020

Pérdidas fiscales a compensar - 22 894,11

= 22 894,11

11. Administraciones Publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2021, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, y sucesivas modificaciones,
encontrandose sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que
el nimero de participes requerido sea como minimo el previsto en el articulo noveno de la
Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Adicionalmente, el articulo 26 de la Ley 27/2014
establece para el ejercicio 2021 una limitacion del importe de las bases imponibles
negativas de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la compensacion de la
totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un millén de euros.
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Mediolanum Excellent, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2021
(Expresada en euros)

El capitulo “Acreedores — Administraciones Publicas” recoge el Impuesto sobre beneficios
devengado en el ejercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el 1% al resultado
contable antes de impuestos.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del
ejercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacion 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 anos.

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que estd sujeto de los
ultimos cuatro ejercicios.

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

12. Otra informacion

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas
en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo 139 del Real
Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones. Para ello, la Sociedad Gestora ha
adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado.
Los informes periédicos incluyen, segtn lo establecido en la Circular 4/2008 de la 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 con personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora,
indicando la naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestion del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen 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 “Tesoreria” se indican
las cuentas que mantiene el Fondo con éste al 31 de diciembre de 2021 y 2020.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2021
(Expresada en euros)

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas
y que por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, los temas relativos a la proteccién del medio ambiente y la
seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2021 y 2020, ascienden a 3 mil euros para
cada ejercicio.

13. Hechos Posteriores

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2021 no han ocurrido hechos significativos dignos
de mencion a excepcion de los que se describen a continuacion:

Con fecha 21 de septiembre de 2021, el Consejo de Administraciéon de Mediolanum
Gestion, S.G.LI.C., S.A., como entidad Gestora, acord6 la fusién por absorcién de
Mediolanum Crecimiento, F.l. (absorbido) y Mediolanum Excellent, F.l. (absorbido) por
Compromiso Mediolanum, F.I. (absorbente).

Dicha decision auin no ha sido autorizada por la CNMV y no se ha materializado a fecha de
formulacion de las presentes cuentas anuales.
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Informe de gestién del ejercicio 2021

ENTORNO ECONOMICO EN 2021 Y PERSPECTIVAS PARA 2022

Crecimiento de la economia global

Después de la recesion mundial que provoco la pandemia en 2020, durante el 2021 la
actividad econdémica retomé la senda del crecimiento a medida que se iban desarrollando
con éxito los programas de vacunacion de la poblacién por grupos etarios. Sin embargo, el
fuerte impulso de inicios de afio se ha debilitado a medida en que se ha podido constatar
la dificultad en controlar la virulencia de la pandemia a nivel global con méas de 5 millones
de muertes registradas por COVID-19. La Pandemia continta su expansion a través de las
variantes mucho mas contagiosas que encuentran facilidades para mutar en las regiones
en las que el ritmo de vacunacion es muy bajo por las dificultades que tienen en acceder a
las vacunas.

Las divergencias entre los paises con sistemas de sanidad publica eficientes y que pueden
acceder a las vacunas, de los que no tienen estas condiciones, esta provocando que los
paises desarrollados recuperen la senda de crecimiento previa a la Pandemia en contraste
con los paises emergentes que no lo conseguiran hasta 2024, como es el caso de China.

En este contexto, las expectativas de crecimiento de la mayoria de los paises se estan
reduciendo significativamente, tal y como han puesto de manifiesto en sus proyecciones
los principales organismos econdmicos internacionales como la Organizacion para la
Cooperacion y el Desarrollo Econémico (OCDE) y el Fondo Monetario Internacional (FMI)
que consideran como mas probable un crecimiento estimado del PIB mundial para 2021
en el entorno del 5%. Sin embargo, este crecimiento presenta divergencias notables.

