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INFORME DE AUDITOR{A DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de Mediolanum Espafia R.V., Fondo de Inversién, por encargo
del Consejo de Administracién de Mediolanum Gestién, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. (en adelante, la Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales de Mediolanum Espafia R.V., Fondo de Inversién (en
adelante, el Fondo), que comprenden el balance a 31 de diclembre de 2017, ia cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejerciclo terminado en dicha fecha.

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

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditorfa de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo
con dichas normas se describen més adelante en |la seccién Responsabilidades del auditor en
relacién 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 Espafia
segln 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 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 evidencla de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinion.



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

Existencia y valoracién de la cartera de in

Tal y como se describe en [a nota 1 de
la memoria adjunta, el Fondo tiene por
objeto 1a captacién de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e
invertirios en bienes, derechos, valores
u otros instrumentos financieros,
siempre que el rendimiento del inversor
se establezca en funcién de los
resultados colectivos, por lo que la
cartera de inversiones financleras
supone un Importe significativo del
activo del Fondo al 31 de diciembre de
2017. Por este motivo, y conslderando
la relevancia de dicha cartera sobre su
patrimonio y, consecuentemente, sobre
el valor liquidativo del Fondo, hemos
identificado la existencia y valoracién de
la cartera de inversiones financieras
como aspectos mas relevantes en
nuestra auditoria.

Con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean adecuados, hemos
obtenido conocimiento del control interno
relevante para la auditoria mediante el
entendimiento de los procesos y criterios
utilizados por la sociedad gestora y, en
particular, en relacién a la existencia y
valoracién de los instrumentos que
componen la cartera de inversiones
financieras del Fondo.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la solicltud de
confirmaciones a la entidad depositaria, a las
sociedades gestoras o a las contrapartes,
seguln la naturaleza del instrumento
financiero, para verificar la existencia de la
totalidad de las posiciones que componen la
cartera de inversiones financieras asi como
su concordancia conh los registros del Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado
procedimientos sustantivos, en base
selectlva, dirigidos a dar respuesta al aspecto
mas relevante de valoracién de la cartera de
inversiones financieras incluyendo, en
particular, el contraste de precios con fuente
externa o medlante la utilizacidn de datos
observables de mercado para la totalidad de
las posiciones de la cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2017.

El desglose de informacién en relacion con
los activos de la cartera de inversiones

financieras esta incluido en la nota 4 de la
memorla de las cuentas anuales adjuntas.



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

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

Sobre la base del trabajo realizado, seg(n lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2017 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo 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 informacién
financiera aplicable a |a entidad en Espafia, y del control Interno que conslderen necesario para
permitir la preparacién de cuentas anuales libres de incorrecciéon material, debida a fraude o
error.

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

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



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

En el Anexo I de este informe de auditoria se incluye una descripcién més detallada de nuestras
responsabllidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcién que se
encuentra en el citado Anexo I es parte integrante de nuestro informe de auditoria.
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Anexo I de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditorfa, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.

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 actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales,
deblida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder
a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suflciente y adecuada para proporcionar
una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una Incorreccién material debida a
fraude es més elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el
fraude puede implicar colusién, falsificaciéon, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, 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 circunstanclas, y no con
la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la Sociedad
Gestora del Fondo.

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores
de la Sociedad Gestora del Fondo.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamientoc y, basdndonos en
la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe ¢ 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
conclulmos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en
nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en las cuentas
anuales o, si dichas revelaclones no son adecuadas, que expresemos una opinién
modificada. Nuestras conclusiones se basan en ia 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 presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales,
incluida la Informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y
hechos subyacentes de un modo que logran expresar la imagen flel.



Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relaclén con,
entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién 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.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo, determinamos ios 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 rlesgos en nuestro informe de auditorfa salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.



CLASE 8

MEDIOLANUM ESPANA R.V., FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y 2016

ON2596125

{*} Se presenta, Ginica y exclusivamente, a efectos comparativos.

(Eurcs)
== T
ACTIVO 31-12.2017 31-12-2018 ("} PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2017 31-12-2018 ('}
ACTIVO NO CORRIENTE . - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 33.883.786,26 38.830.356,88
| - ACCIONISTAS | 4|
Inmoviilzado intangible - - | Fondos resmbolsables atribuldos a 33.68).788,26 38.839.205.88 |
participes o accionlstas |
Inmovllizado material - = | Capltal - - |
Blenes Inmuebles de uso proplo - - Participes 31.217.859,84 38.882.931,21
Mobillario y anseras - - Prima de emision - -
Activos por Impussto diferido - | - Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE 34.138.252 93 28.700.563 50 {(Acciones propias) - -
Daudores 180.996,43 171.369 48 Resultados de ejarcicios anteriores - -
Cartera de inversiones financleras 31.888.137.23 38.793.231.22 Otras aportaciones de scclos - -

Cartera interlor 28.844.549,73 34.893.141,88 Resultade del ejercicio 2,385.928,32 (243.535,43)
Valores represantatives de deuda - - {Dividendo a cuenta) - -
Instrumantos de patimenio 28.844.549,73 | 34.693.141,56 | AJustes por camblos de valor en - -

inmovilizado material de uso proplo

Instituciones de Inversidn Colectiva - | Otro patrimonio atribuldo - -

Depotaitos en EECC -

Derivados - PASIVO NO CORRIENTE - - I

Otros - | el Provisicnes a largo plazo - -

Cartera exterior 3.013.887.50 | $00.088 .68 Deudas a largo plazo -

Valores repressntetivos de dauda - - Paslvos por Impuestio diferido -

Instrumentos de patrimonlo 3.013,587,50 900.088,66 |

Instituciones de Inversidn Colectiva - PASIVO CORRIENTE 452,496 67 61.167 82

Deposltos en EECC - Provisiones a corto plazo - | -

Derivados - Deudas a corto plazo - -

Otres - Acresdores 482.498,67 81.187,62
Intereses de la cartera de Inversién - Paslves financleros . -
Inversiones morosas, dudosas o en litiglo - | Derivados - |

