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INFORMACION GENERAL
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GESTORA DE INVERSIONES

GESTORAS DELEGADAS
DE INVERSIONES

FIDUCIARIO

AGENTE ADMINISTRATIVO,
REGISTRADOR Y AGENTE DE
TRANSMISIONES

BANCO CORRESPONSAL/ AGENTE DE
PAGOS EN ITALIA

AGENTE DE PAGOS EN ESPANA

AGENTE DE PAGOS EN ALEMANIA

Mediolanum International Funds Limited,
2 Shelbourne Buildings, Shelbourne Road, Ballsleidublin 4, Irlanda.

Mediolanum Asset Management Limited
2 Shelbourne Buildings, Shelbourne Road, Ballsljdaublin 4, Irlanda.

Goldman Sachs Asset Management Intertimnal,
Peterborough Court, 133 Fleet Street, Londres EBR} Reino Unido.
(Global High Yield)

Ashmore Investment Management Limited,
110 Cannon Street, Londres EC4N 6AR, Reino Unido.
(Global High Yield)

BNP Paribas Investment Partners UK Limited,
5 Aldermanbury Square, Londres EC2V 7BP, Reino Unido.
(Euro Fixed Income)

Aberdeen Fund Management Limited,
1 Bow Churchyard,

Londres EC4M 9HH, Reino Unido.
(Euro Fixed Income)

PIMCO Europe Ltd,
11 Baker Street, Londres W1U 3AH, Reino Unido.
(Mediolanum PIMCO Inflation Strategy Selection)

RBC Investor Services Bank S.A., Dublin Branch (@n efectos desde el 27 de julio de
2012, anteriormente denominada RBC Dexia Investor Seiges Bank S.A., Dublin

Branch),
George’s Quay House, 43 Townsend Street, Dublin 2 dialan

RBC Investor Services Ireland Limited (con efectos dale el 27 de julio de 2012,

anteriormente denominada RBC Dexia Investor Servicegé¢land Limited),
George’s Quay House, 43 Townsend Street, Dublin 2 dalan

State Street Bank S.p.A.,
Via Ferrante, Aporti 10, 20125 Milan, Italia.

Banco Mediolanum S.A.,
Av Diagonal 670, 08034 Barcelona, Espafia.

Marcard, Stein & Co, AG

Ballindamm 36, 20095 Hamburgo, Alemania.

AGENTE DE PAGOS EN LUXEMBURGO RBC Investor Services Bank S.A.,

AUDITORES INDEPENDIENTES

ASESORES JURIDICOS

GESTORA DE TESORERIA

ENTIDAD PROMOTORA

ADMINISTRADORES
DE LA SOCIEDAD GESTORA

* Administradores independientes.

14, Porte de France, L-4360 Esch/Alzette, Luxemhurgo

Deloitte & Touche,
Deloitte & Touche House, Chartered Accountants andsRagd Auditors,
29 Earlsfort Terrace, Dublin 2, Irlanda.

Dillon Eustace,
33 Sir John Rogerson’s Quay, Dublin 2, Irlanda.

Mediolanum Asset Management Limited,
Block B, lona Building, Shelbourne Road, Dublinrkarda.

Mediolanum S.p.A.,
Palazzo Meucci, Milano 3, Via Francesco, Sforza,2D®80 Basiglio,
Milan, Italia.

Andrew Bates(Presidente

Furio Pietribiasi (Consejero Delegado)
Corrado Bocca

John L, Mahon*

Vittorio Gaudio

Wyndham Williams*

Bronwyn Wright*



RBC Investor Services

INFORME Y RESPONSABILIDADES DEL FIDUCIARIO

RESPONSABILIDADES DEL FIDUCIARIO

Incumbe al Fiduciario la responsabilidad de custogimantener los bienes de Mediolanum Best Brémil$o sucesivo,

el “Fondo”) en nombre de los participes. Con aoeglas Circulares OICVM del Banco Central de ldarel Fiduciario

tiene la obligacion de indagar en las actividadetadSociedad Gestora del Fondo e informar sokas allos Participes
en un informe en el que habran de tratarse log@serigidos en dichas Circulares.