En este sentido, las previsiones indican a un crecimiento en los Estados Unidos en el
entorno del 5,5%, en Japoén del 1,8%, en la Eurozona se aproximara al 5%, en el Reino
Unido del 6,8% y en China, India y Brasil, del 8%, 9% y 5%, respectivamente.

Inflacién, precios del petréleo y de otras materias primas

Las dificultades en reestablecer las cadenas de suministro globales en determinados
sectores productivos, la fuerte demanda contenida durante los periodos de confinamiento
y el aumento de los precios de las materias primas, han provocado desajustes entre oferta
y demanda, provocando un aumento generalizado de precios.

El consenso inicial de las principales autoridades monetarias es que el fuerte repunte de la
inflacion, en estos momentos, no es un fenémeno estructural y alcanzara el “pico” del 3,6%
promedio en las economias desarrolladas, desacelerandose durante el 2022 hasta
alcanzar el 2%. En las economias emergentes, la inflacién promedio sera del 6,8% en 2021
y revertira la tendencia en el segundo semestre de 2022 hasta alcanzar el 4%.
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Sin embargo, se debera vigilar la evolucion de los costes salariales y su relacién con la
inflacion subyacente, que podrian convertir el crecimiento de precios en estructural.

Con respeto a la evolucion del precio del petroleo, teniendo en cuenta el fuerte retroceso
que sufrié en 2020 provocado por los efectos de la pandemia que situd el precio del barril
de petroleo Brent y el de la OPEP en los 73 $ y 50 $, respectivamente, ha sufrido un
importante aumentado por encima del 46% y 49%, respectivamente en 2021. Este fuerte
aumento se ha producido a medida que se ha recuperado la demanda y los fenémenos
meteoroldgicos y también por las restricciones a la produccion, dificultando que las
operaciones de suministro se realicen con normalidad.

Otras materias primas como el cobre y el aluminio han tenido aumentos del 25% y del 36%,
respectivamente.

Politicas monetarias y tipos de cambio

El aumento de Ia inflacion mencionado esta obligando a las autoridades a revisar sus
politicas monetarias y fiscales adoptadas en 2020 cuyo objetivo era mitigar los efectos muy
adversos que la pandemia provocé en la actividad econémica. La crisis del COVID-19
generé en 2020 una gran inestabilidad financiera e incertidumbre en los agentes
econémicos, poniendo en riesgo la estabilidad del empleo y de los precios.

Esta situacion, provoco una contundente respuesta de ios principales bancos centraies que
activaron todos los mecanismos de respuesta disponibles, como la compra de activos y la
reduccion de los tipos de interés. Sin embargo, durante el 2021, las presiones inflacionistas
estan provocando un giro en aquellos paises con mayor margen de maniobra.

Asi, el Comité de Mercado Abierto de la Reserva Federal (FOMC), a la vista del fuerte
repunte de la inflacion observada que la sitia en el 4,7% y la subyacente en el 3,6%,
acompanfada de un aumento de los costes laborales, acordoé en su tltima reunién de 2021
duplicar la reduccion de las compras del programa extraordinario para hacer frente a los
efectos adversos de la pandemia, a partir de enero 2022 dejara de adquirir activos para
concluir este programa en marzo de 2022. Ademas, aunque no modifica los actuales tipos
de interés que estan en el 0,25%, si que pronostica tres subidas de tipos de interés en 2022
para evitar un “recalentamiento” de la economia.

Ofros bancos centrales ya han comenzado a cambiar el sesgo de su politica monetaria
subiendo los tipos de interés, como es el caso del Banco de Inglaterra que en la dltima
reunion de 2021 decidio subir los tipos de interés del 0,1% al 0,25%, y de otros paises
como, por ejemplo, Noruega, Chile y Rusia que también han subido los tipos de interés al
0,5%, 2,75% y 8,5%, respectivamente.
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En cambio, el BCE, en su reuniéon de 16 de diciembre de 2021 ha decidido mantener el
sesgo de su politica monetaria hasta el 2022. Por lo tanto, el tipo de interés aplicable a la
facilidad de depdsito sigue en el -0,5% y el de la facilidad marginal de crédito en el 0%. En
cuanto a los programas de compras de activos, espera poner fin a final de marzo a las
compras netas de activos en el marco del programa de compras de emergencia frente a la
pandemia (PEPP, por sus siglas en inglés) y, en lo que respecta al programa de compras
de activos (APP, por sus siglas en inglés), prevé reducirlo paulatinamente hasta octubre de
2022, momento a partir del cual, las compras netas se realizaran a un ritmo mensual de
20.000 millones de euros.