Perlodificaciones - - Perlodificaciones -
. Tesorerla 2.317.149.27 735.962.82 |
_TOTAL ACTIVO 34.136.282 83 38.700.563,50 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 34.120.282,93 36.700.563.50 |
CUENTAS DE ORDEN !
CUENTAS DE COMPROMISO . = -
Compromisos por cperaciones largas de - -
derivados
Compromisos por operacionss cortas de - -
derlvades
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 141880466 |  1.173.328.13

Valores cedides en préstama por la IIC | -

Valores aportades como gerantia peor la NG - -

Valores reclbidos en garantia por la IIC -

Capltal nominal no suacrito nl en clrculaclén - | -

(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar 1.416.884,58 1.173.328,13 |

Otros . -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 141686486 | 117332013 | 1

Las Notas 1 a 8 descritas en la Memoria adjunta forman parle integrante
- del balance al 31 de diciembre de 2017.



003 . mmos ON2596126

m b=

CLASE 8’ . TREZ.CRMEA

MEDIOLANUM ESPANA R.V., FONDO DE INVERSION

LUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y 2016

{Euros)
- 2017 2016 [} |

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comislones retrocedidas a fa lIC - -

Gastos de Personal L s {

Otros gastos de explotacion | i890.60168) | 1865.503,02) |
Comislén de gestién (628.883,19) (598.622,03) |
Comislén depositario (64.935,34) (50.802,77)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento & -

Otros (6.983,15) (8.277,32)

Amortizacién del inmovilizado materlat * -

Excesos de provisiones - -

Detarioro y resultados por enajenaclones de Inmovlilizado = -

RESULTADO DE EXPLOTACION (680.601 88 {655.503,02} |

Ingrescs financleros 884.721,94 834.706,66 |

Gastos financleros - -

Varlaclén del valor razonable en Instrumentos financleros 432.7111.20 2.848.282 40
Por operaciones de la cartera interior 105.3685,23 2.570.108,33
Por operaciones de la cartera axtarior 327.345,97 275.168,07
Por operaciones con derivados s 3.008,00 |
Otros | s - ___}

Diferenclas de cambio 35,14 = 353

Deterloro y resultado por eénajenaclones de instrumentos financleros 1.748.716 48  (3.271.024.99)
Deterioros -
Resultados por operaciones de la cartera interior 1.756.8687,73 (3.182.395,88)
Resultados por operaciones de la cartera exterior (19.711,25) (33.044,11)
Resultados por operaciones con derivados 11.580,00 (54.885,00)
Ctros - -

RESULTADO FINANCIERO 3.066.114.48 _ 411,967 .59 |

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 2.375.51280 (243.635 43}

Impuesto ecbre baneficios 19.588 48, | - |

- RESULTADO DEL EJERCICIO 2.365.926 32 | (243.835.43) |

(" Se prasanta, Unica y exclusivaments, a ofectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunia forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2017.
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CLASE 87 [ e s |

MEDIOLANUM ESPANA R.V., FONDO DE INVERSION

Estados de camblos en el patrimonio neto correspondientes a los ejerciclos anuales terminadoe el 31 de
diciembre de 2017 y 2016

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2017 y 2016:

Euros |
2017 2016 |

Resultado de |a cuenta de pérdidas y ganancias 2.365.926,32 | (243.535,43)

Total Ingresos y gastos Imputados directamente en el patrimenlo atdbuldo a participes o accionistas - - [
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de Ingresos y gastos reconocidos 2.365.926,32 | (243.535,43)

{") Se presenta, (nica y exclusivaments, a efectos comparativos.




ON2596128

-1 LOZ 8P SUGUISIDIP 8P 1€ [B CPELIWIE] NUE oDIIafe |8 ejuajpuodsaued 0w cluowied [ US SOIqWED 3p opese &P shreiBau) sped ueuL) Bunipe BUOWBHY Bt LIS SYLDSD ¢ 2 | SEJON 581

“SOAEICLIND S016J6 B ‘epuslBARNING A BoRm ‘Ruesed og (,)

i ¥
wT'NITENET y - - ENEINT = H - . L3 rite ZH0T Sp wMLEGHP Op 12 R SOPeS

|
i UoRn 11 Ry
- - ououzged 1P SOUOREPEA S0
Uz e s} Uz 8L v8s') Sosoquesy
L. 273 (.40 g 71 ] sovopdosng
sadpfmd oo saudpRIBNO
TYSES R - (Er'sescrdd omels Bp opelin I6R UORESRdY
REINT ZEWN'SOET - - £OPRDUCIA SoiFEl A goswluy p0)
i . - - . LIGT ol
L lev'seserz) At ) 18P a{3pu] e sopeysnls sopg
gasna sod sesnly
| _ opoye ap eopures Jod sapnfy
awperieeYst - - evseaere) ' - [Tt 3 4 - 1=} S10T 9P WQUISIP Op L [ SOPIG
e
- - opowd 9P SHIOREBA S3I00
sz i010) {65’15z 2818 SOROUNIOY
LB VLIRD! T80T PLI0L STHAEmg
sadpfed uco seunpERdy
- . cHeZETILL - - r'ezeell’l) - e 19 [T
(ey'orsoen) (er'sesere} - - - - - Soppoucaes Sopsel £ sopailuy moy
arsrs - - | wreeean - - WL o O
Eiﬂﬁﬂ
OHE Sp Sosquaes Jod saganfy
IVESVSSLSE - - ersseli’'y - : . - wTITTN L) 510T oP wquEEE T W S0PRG
— fdidiiil omn |
p ppwml 2ORI08 80 saleauE
oL opmgjg “AouRy (epoeny v e pp o o " ]
oonsoed ue Jofen opuepina) opmyray L] op sopRynEay seopY) ap rund
ong P S0y |
Jod sersnfy |
[