Informe del Fiduciario

correspondiente al ejercicio cerrado a 31 de dicielone de 2012

En nuestra opinion, el Fondo se ha gestionado ejemlicio cerrado a 31 de diciembre de 2012:

(1) Con sujecion a los limites que sobre las facultatiesnversion y de endeudamiento del Fondo impdaen
Escritura de Trust y el European Communities (Utadkamgs for Collective Investment in Transferable
Securities) Regulations de 2011 [Reglamento qu@tadal Derecho interno irlandés a las disposiciaiesa
Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y dei<@jo, de 13 de julio de 2009, y a las de lasdivas de
la Comisién 2010/43/UE y 2010/44/UE, ambas de julile de 2010] (el “Reglamento”), y

(i) En todo lo demés, de conformidad con las dispasésale la Escritura de Trust y del Reglamento.

RBC INVESTOR SERVICES BANK S.A. Fecha: 26 de marzo de 2013
DUBLIN BRANCH

Your ambition.Our purposer

RBC Investor Services Bank S.A., RBC Investor Services Bank S.A., Dublin Branch
Dublin Branch es una sucursal de RBC Investor Services Bank S.A.
George’s Quay House Domicilio social: 14, Porte de France, L-4360 Esch-sur-Alzette, Luxemburgo
43 Townsend Street Inscrita en el Registro Mercantil de Irlanda con el n® 905449
Dublin 2, Irlanda Constituida en Luxemburgo con responsabilidad limitada

Inscrita en el Registro Mercantil de Luxemburgo con el n® B 47 192
T +353 1 613 0400
F +353 1613 1198
rbcis.com



DECLARACION DE RESPONSABILIDADES DE LA SOCIEDAD
GESTORA

La Sociedad Gestora esta obligada a formular ea epgicicio econémico unos estados financierosegpeesen la imagen fiel de la
situacién patrimonial del Fondo y de sus pérdidgamancias en dicho periodo. A la hora de formiilanos estados financieros, la
Sociedad Gestora debera:

e elegir unas normas de contabilidad adecuadas gealals de modo uniforme;
* realizar evaluaciones y estimaciones razonableadeptes, y

» formular los estados financieros de acuerdo copriatipio de empresa en funcionamiento, a menosrgselte inadecuado
suponer que el Fondo vaya a continuar ejerciendatividad.

Incumbe a la Sociedad Gestora la responsabiliddésr una contabilidad adecuada, que reflejeoeld immomento, con razonable
grado de exactitud, la situacién financiera del deoly que le permita garantizar que los estadosdieaos se formulan de
conformidad con los principios de contabilidad gafreente aceptados en Irlanda y en el European Cmities (Undertakings for
Collective Investment in Transferable SecuritieggB®ations de 2011 [Reglamento que adapta el Derathrno irlandés a las
disposiciones de la Directiva 2009/65/CE del Paglatm Europeo y del Consejo, de 13 de julio de 2@@9Jas de las Directivas de
la Comisién 2010/43/UE y 2010/44/UE, ambas de Jutie de 2010] (en lo sucesivo, el “Reglamento OMY, y conforme a la
Escritura de Trust. La Sociedad Gestora es resplnsssimismo, de la custodia de los activos debBoy, por tanto, de la adopcion
de todas las medidas razonables para evitar ytdetstividades fraudulentas y otras irregularidade

Firmado en representacion de la Sociedad Gestora:

Administrador:
Administrador:

Fecha: 27 de marzo de 2013



INFORME DE LA GESTORA DE INVERSIONES

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEM BRE DE 2012

US Collection Fund

Rentabilidad* Subfondo
30/12/11 - 31/12/12 6,85%

* Rentabilidad en euros, neta de comision de gestdmision sobre resultados y costes, y basadal &alor Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum L.