Estas divergencias en cuanto a las expectativas de subidas de tipos en las distintas
regiones estan afectando directamente al comportamiento de las divisas, provocando la
apreciacion del dolar respecto del euro y el yen japonés en el entorno del 7% y 10,7%,
respectivamente, devaluandose un 2% respecto de la libra esterlina y el yuan chino.

Mercados financieros

En general, podemos decir que los rendimientos de las acciones han sido bastante
positivos impulsados por las mejores expectativas del as ganancias empresariales y, en
cambio, el de los bonos ha sido negativo influenciado por las expectativas de subidas de
tipos de interés.

No obstante, los rendimientos de los principales indices de acciones han seguido
mostrando la heterogeneidad que se venia manifestando desde el inicio de la pandemia,
dependiendo de las expectativas de recuperacion en cada regién. La volatilidad se ha
reducido hasta situarse, en promedio, en el entorno de 20 puntos del VIX.

Evolucion de la economia y los mercados financieros Espaia

En 2021, el alto ritmo de vacunacién de la poblacién espariola ha propiciado una mejora
notable y progresiva de la actividad econémica que, junto con las medidas de apoyo
financiero han permitido mitigar los riesgos de liquidez de la economia espafiola, aunque
persisten los riesgos en aquellos sectores mas afectados (e.g. hosteleria, turismo y
transporte, entre otros) que se han visto abocados al endeudamiento y que acumulan una
gran parte de los riesgos dudosos.
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Las estimaciones de crecimiento del PIB se han ido reduciendo durante el transcurso del
ano hasta situarlo en el entorno del 4,5%. Las menores expectativas se producen por los
cuellos de botella en la cadena de suministros que esta sufriendo parte de la industria (e.g.
los microchips en la automocion), por el impacto que pueda tener la persistencia de la
inflacion en los costes de produccién (e.g. aumento del precio de la energia), por los
retrasos en implementar los proyectos relacionados con los fondos europeos Next
Generation y por las restricciones a la movilidad que a final de afio empezaron nuevamente
a afectar al sector del transporte y turismo.

En cuanto a las estimaciones de los proximos afios, el Banco de Espafia prevé que el
crecimiento del PIB durante el periodo 2022 a 2024 sera del 54%, 3,9% y 1,8%,
respectivamente, recuperando los niveles de PIB previos a la pandemia e partir de finales
de 2002 y principio de 2023.

El comportamiento del mercado de trabajo esta siendo mejor de lo previsto a inicios de
ano. Segun la Encuesta de Poblacion Activa (EPA) del cuarto trimestre de 2021, la
poblacién activa alcanza un total de 20.184.900 personas (+4,35 respecto del 4T 2020), el
numero total de parados se situ6é en 3.103.800 (-16,6% respecto 4T 2020), con una tasa
de desempleo del 13,33 (-2,8% respecto del 4T 2020). Se constata la continua reduccion
de la poblacion afectada por un Expediente de Regulacién Temporal de Empleo (ERTE).

Otros aspectos que no han evolucionado tan positivamente son la inflacién y el
endeudamiento publico. El IPC general ha finalizado el afio en el 6,5%, el nivel mas alto
desde 1992 con una inflacion subyacente en el 2,1% debido a que las presiones
inflacionistas han sido muy elevadas en los componentes del IPC que estan directamente
afectados por el aumento del coste de la energia, como son la vivienda y el transporte que
han aumentado, un 23,3% y 10,9%, respectivamente.