19102 & Z10Z 9P SIGUISIP 3P | | SOPEUIULE) SS{ENUE SOMK0IBle 80| B SSIUSIPLOGSALI00 OaU ojuowined [@ ue Solqwed op safejo} sopeis3 (g



TRES CENT

003 . HUROS

IMOS
O

ELJR

Mediolanum Espafia R.V., Fondo de Inversién

Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado

el 31 de diciembre de 2017

1 Resefia del Fondo

ON25961289

Mediolanum Espafia R.V., Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo) se constituyo el 29 de enero de 1997 bajo
la denominacion de Fibanc indice, Fondo de Inversion Mobiliaria. Con fecha & de fabrero de 2004 el Fondo
cambi6 su denominacién por la de Fibanc Indice, Fondo de Inversion. Finalmente, con fecha 8 de junio de 2010,
el Fondo cambid su denominacion por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, considerando las Gltimas modificaciones introducidas
por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en e! Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio,
y sus posteriores modificaciones por e! Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015,

de 2 de octubre, por ei que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especlfico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el numero 827, en la categoria de armonizados conforme a la definicién establecida en el articulo 13 del

Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del pubiico 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. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tlene responsabliidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que
pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la

informacién de cuestiones medicambientales.

La politica de Inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion

del plblico en el registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Con fecha 25 de octubre de 2010, a instanclas de la sociedad gestora del Fondo, se inscribleron en el registro
de Fondos de Inversitn de la Comision Nacional del Mercade de Valores la clase S de participaciones, sucesora
del ISIN que tenia asignado la anterior estructura del Fondo y la segunda de las clases de participaciones, la
clase L. La inversién minima inicial de ambas clases asciende a 50 euros para la primera aportaclién y 50 euros

para aportaciones adicionales.

Asimismo, con fecha 26 de junio de 2015, a instancias de la sociedad gestora del Fondo, se inscribié en el
registro de Fondos de Inversién de la Comisién Naclonal del Mercado de Valores, la clase E de participaciones
(cuya inversion minima inicial y adicionales ascienden a 50 euros). Dicha clase de participacion, junto con las
clases S y L, forman el patrimonio del Fonde (véase Nota 6).

Segln se indica en la Nota 7, Ia gestion y administracién del Fondo estan encomendadas a Mediolanum
Gestidn, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., entidad perteneciente al Grupo

Mediolanum Espafia.
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CLASE 8.

Con fecha 11 de marzo de 2018 se inscribid 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 Managment, SGIIC, S.A. y la revocacion del anterior
acuerdo de delegacién de la gestién de activos del Fondo a favor de Trea Capital Partners, S.V., S.A.

Los valores mobiliarios estdn bajo la custodia de Banco Mediolanum, S.A. (Mediolanum Espafia), entidad
depositaria del Fondo (véase Nota 4).

En el caso de que se produzcan suscripciones en los periodos de permanencia establecidos en el Folleto del
Fondo, la sociedad gestora del mismo cobraré al participe el porcentaje de comisién de suscripcion definido para
cada uno de los periodos mencionados.

2. Bases de presentacién de lag cuentas anuales

a) Imagen flel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Céodigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legel
especlfica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran fa imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2017 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientss de su aprobacién por el Consejo de Administracién de la mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales serén aprobadas sin cambios.

b) Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y nomas de valoracién
descritos en la Nota 3. No existe ningan principio contable o norma de valoracién de caréacter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimacionss realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Bésicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, ala
evaluacién del valor razonabie de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por detericro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2017, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarias (al alza ¢ a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.
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En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversién, estén sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctiie tanto al alza como a la baja.

c) Comparacibn de la informaclién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2016 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informaclén correspondiente al ejercicio 2017.

d) Agrupaclon de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

a) Cambios de crifarios contables

Durante el ejercicio 2017 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2018.

f) Correcclén de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significativo que haya
supuesto la reexpresién de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2016.

3. Nommas de registro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2017 y 2016 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacion de los instrumentos financleros a efectos de presentacion y valoracién

i. Clasificacién de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:

- Tesorerla: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cudndo éste sea una entidad de crédito,
o en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucién financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financleros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™
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e Valores representativos de deuda: obligaciones y demés valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractuaimente, e instrumentados en titulos o en anctaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

« 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.

¢ Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

s Dep6sitos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe "Tesoreria”.

» Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

e Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

+ Intereses en la cartera de inversidn: recoge, en su caso, la pericdificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras,

e Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su ¢aso, y a los meros efectos de su
clasificacidon contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problemético y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
més de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, én su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacin y valoracién en los sigulentes epigrafes del
balance:

Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracién
como “Débitos y partidas a pagar”.
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- Derivados: incluye, entre ofros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor rezonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados
efectos de su valoracion como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pager y débitos, que no deban ser clasificados en otros
eplgrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestién y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a
pagar”.

b) Reconocimliento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como ‘Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el eplgrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable® (que salvo evidencla
en contrario sera el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amoriizado, contabllizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el metodo
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actuallzar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable® (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién), incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ulima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversién™ del activo de! balance. Posteriorments, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccidén en que se pudiera incurrir en su
enajenacién. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias {véase apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo slguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato hébll anterior, 0 el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado més representativo por volumen de
negociacién.

- Valores no admitidos aiin a cotizaclén: su valor razonable se calcula mediante les cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econémicos.
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- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable €8 el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion més reciente, siempre
que no haya habldo un camblo significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracién (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 valoracién de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observabies de
mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable 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 © margen determinada en el momento de la adquigicién de los valores.