El US Collection Fund se anotdé una ganancia en 2E2,85%. Este Subfondo se ha estructurado jgser una exposicion

estratégica a fondos orientados tanto al crecimieomo al valor y a finales de afio se encontrabertido en once fondos objetivo.

En el Subfondo, el objetivo de asignacion de aste®de un 90% en fondos de renta variable y unetDfésoreria. No obstante, en
varios momentos del afio el Subfondo tuvo una somdgracion tactica en renta variable, lo que domd positivamente a la

rentabilidad.

Pese a los vaivenes ciclicos entre climas de “msipa al riesgo” y de “aversion al riesgo” en losroados financieros y a algunos
importantes retos, como la devastacion causadelgarracan Sandy, la crisis de la deuda soberaaumpa, la ralentizacion del

crecimiento en China y la amenaza del abismo fisgddolsa estadounidense cerré el afio en posithylsada en gran medida por
los programas de compras de bonos puestos en mawchia Reserva Federal estadounidense y por etdB@entral Europeo, asi

como por los estimulos aplicados por el Gobiernoa:iPese a estos factores en contra, la econai&EdJU. ha continuado por su
senda de lento crecimiento, favorecida principabmeror una mejoria en el mercado de la viviendag ecaida de la tasa de paro.
Los inversores siguieron sacando dinero de losdemig renta variable y realizando fuertes inveesaen fondos de renta fija. Esta
ha sido la ténica durante todo el afio, pese alchdehque los tipos de interés estén cercanos anwsnhistéricos y haya temores
crecientes a una burbuja en los mercados de deuda.

La rentabilidad, en términos absolutos, del US é&xibn fue de casi un 7% durante el afio 2012, agaprincipalmente a su
exposicién a fondos orientados al crecimiento. iBigaitendencia general en el mercado, anotandamsangias en el primer y tercer
trimestres, cediendo terreno en el segundo y adatdpi unos resultados planos en el Gltimo trimekttafio.

A lo largo del afio, incorporamos a la cartera pos&s en los fondos Allianz US Equity, Legg Masooyé US Small Cap
Opportunity Fund, JPMorgan US Value Fund, AlliaBsnstein Select US Equity Portfolio e ING L Invés$ Growth tras nuestra
salida de los fondos BlackRock US Basic Value FuBldckRock US Flexible Equity Fund y Perkins USaBtgic Value Fund. Al
mismo tiempo, redujimos nuestra asignacion de @esta/ las posiciones del US Collection Fund en ferdio inferior rentabilidad
relativa: Allianz US Equity, Morgan Stanley US Adwage Fund y Threadneedle American Select Fund.

Clase con Cobertura del US Collection Fund

Rentabilidad* Subfondo
30/12/11 - 31/12/12 8,20%

* Rentabilidad en euros, neta de comision de gestdmision sobre resultados y costes, y basadal &alor Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum LHA.

La cobertura del riesgo de cambio, instrumentadiando contratos a plazo sobre divisas, resulifoffable para la clase con
cobertura del Subfondo, debido a la ligera depc#miedel délar estadounidense frente al euro.

European Collection Fund

Rentabilidad* Subfondo
30/12/11 - 31/12/12 17,70%

* Rentabilidad en euros, neta de comisién de gestiomision sobre resultados y costes, y basada &falelr Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum L.

El European Collection Fund obtuvo en 2012 una geinadel 17,70%. Este Subfondo se ha estructuradmtpner una exposicion
estratégica a fondos de renta variable europedinglas de afio se encontraba invertido en oncgo®bjetivo. En el Subfondo, el
objetivo de asignacion de activos es de un 90%oerdds de renta variable y un 10% en tesoreria,uwsurq varios momentos del
afio el Subfondo tuvo una sobreponderacion tacticarga variable, lo que contribuy6 positivameniz i@ntabilidad.