En cuanto al endeudamiento, la politica fiscal implementada durante la pandemia ha
propiciado un incremento hasta niveles que sobrepasan el 120% respecto del PIB. Niveles
considerados elevados y que no se podran mantener a largo plazo, por lo que se deben
acometer las politicas de consolidacion fiscal oportunas, tal y como recomiendan los
principales organismos econdémicos internacionales.

Por su parte, los mercados de renta variable y renta fija han recogido, en cierta medida, la
recuperacion economica y también las expectativas de inflacién y consecuente reduccion
de los estimulos monetarios por parte del BCE. El Ibex 35 alcanzé los 8.713,8 puntos
(+7,9%) y el rendimiento del bono a 10 afos cerré el afio en el 0,56%.
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Politica de inversiones efectivamente seguida.

En el dltimo trimestre del afio, los activos de riesgo han sido el principal motor en la
rentabilidad del trimestre, el fondo de renta variable europea que invierte en grandes
compafiias Comgest Growth Europe suma un 12,03%, y el de renta variable americana
que invierte en companias de calidad Seilern Stryx America, se apunta un 11,96%. Los
fondos mixtos también suman y aportan rentabilidad positiva al conjunto de la cartera. En
la pata de inversion alternativa los comportamientos son dispares, mientras que en renta
fija practicamente la totalidad de los activos restan, a excepcién del BNY Mellon US
Municipal Infrastructure Debt Fund que suma un 0,24%.

Durante el ultimo periodo, y siendo fieles a nuestra visién a largo plazo y nuestra filosofia
de “buy&hold”, no se ha realizado ninglin cambio en la estructura de la cartera.

Al final del periodo el fondo no tiene exposicién a instrumentos derivados.
El tracking error del fondo durante el periodo ha sido del 2.31%.
El fondo no realiza operativa de préstamo de valores.

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

Remuneracién obtenida por la liquidez mantenida por el fondo.

La liquidez del Fondo no se remunera.

Riesgo de contraparte.

No existen riesgos de contraparte al tratarse de mercados organizados.

Investigacion y desarrollo

Nada que resefar dado el objeto social de la sociedad.
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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 consecucioén de su objeto social, ajustando sus
objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a
los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas
modificaciones, de Instituciones 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 las correspondientes Circulares emitidas por la Comisién Nacional del Mercado de
Valores.

Gastos de I+D y Medioambiente

A lo largo del ejercicio 2021 no ha existido actividad en materia de investigacion y
desarrollo.

En la contabilidad del Fondo correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2021 no
existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion
medioambiental.

Acciones propias

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

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2021

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2021 no han ocurrido hechos significativos dignos
de mencién a excepcion de los que se describen a continuacion:

Con fecha 21 de septiembre de 2021, el Consejo de Administracion de Mediolanum
Gestion, S.G.I.I.C., S.A., como entidad Gestora, acordé la fusién por absorciéon de
Mediolanum Crecimiento, F.|. (absorbido) y Mediolanum Excellent, F.l. (absorbido) por
Compromiso Mediolanum, F.I. (absorbente).

Dicha decision atin no ha sido autorizada por la CNMV y no se ha materializado a fecha de
formulacion de las presentes cuentas anuales.
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Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Mediolanum Gestién, S.G.II.C., S.A., en fecha 17 de
febrero de 2022, y en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular las
cuentas anuales y el informe de gestién del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre
de 2021 de Mediolanum Excellent, F.I., las cuales vienen constituidas por los documentos

anexos que preceden a este escrito:

a) Balance al 31 de diciembre de 2021, Cuenta de pérdidas y ganancias y Estado de
cambios en el patrimonio neto correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de

diciembre de 2021.

b)  Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2021.

c) Informe de gestion del ejercicio 2021.
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