- Instrumentos de patrimenio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvallas o minusvallas técitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generaimente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acclones o participaciones en otras Instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utllizaré el ultimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en IIC de inversién libre, IIC de IIC de Inversion libre e IIC extranjeras similares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de Instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacién, se valorardn mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisidn Nacional del Mercade de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financleros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable® (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operaclén. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros® de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de Interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.
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Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario seré el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transacclén directamente atribuibles a la
operaclén. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iil).

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en fime de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los actfivos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros est4 condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asoclados a los activos que se transfieren:

1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supusesto habitual} o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinaré asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterloro notorio e Irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficlos asociados al active financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el preclo de venta més
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos anélogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuara velordndolo con los mismoes criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valoraré posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a mencs que se incumplan los términos del contrato y se plerda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo casc se daran de beja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantla se reconocerén, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la lIC" o
“Valores aportados como garantia por la IIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financleros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las cbligaciones que generan o cuando se adgquieren.
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d) Contabllizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segin corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y
ol resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de Instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (0 exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucidn el de confirmacién de la operacion, aunque se desconozca el numero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valoraré hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la facha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa ds valores & plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la confrataclén y hasta el
momento del cietre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, seguin su naturaleza y por el importe hominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados’, dependiendo. de si los cambios de valor se han liquidado o no en el sjercicio, 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 “Derlvados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

iii. Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adqulsiciones con pacto de retroceslon (operaciones
simultdneas), se reglstran en el epigrafe "Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior
del balance, independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencla.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Vartacién del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warranis y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derlvados”
de las cuentas de orden, segiin su naturaleza y por &l imperte nominal comprometido.
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Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe "Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variaclén del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados®, dependiendo de fa realizacion o no de la liquidacién de la operacion, se reglstran las
diferenclas que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados’ de la cartera interior o exterior del
activo o de! pasivo, seg(n su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, sl la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasive financiero por el valor razonable de su
obligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Perlodificaciones (actlvo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e Ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
ol epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Infereses de la cartera de Inversién” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones (representadas por clases
diferenciadas) en que se encuentra dividido su patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes® del
balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funclén del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 8/2008, de 26 de noviembre, de la Gomisién Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al eplgrafe
“Patrimonio atribuide a participes o accionistas - Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes® del balance.
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El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o acclonistas — Participes” del balance.

Reconocimiento de Ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mds significativos utilizados, en'su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su pericde de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacidn de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversién® del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el deracho a
percibirios por el Fondo.

ii. Comisiones y concepfos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacldn a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcién y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la IIC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depésito asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimlento del Fondo se registran, segtin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacién”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente afribuibles & la operativa con derivados, tales como corretajes y comislones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros® de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

ili. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financleros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros® y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros®, segun corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo {(véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.0).

10
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iv. Ingresos y gasios no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantided que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se comesponde con el reconocimiento y la
cancelaclén de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscaimente,
dan lugar a actlvos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtin caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar’ de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasives por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecusntements, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de camblo de contado de la facha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia hébil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.iii).

11
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J) Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para elio, la socledad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucién de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora deberd disponer de un procedimlento intemo formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales ¢ mejores que los
de mercado. Segun lo establecido en la nommativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacién, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

4. Cartera de inverslones financleras

Ei detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2017 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depdsitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversién® se Incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2017 en el epigrafe "Acreedores” del balance se incluye por importe de 376 miles de
euros (ningtin importe al 31 de diciembre de 2016), el saldo correspondiente a las compras de valores al contado
que se han cancelado en la fecha de liquidacion.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Banco Mediolanum, S.A. o en tramite de depoésito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). 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 bejo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta
funcién.

Gestlién del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida at
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 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicidn 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 inversién en acciones o participaciones emitidas por una tnica IIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las |IC cuya politica de inversién se base
en la inversién en un dnico fondo. Asimismo, la inversion total en 1IC mencionadas en el articulc 48.1.d)
de! Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podré superar el 30% del patrimonio del Fondo.

12



003 . mmos ON2596141

.
1

CLASE 8* [ TREEGREMOS |

Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patimonio del Fondo. Este limite quedaré ampliade al 10%, siempre que la inverslén en los
emigores 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 Uni6n Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacién 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
promocion del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancla, y se
especificardn 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,
sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores
de una misma emisidén no supere el 30% del activo del Fondo. Quedara ampllado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Unidn Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisién y que queden afectados de forma privilegiada ai
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacién concursal del emisor. El total
de las inversiones en aste tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

A eslos efactos, las entidades pertenecientes a un mismo grupe econémico se consideran un Unico
emisor.

Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el pafrimonio neto del Fondo. Por exposicién total al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o poiencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluirdn las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningun 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 carécter
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
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depésitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podrén superar el 35% del patrimonlo del Fondo.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depositos que el Fondo tenga en dicha entidad no podrén 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 diversificacién
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales sfectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursétil 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.
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A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un unico
emisor.

¢ Limites a la inversion en valores no cotizados.

Los valores susceptibles de ser adquirdos no podran presentar ninguna limltacién a su libre
transmision.

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 més 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 fa inversidn, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

» Acciones y activos 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
la I1C inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participacicnes, 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, asi como las entidades extranjeras
similares.

e Coeficiente de liquidez:

El Fondo deber&a 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:

El Fondo podrd 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 Comisidn Nacional del Mercado
de Valores. No se tendrdn en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion 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:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufrila e 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.
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Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo Invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensi6n y limitado volumen de contratacion, o inversidn en otras Instituciones de Inversién Colectiva con
liquidez inferlor 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
coeficientas de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

Rlesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituclones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo més significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interes, 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
rlesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursétiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conileva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por |a volatilidad de los mercados en fos que invierte.
Adicionalments, la inversidn 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.