La crisis de deuda de la zona euro perdi6 intedsiie2012, gracias fundamentalmente a la promeséade Draghi, el Presidente
del Banco Central Europeo, de hacer “todo lo q@emeciso” para salvar la moneda Unica. Aun asiploblemas crénicos de
Europa se agravaron: su sistema financiero sigedhid afiicos y la economia de la zona euro suf@contraccion. Muchos paises
han entrado en recesion porque los estrictos pragale austeridad supusieron recortes masivossd#éfeits. Grecia padecié su
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INFORME DE LA GESTORA DE INVERSIONES
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quinto afio consecutivo de recesion y de cifrasate pécord. El punto muerto en que se encontrddacson politica en el pais dio
paso a predicciones de que Grecia podria saliD&8 @el turbulento euro. Los bancos europeos éstdando considerablemente el
crédito mientras tratan de cumplir los nuevos raquentos de capital que se les esta imponiendeci&mno es, en absoluto, el tnico
posible punto critico. Las cifras del mercado dbdjo en la mayoria de la zona euro acentuarcteiosres a que el conjunto de la
ZOha euro siga en recesion y se espera que coctimiieyéndose en 2013

Pese a los problemas econémicos, Grecia se cangimtP012 en el mercado bursatil mas rentable depBiwcon un alza superior al
30%. Los inversores reaccionaron positivamentesantdicias de que los socios internacionales dei&ie pusiesen de acuerdo
sobre un segundo programa de rescate y diesereab riGobierno elegido en junio mas tiempo para ciiroph sus compromisos
presupuestarios. El indice DAX aleman registré lma alel 29%, casi doblando la ganancia observad&rancia y en otros
importantes indices europeos.

Las posiciones del Subfondo mas rentables del aimifi Allianz Europe Equity Growth Fund y Comgestvh PLC Fund. Los
fondos MFS Meridian European Smaller Companies Ruddpiter European Growth Fund fueron dos nuewvegrporaciones a la
cartera. En 2012 nos deshicimos de la posicién fimdo BlackRock European Focus Fund, debido menor rentabilidad relativa.
La exposicion al MFS Meridian European ResearctdFua reducida como consecuencia de su ponderdeidno de la cartera del
Subfondo relativamente desproporcionada.

Clase con Cobertura del European Collection Fund

Rentabilidad* Subfondo
30/12/11 - 31/12/12 16,91%

* Rentabilidad en euros, neta de comisién de gestiomision sobre resultados y costes, y basada &falelr Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum LHA.

La cobertura del riesgo de cambio, instrumentaifiaartdo contratos a plazo sobre divisas, resutsfalrorable para la rentabilidad
de clase con cobertura del Subfondo, a raiz dpricecion de la libra esterlina y del franco sdizmte al euro.

Pacific Collection Fund

Rentabilidad* Subfondo
30/12/11 - 31/12/12 8,10%

* Rentabilidad en euros, neta de comisién de gestiomisidon sobre resultados y costes, y basada &falelr Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum L.

La ganancia cosechada por el Pacific CollectiondFen 2012 fue del 8,10%. Este Subfondo se ha éstagm para tener una
exposicion estratégica a fondos de renta varia@lédcifico y a finales de afio se encontraba iiteeen once fondos objetivo. El
objetivo de asignacién de activos del Subfondoeesird 90% en fondos de renta variable y un 10% soréeia, aunque en varios
momentos del afio el Subfondo tuvo una sobrepondertéictica en renta variable que no contribuya eehtabilidad.