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

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2017, la composicion del saldo de este epigrafe del balance era la siguiente:

i Euros
Cuentas en el depositario:
Banco Mediolanum, S.A. (cuentas en euros) - 2.317.149.27)

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en el
ejercicio 2017 un tipo de interés anua! de mercado.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2017 y 2018, el patrimonic del Fondo estaba formalizado por 3 clases de participaciones,
representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios un derecho de
propiedad sobre dicho patrimonio.
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Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el célculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente
manera:

Clases de participaciones (*) ~ 31-12-2017 |
| ClaseS | ClaseL Clase E
Patrimonio  atribuido a | ,
participes o accionistas del 18.709.933,65 10.448.570,73| 4.525.281,8%
Fondo al cierre del ejercicio

Valor liquidativo  de I 15,63 16,14 9,31
| participacién — _ |
|N° Participaciones 1.197.043,77| 647.208,53 486.272,14
\N° Participes ] 2.053 940 385
*Véase Nota 1 =
Clases de participaciones (*) ~31-12-2016 . :
| ClaseS | ClaseL | ClaseE |

Patrimonio atribuido a
|participes o accionistas del |20.594.078,94|13.095.198,00| 2.950.118,9
|Fondo al cierre del ejercicio |
Valor liquidativo de Ila

14,75 15,17 8,64

|participacion | | (i ] .
N° Participaciones 1.395.830,23  863.214,05|  339.893,25
‘N" Participes 2.296 1.146 235|
*Véase Nota 1

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversién no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondrén del plazo de un afio para llevar a cabo Ia reconstitucién permanente del
numerc minimo de participes.

7. ros gastos de explotaci

Segun se indica en la Nota 1, la gestién y administracion del Fondo estén encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicios 2017 y 2018, el Fondo ha devengado una comisién del 2,00% anual para
la clase S, del 1,55% anual para la clase L y de! 0,80% anual para la clase E, calculada sobre el patrimonio
diario por clase y que se satisface mensualmente.

La remuneracién de Trea Asset Management, SGIIC, S.A., por la delegacién de la gestion (véase Nota 1) es
satisfecha por Mediolanum Gestién, S.G.1I1.C., $.A., sin que ello suponga, por tanto, ningln coste adicional a
cargo del Fondo.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido, durante los ejercicios 2017 y 2016, una comisién
del 0,15% anual calculada sobre el patrimonio diario del Fondo, que se satisface mensualments, para las clases
de participaciones, S, Ly E.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestién y deposito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de Inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Mediolanum Espafia, no supera los limites méximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel
maximo de comisiones de gestién y depdsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en
instifucionss de inversién colectiva gestionadas por entidades no pertenacientes al Grupo Mediolanum Espafia,
no supera los limites establecidos a tal efecto en su Follsto.
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Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

El Real Decreto 4.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2018 entr6 en vigor la Circular 4/20186, de 29 de junio, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversion Colectiva y entidades
reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacién de los depositarios de
instituciones de inversion colectiva desarrollande el alcance de las funciones y respensabilidades que tlenen
encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones. Las
principales funciones son:

1. Garantizar que los flujos de tesorerla del Fondo estén debidamente controlados.

2. Garantizar que, en ningUn caso, la disposicion de los aclivos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacion.

3. Separacion entre la cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en la misma cuenta.

4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre
del Fondo.

5. En el caso de que el objeto de la inversién sean otras IIC, la custodia se realizard sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designadc por
aquel.

6. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercado.

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca la normativa y el folleto del
Fondo.

8. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el célculo del
valor liquidativo de |las participaciones del Fondo.

8. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de Ia informacién y documentacion que la sociedad gestora
debe remitir a la Comision Naciohal del Mercado de Valores, de conformidad con la nomativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demés activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de 1a realizacién de dicha funcién.

11. Asegurarse gue la liquidacién de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidaclén que rijan en los mercados o en los términos de liquidacién aplicables, asi como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por los mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asl como cumplimentar las drdenes de reinversién recibidas.
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CLASE 8.

13. Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad de los ejercicios 2017 y
2016 han ascendido a 4 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros
gastos de explotaciéon — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposiclén adicional tercera. «Deber de
informacién» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Fondo no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerclales. Asimismo, durante los ejercicios 2017 y 2016, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de
su Sociedad Gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de
diciembre de 2017 y 2016 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejerciclos 2017 y 2016
cumplen o han cumplido con les limites legales de aplazamiento.

8. Situaclén figcal

El Fondo tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los Impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2013 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2018, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones y/o ofros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 161 y 163 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de Impuestos del ejercicio y la base
imponlble antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios™ de Ia
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacién de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que el Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Socledades se establece un limite de
compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base
imponible previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un millén
de euros.

Al 31 de diclembre de 2017, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondiente al ejercicio 2017.