A pesar del pesimismo mundial y de la desacelemad@das principales locomotoras del crecimientatias, China e India, la region
siguié avanzando, favorecida por el creciente amosinterno, que ayudd a contrarrestar las menoqgsreciones. El crecimiento
en la region de Asia-Pacifico se ha ralentizads faxtores externos en contra desempefiaron un tamp@rpapel mientras la
recuperacion en las economias avanzadas sufriseeviea bolsa méas rentable de la region fue laa@ndia, seguida de la de
Filipinas. El indice japonés Nikkei también se @anoha de sus mayores ganancias en afios, situdladosempaniias financieras y
exportadoras entre las de mayor rentabilidad, gsguiincipalmente a la depreciacion del yen. Alnmigiempo, el mercado bursatil
australiano registré en 2012 la mayor carrerataldesde 2009. Sin embargo, la mayor sorpresalizla@lio la bolsa de Shanghai,
que experimenté un alza del 20% desde septiemdmexhibir unos resultados decepcionantes duradied afio.

Las posiciones del Subfondo mas rentables durdrBoefueron las mantenidas en los fondos Newtaammcome y Blackrock
Asian Dragon. Los fondos Blackrock Asian Dragon, H&@mbro Capital Management Japan y AXA RosenbexdfiPa@x-Japan
fueron incorporados a la cartera a lo largo del &fianismo tiempo, nos deshicimos en 2012 de loslés Natixis Absolute Asia
Pacific e iShares MSCI Pacific ex-Japan. La verthpdimero de ellos se debe a su rentabilidadivel@ente sisteméaticamente
inferior y la del segundo es consecuencia del cambila cartera de fondos hacia una gestion deoacdictiva. Ademas, redujimos la

exposicién al fondo Fidelity Japan Advantage a aalesun cambio en el gestor de carteras del Subfond



INFORME DE LA GESTORA DE INVERSIONES
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEM BRE DE 2012 (cont.)

Clase con Cobertura del Pacific Collection Fund

Rentabilidad* Subfondo
30/12/11 - 31/12/12 13,45%

* Rentabilidad en euros, neta de comisién de gestiomisidon sobre resultados y costes, y basada &falelr Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum LHA.

La cobertura del riesgo de cambio, instrumentattiaarido contratos a plazo sobre divisas, resutgfal/orable para la rentabilidad
de la clase con cobertura del Subfondo, debidalapaeciacién del délar australiano, el yen japgnélsdélar de Hong Kong frente
al euro.

Emerging Markets Collection Fund

Rentabilidad* Subfondo
30/12/11 - 31/12/12 13,60%

* Rentabilidad en euros, neta de comisién de gestiomisidon sobre resultados y costes, y basada &falelr Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum L.

El Emerging Markets Collection Fund registr6 en 2@tha ganancia del 13,60%. Este Subfondo se hacestido para tener una
exposicion estratégica a fondos de renta variablmercados emergentes y a finales de afio se eagantivertido en siete fondos
objetivo. El objetivo de asignacién de activos 8ebfondo es de un 90% en fondos de renta variabte 0% en tesoreria, aunque
en varios momentos del afio el Subfondo tuvo uneepolderacion tactica en renta variable, lo qudrityd positivamente a la
rentabilidad.

El desapalancamiento financiero internacional ydésaceleracién de la economia mundial repercutiesgativamente en los
mayores paises en vias de desarrollo: Brasil, RGsima e India (BRIC). Descendieron las exportaesoa los paises desarrollados,
especialmente a una zona euro azotada por la,avisiigando a los paises emergentes a abandonar madelos econdémicos
impulsados por las exportaciones y a concentrargt @nsumo interno.

Pese a la ralentizacion del crecimiento en losegadenominados BRIC, los mercados emergentes nantim en general, subiendo.
Los mercados emergentes se beneficiaron de un tlireesor generalmente positivo y de unos datoad@woaos fundamentales mas
sélidos en los paises emergentes que en los phasagollados. Se han ganado un amplio reconodionpar parte de los inversores
el hecho de que los mercados emergentes estan pasjcionados y son mas seguros que muchos merdadasollados. Al cerrar

el afio con alzas de dos digitos, los mercados em&sg demostraron una gran mejoria respecto antabikdad negativa del afio

pasado. Entre las bolsas mas rentables en 20¥2diguTurquia, Tailandia, México y Hong Kong.

Aparte de vender iShares MSCI Emerging Markets EibFyubo ningun otro cambio en la composicién dmaléera. Los dos fondos
de Aberdeen, Aberdeen Emerging Markets Smaller Gmieg Fund y Aberdeen Emerging Markets Equity Fged;onvirtieron en
los mas rentables de 2012.

Global Tech Collection Fund

Rentabilidad* Subfondo
30/12/11 - 31/12/12 4,64%

* Rentabilidad en euros, neta de comisién de gestiomisidon sobre resultados y costes, y basada &falelr Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum L.

El Global Tech Collection Fund coseché en 2012 gamancia del 4,64%. Este Subfondo se ha estructyvada tener una

exposicion estratégica a fondos objetivo centraoFecnologia de la Informacion (a finales de afiersontraba invertido en ocho
fondos objetivo) y presenta ademas una exposidréetd a acciones de la compafiia Apple. El objed@signacion de activos del
Subfondo es de un 90% en fondos de renta variabie 0% en tesoreria, aunque en varios momentasidetl Subfondo tuvo una
sobreponderacion tactica en renta variable, locguéribuyé positivamente a la rentabilidad.

Tras la carrera alcista de Apple durante los tré@sgros trimestres del afio, el sector de Tecnol@tdbal fue capaz de batir al

mercado en su conjunto. Aun asi, algunas deceximggstradas en el mercado, como ciertas impéofees del nuevo iPhone 5y
el precio relativamente alto del nuevo iPad misi,@mo la intencién de los inversores de matedalsus beneficios causaron un
retroceso de las acciones tecnoldgicas en el Ultimestre del afio. Pese a las decepcionantesiihdes recientes del sector, el
sector tecnologico parece estar en buena form#&uw@isdo de unos elevados saldos de tesoreria, pagss de dividendos

crecientes, una sélida gestion y unos estrictos@es de stocks, que podran contribuir a su crecita futuro.
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Las posiciones en cartera menos rentables fuesoddaos fondos BlackRock World Technology, Aberd&dobal Technology
Fund y JP Morgan US Technology, cuyas ponderacifuegsn recortadas durante el afio. Respondiencha aecision tactica, en el
Gltimo trimestre del afio incorporamos un fondo d&dnologia, Dexia Equities L Biotechnology, ackrtera, pues consideramos
que esta exposicidn podra contribuir positivamerierentabilidad del Subfondo.

Clase con Cobertura del Global Tech Collection Fund

Rentabilidad* Subfondo
30/12/11 - 31/12/12 5,75%

* Rentabilidad en euros, neta de comisién de gestiomision sobre resultados y costes, y basada &falelr Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum LHA.

La cobertura del riesgo de cambio, instrumentadiando contratos a plazo sobre divisas, resulifoffable para la clase con
cobertura del Subfondo, debido a la ligera depcamiedel délar estadounidense frente al euro.

Euro Fixed Income Fund

Rentabilidad* Subfondo
30/12/11 - 31/12/12 2,37%

* Rentabilidad en euros, neta de comisién de gestiomision sobre resultados y costes, y basada &falelr Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum L.

El Subfondo gano6 un 2,37% en 2012. El Euro Fixamime Fund invierte en valores de renta fija a cpté@o denominados en
euros. A final de afio, la asignacién de activosderan 49% a deuda publica y un 51% a deuda cdiyar&l afio 2012 ha resultado
ser decisivo para la zona euro. Ante los renovado®mres y la mayor preocupacién asociada a unatinm@mntos de la deuda
soberana de la zona euro extremadamente alto§EelsB vio obligado a asegurar que haria “lo queafpesciso” para garantizar la
continuidad del euro vy, junto a ello, la contraaciie los rendimientos de la deuda soberana eurd&pezmmbio a una politica
monetaria mas expansiva, unido a las Operacioneetdoas de Compraventa (OMT, por sus siglas déshéanzadas a finales del
verano, proporciond la necesaria estabilidad queegsaba para la contraccion de los rendimietiéols deuda soberana de la zona
euro. Durante el afio, entre los paises de la zomacelyas bolsas mas subieron se contaron Porlugaldia e Italia y la exposicion
del Subfondo a los dos dltimos paises contribuy@asitivamente a la rentabilidad del Subfondo. Bedel segmento de deuda
empresarial, los principales motores de la reritiull del Subfondo fueron los sectores financiesegarador y bancario.