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

9. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha preducido ningln hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inverslones Financleras al 31 de diciembre de 2017

bl g |
TRES Cﬁﬁ\ll'l'los
o DE EUR

ON2596147

MEDIOLANUM ESPARNA R.V., FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripeion Euros
'EUR |ES0113900J37 | ACCIONES|BANCO SANTANDER 1.406.371,64
EUR | ES0142090317 | ACCIONES|IOBRASCON HUARTELAIN | 373.575,00
'EUR |ES0113211835 [ ACCIONES/BBVA 1.028.395,20
EUR |ES0140609019 | ACCIONES|CAIXABANK SA 1.361.150,00
|EUR |ES0176252718 | ACCIONES|MELIA HOTELS INTERNA |  956.800,00
EUR |ES0132105018 | ACCIONES|ACERINOX SA | 1.265.551,73
'EUR |ES0116870314 | ACCIONES|GAS NATURAL SDG SA 1.155.000,00
EUR |ES0118900010 | ACCIONES|FERROVIAL SA 1.310.423,78
EUR |ES0125220311 | ACCIONES|GRUPO ACCIONA SA 1.044.414,00 |
EUR |ES0143416115 | ACCIONES|GAMESA CORP TECNOLOG |  571.500,00 "
'EUR |ES0148396007 | ACCIONES|INDITEX SA 1.002.488,18
'EUR |ES0152503035 | ACCIONES|MEDIASET ESPANACOM | 526.911,70
'EUR | ESO178430E18 | ACCIONES|TELEFONICA, S.A. 1.566.337,50
EUR |ES0171996087 | ACCIONES|GRIFOLS SA 854.875,00
EUR |ES0178165017 |ACCIONES|ITECNICAS REUNIDASSA |  476.280,00
EUR |ES0177542018 | ACCIONES|AMERICAN INTL. GROUP " 1.306.821,60 |
EUR |ES06735169B1 | DERECHOS|REPSOL SA | 21.224,00
|BUR |ES0173516115 | ACCIONES|REPSOL SA §25.720,00
EUR |ES0122060314 | ACCIONES[F. CONSTRUCCIONES CO 646.950,00
EUR  ES0139140174 | ACCIONESINMOBILIARIA COLONIA 538.395,00
EUR |ES0157097017 | ACCIONES|ALMIRALL SA 659.650,00
EUR |ES0132945017 | ACCIONES|TUBACEX SA 1.308.007,50
'EUR |ES0116920333 | ACCIONES|CATALANA OCCIDENTE |  439.586,00 |
|EUR |ES0137650018 | ACCIONES|FLUIDRA SA | 588.138,00
'EUR |ES0124244E34 | ACCIONES|MAPFRE SA | 348.140,00
EUR | ES0105630315 | ACCIONES|CIE AUTOMOTIVE, SA 1.517.967,00
EUR |ES0105130001 | ACCIONES|CIE AUTOMOTIVE, SA 680.928,58
EUR | ES0105022000 | ACCIONES|APPLUS SERVICES SA 1.037.085,78
EUR |ES0105027009 | ACCIONES|LOGIST_A 874.918,80
EUR |ES0105065009 | ACCIONES|TALGO SA 641.916,48
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CLASE 8
Divisa | ISIN Descripcién | Euros
EUR ES0110944172 | ACCIONES|QUABIT INMOBILIARIA 739.642,76
EUR |ES0105223004 | ACCIONES|GESTAMP AUTOMOCION 536.784,50
'EUR |ES0105287009 | ACCIONES|AEDAS HOMES SAU 520.200,00
EUR |ES0105251005 | ACCIONES/NEINOR HOMES SA 512.400,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 28.644.549,73
'EUR | PTBCPOAMO015 | ACCIONES|BANCO COMERCIAL PORT | 707.200,00
EUR |LU1598757687 | ACCIONES|ARCELORMITTAL | 1.531.997,50
EUR | PTCOROAE0006 | ACCIONES|CORTICEIRA AMORIM SA | 309.000,00
'EUR |PTALTOAE0002 | ACCIONES|ALTRI SGPS SA 465.390,00
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 3.013.587,50 |
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CLASE 8 [ TRes cinmimos

Mediolanum Espafia R.V., Fondo de Inversién

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2017

Sltuacién del Fondo, evolucién de los negocios (mercados) y evoluclén previsible

El valor de la participacién de la clase S al cierre del ejercicio 2017 asciende a 15,63 euros, lo que supone un
incremento del 5,97% respecto al ciere del ejercicio anterior. Adicionalmente, durante el ejercicio 2017 el
patrimonio de la clase S ha pasado de 20.594.078,94 a 18.700.933,65 euros y el numero de participes de 2.298
2.053.

El valor de la participacién de la clase L al cierre del elercicio 2017 asciende a 16,14 euros, lo que supone un
incremento del 6,38% respecto al cierre del ejercicio anterior. Adicionalmente, durante el ejercicio 2017 el
patrimonio de la clase L ha pasado de 13.096.188,00 a 10.448.570,73 euros y el nimero de participes de 1.148
a 940.

Finalmente, el valor de la participacién de la clase E al clerre del ejercicio 2017 asciende a 9,31 euros, lo que
supone un incremento del 7,26% respecto al cierre del gjercicio anterior. Adicionalmente, durante el ejercicio
2017 el patrimonio de la clase E ha pasado de 2.850.118,94 a 4.525.281,88 euros y el nimero de participes de
235 a 385.

El afio 2017 ha sido el mejor afio en términos econdmicos desde que comenzd la crisis financiera y marca el
iniclo de la “normalizacién econémica”. E! crecimiento de la sconomia mundial ha sorprendido gratamente por su
robustez y la inflacién estd subiendo paulatinamente, aunque todavia no alcanza los niveles considerados
optimos. Esto hace que los bancos centrales, como la Reserva Federal (FED) de los Estados Unidos, contintien
por la senda de la normalizacién de sus politicas monetarias, lo que coincidiendo con una baja volatilidad en los
mercados de acciones y bonos, ofrece confianza a los inversores,

Crecimiento de la economia global

En 2017, el crecimiento del Producto Interior Bruto (P1B) mundial superara las expectativas de inicio de afio,
situandose en el entorno del 3,7%, segun las estimaciones del Fondo Monetario Interacional, por la mejora en
la inversién, el comercio, la produccion industrial y la confianza de los agentes econdmicos. Asi, el crecimiento
alcanzado por los Estados Unidos, Japén y Europa, esté en el entorno del 2,3%, 1,6% y 2,4%, respectivamente.
Incluso el Reino Unido, a pesar de la incertidumbre que genera la resolucion del Brexit, crece por encima de lo
previsto, en niveles cercanos al 1,7%.

Pero el crecimiento mundlal depende cada vez mas de palses como India y China (la segunda economia del
planeta) que siguen creciendo a tasas por encima del 8,5%, e incluso Brasil y Rusia, paises muy afectados por
la evolucién de los precios del petréleo, han logrado superar las recesiones sufridas en 2015 y 2016 y estan
creciendo cerca del 1% y del 2%, respectivamente.
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Politicas monetarias y tipos de cambio

La FED ha continuado la senda Iniciada el afio precedente, con tres subidas graduales del tipo de interés de
referencia que se situd entre el 1,25% y el 1,5%, asi como el inicio de la reduccién del balance. Las principales
razones que las han propiciado, han sido las mejores expectativas de crecimiento para 2018 (en tomo al 2,7%),
un mercado laboral robusto que estd creando nusvos empleos cada mes y cuya tasa de desempleo esta casl al
4% y unas expectativas de inflacién cercanas al objetivo del 2%. Ademds, la aprobacion de la reforma fiscal en
EEUU, basada en la reducclén de los tipos impositivos tanto en sociedades como en renta, puede propiciar un
incremento sustancial de la inflacidn y en menor medida de la inversién empresarial.

También el Banco de Inglaterra (BoE), a pesar de la incertidumbre que generan los acuerdos para el Brexit,
decidié en noviembre subir el tipo de interés en 0,25% hasta el 0,5%, ademés de mantener el actual programa
de compras de activos, debido al bajo nivel de desemplec y al aumento de la inflaclén por encima del 2% (en
octubre subié al 3% comparado con el afio anterior).

La zona Euro, todavia esta en fase de estabilizacién por lo que no se vislumbra a corto plazo la normalizacién de
la politica monetaria. En la Oitima reunién del afio, el Banco Central Europeo (BCE) dej6 los tipos de interés
aplicables a las operaciones principales de financiacién, la facilidad marginal de crédito y la facilidad de depésito
se mantienen en el 0,00 %, el 0,25 % y el -0,40 % respectivamente. En cuanto a las medidas de politica
monetaria no convencionales, el programa de compras de activos del BCE ha pasado de los 80 mm de euros
mensuales hasta los 60 mm de euros y continuara al ritmo de 30 mm de euros mensuales hasta que la inflacién
alcance su nivel objetivo.

El Banco de Japén {BoJ) continlia su programa de flexibilidad monetaria con el objetivo de evitar ia deflacion que
acecha desde hace varias décadas a la economia japonesa, manteniendo el tipo de intervencién en el -0,1 %
para los depésitos de los bancos, asl como el programa de compras de deuda soberana que pretende conseguir
que el bono a 10 afios rinda en tomo al 0 %. En China, el tipo de interés de intervencién se mantiene en el
4,35% desde noviembre de 2015.

En cuanto a las divisas, las mejores expectativas econdmicas de la zona Euro han propiciado la revalorizacién
del Euro frente al Délar (+8,6%) y todos sus cruces.

Por otro lado, la Libra Esterlina (GBP) se deprecia frente al Euro (-9,9%) a pesar de la subida de tipos del BoE,
debido a !a incertidumbre sobre las negociaciones del Brexit y las menores expectativas de revision al alza del
tipo de intarvencion.

Mercados financieros

La evolucién de los mercados financieros, tantc de renta fija como varlable, se ha caracterizado por una baja
volatilidad que se ha visto favorecida por el buen comportamiento de la economia mundial y por las politicas
monetarias expansivas implementadas desde el comienzo de la crisis financiera.

En este contexto, en el que los inversores estdn fuertemente confiados, las bolsas se han revalorizado con
diferente intensidad. Asi, el indice S&P 500 de los Estados Unidos y el NIKKEY 225 de Japén, han tenido
revalorizaciones superiores al 19%, que en el primer caso lo sitian en los 2.673,61 puntos (méximo historico) y
en el sagundo en los 22.764,94 puntos. En el area del Euro, las subidas han sido méas moderadas, con un Indice
DJ EURO STOXX 50 que se sltda en los 3.503,96 puntos (+6,5%). En las economias emergentes, |as bolsas
han ascendido fuertemente, impulsadas por América Latina y, en especial, por Brasil cuyo principal indice
BOVESPA, alcanzé los 76.402,08 puntos {+27%). Por su parte el indice de la Bolsa de Hong Kong cerraba en
los 29.919,15 puntos (+36%).
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Evoluclén de la economia espafiola

La economla espafiola mantiene un crecimiento del PIB en el entomo del 3%, aungue ligeramente inferior al
crecimiento registrado en 2016 del 3,2%. Dicho crecimiento se sustenta principaimente en el aumento de la
inversion (bienes de equipo y construccién) y del sector exterior, por el buen tono de la economfa mundialk;
también contribuyen al crecimiento, aunque en menor medida, el consumo privado y el pablico.

En cuanto a la evolucién de los principales desequilibrios endémicos de la economia espafiola, cabe destacar ia
reduccion de la tasa de paro hasta situarse en el 16,5% (en 2016 fue del 18,83%) y |a del déficit publico que se
situara en torno al 3,2% (en 2018 alcanzd el 4,5%).

Aungue la economia se ha comportado relativamente bien, los mercados de valores no han tenido un
comportariento similar debido a la incertidumbre generada por la situacién politica en Catalufia. Asl, el Ibex35
termina el afio en los 10.043,9 enteros (+7,4%) y el bono espafiol a 10 afios alcanza una rentabilidad del
1,568%, con una prima de riesgo que se sitlia en 114 pb.

Perspectivas para 2018

Para el préximo afio las estimaciones apuntan a una continuacién del entorno global favorable, con un
crecimiento de la economla mundial que estara cerca del 4% y un aumento de la inflacién por la presioén que
ejerceran tanto los precios de las materias primas como, en menor medida, los costes salariales.

En este contexto, la renta variable deberia seguir fortaleciéndose y la renta fija mostrar mayor debilidad por el
repunte de los tipos de interés nominales y reales a largo plazo.

En cuanto a las divisas, es previsible que el Euro siga apreciandose frente al resto, apoyado en unas mejores
perspectivas econdmicas de la zona Euro y siempre que no se produzcan acontecimientos econdmicos o
geopoliticos adversos (reestructuraciones bancarias pendientes, elecciones en Italia e inestabllidad regional en
determinadas zonas de Europa).

Politica de inversiones efectivamente seguida.
A cierre del periodo, el fondo tiene una exposicitn a la Renta Variable Espafiola del 94,44%, toda en contado.

En cuanto a los cambios introducidos en la cartera durante el tercer trimestre, destacarlamos que durante el mes
de julio se compraron los siguientes valores: Acciona, Fluidra, Siemens-Gamesa, Inditex y ACS. Por el lado de
las ventas lo méas relevante fueron las ventas de: Euskaltel, CIE Automotive, Sabadell, Almirall, Pescanova e IAG

Durante el mes de agosto aumentamos posiciones en Grifols, Ebro Foods, Banco Santander, Inditex e IAG.
Ademés, empezamos a construir posicién en Unicaja, banco retail basicamente hipotecario con baja exposicion
real estate, elevada solvencia, con sensibilidad a posibles subidas de tipos de interés y con niveles de
cobertura de la morosidad altos. Por el lado de las ventas lo mas relevante fueron las ventas de Siemens
Gamesa, Fluidra, Applus Services y Banco Sabadell.

Durante el mes de septiembre redujimos la exposicion total al sector bancario vendiendo la posiclon de Banco
Sabadell y reduciendo la de Caixabank y Banco Santander, mientras que compramos Unicala y BBVA, Ademés,
hemos vendido parcialimente CIE Automotive, Euskaltel, Acerinox, Sacyr y Grifols y en su totalidad, la posicién
de Repsol. Por el lado de las compras lo méas relevante han sido las compras de IAG, Laboratorios Almirall,
Global Dominion, Melia Hotels, Red Eléctrica, Mediaset Espafia, Inditex, Tubacex y Arcelormittal. Mantenemos
una visién cauta ante los acontecimientos acaecidos en Catalufia, por lo gue aumentamos nuestra posicion de
liquidez al 10%.
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CLASE 8.

Empezamos el tltimo trimestre del afio en octubre vendiendo la totalidad de Sacyr, DIA y Euskaltel. Y, redujimos
la posicién en Telefdnica, IAG, CIE, Gestamp, Melia, Grifols, Ebro, Ferrovial, Iberdrola, Logista y Applus. Por el
lado de las compras, incrementamos posiciones en Global Dominion, Inditex, ArcelorMittal, Acerinox, Red
Eléctrica, Catalana Occidente, Mediaset, Fluidra, ACS y Tubacex. Ademas, empezamos a reducir la
infraponderacién via Bancos. Por elio ampliamos posiciones en Santander, Caixabank, Sabadell, BBVA y
Bankinter. A final de mes los niveles de inversion se volvieron a situar a niveles del 98%.

Durante ol mes de noviembre vendimos la totalidad de la posicién en Unicaja. Por ei lado de las compras
afadimos en la cartera Caixabank y a Europac. Tamblén aprovechamos para ampliar posiciones en Bankinter y
en Banco Santander.

Durante el mes de diciembre se ha procedido a la restructuracién de la cartera con la entrada del nuevo equipo
gestor. Las operaciones mas destacadas han sido las compras de Talgo, Miquel y Costas, Neinor Homes,
Técnicas Reunidas, Corticeira, FCC y OHL. Por el lado de las ventas, lo mas destacado fueron las ventas de
Bankinter, Ebro Foods, Gestamp y Mediaset.

En cuanto al tracking error, a cierre del pericdo era de 5.03%.

En cuanto a la operativa en derivados, el Fondo los utiliza con el unico fin de una inversion &gil y eficiente en el
activo subyacente IBEX 35, esto es, para completar la cartera de contado de acciones y no como cobertura. La
inversién en derivados representa un 0% del patrimonio del fondo.

Remuneracién obtenida por la liquidez mantenida por el fondo.

La liquidez del Fondo no se remunera.

Riesgo de contraparte.

No existen riesgos de contraparie al tratarse de mercados organizados.

Uso de instrumentos financleros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esté destinado
la consecucién de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de precio, credito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficlentes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.

Acontecimlentos importantes ocurridos después del clerre del ejercicio 2017

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria.
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Investigacién y desarrollo y Medio Ambiente
El Fondo no ha desarrollade ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo durante el ejercicio 2017.

Adicionalmente, dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene responsabilidades, gastos,
activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en ralacion
con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses
especificos en la memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones medicambientales.

Adgquislcién de acclones propias
No aplicable.
Informaclién sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 7).
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CLASE 8°

Formulamos y damos nuestra conformidad al contenido de |las cuentas anuales que comprenden el balance, la
cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria, asi como ef Informe
de gestion de Mediolanum Espaita R.V., Fondo de Inversion, correspondientes al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017, que se compone de 2¢ hojas de papel timbrado referenciadas con la numeracion
ON2596125 a ON2596153, ambas inclusive, mas esta hoja nimero ON2592494, figurando la fima de cada uno
de los Conseleros de Mediolanum Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva, S.A. a
continuacion de la presente diligencia.

Barcelona, 20 de marzo de 2018
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