En lineas generales, el Subfondo mantiene unaefa&gosicion a valores deuda no soberana de ditiady mayores rendimientos.
La duracién general de la cartera fue incremenpada elevar el rendimiento asociado a los valoeededida con mayores plazos de
vencimiento de los mercados de deuda publica dgdéses centrales de la zona euro mientras laabibdades de los activos
monetarios se aproximaban a cero. A finales delaf@rtera presentaba una alta asignacion deoaaivcomponente a 7-11 afios de
la curva de rendimientos, ya que el segmento cerahextremo a mas corto plazo de la curva halgjiatrado unos rendimientos en
los paises centrales de la zona euro bastante esehar elevada exposicidn a valores de organisiiolécps, cédulas hipotecarias y
valores financieros preferentes, junto con los realade menores ratings y los valores de deuda alargs plazo, contribuy6
positivamente a la rentabilidad del Subfondo dwaltafio. La alta asignacion de activos al ReinmdJrBélgica y Paises Bajos
resultd ser beneficiosa para la rentabilidad dmttera.

Global High Yield Fund

Rentabilidad* Subfondo
30/12/11 - 31/12/12 10,35%

* Rentabilidad en euros, neta de comisién de gestiomisidon sobre resultados y costes, y basada &falelr Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum L.

Durante el afio 2012, el Subfondo registr6 una gaaadel 10,35%. Dentro del componente de la carteralos valores
estadounidenses de alta rentabilidad (alrededor 68éb), el posicionamiento macro tuvo una contribocipositiva a las
rentabilidades de la cartera, incluida la exposi@dvalores no denominados en délares estadoueslgna deuda empresarial de
mercados emergentes, que registraron una brilizrtera alcista durante el afio. El Subfondo manémvel afio un sesgo a la baja
en términos de calidad, con unos bajos niveles g@sicion a valores con ratings BB unidos a unaasagbonderaciones de
exposicion a valores de renta fija calificados Qia€a aportar rentabilidad al Subfondo. Junto a és$doajos niveles de exposicion
a valores de deuda del tramo a corto plazo derleaaon una menor volatilidad de los diferenciglestribuyeron positivamente a la
rentabilidad del Subfondo observada durante el afio.

Dentro del componente de la cartera de los valestadounidenses de alta rentabilidad, la elevag@seidon al sector de
telecomunicaciones moviles aportd rentabilidad tp@si El bajo nivel de exposicion a valores ciclicgue registraron un buen
comportamiento durante el afio, contrarrestd ligeraenla rentabilidad positiva del Subfondo. Entre $ectores ciclicos con una
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rentabilidad mas destacada figuraron construccéridiendas, financieros, auxiliar de la constr@ocy transporte. La elevada
exposiciéon a los sectores de articulos de consjuegos de azar y bienes de equipo también restadhiédad. Las posiciones
individuales que tuvieron una mayor contribuciomaate el periodo fueron Sprint Nextel, AXA, IntelgyaHD Supply, mientras que
la posicion individual que mas rentabilidad restéSabfondo fue la alta exposicion a Plains Expiorgt que perjudicé a la
rentabilidad de la cartera cuando sus bonos cayewo consecuencia de los temores de los inversm@&sa de la naturaleza
arriesgada de su actividad de perforacion en aguafsindas del Golfo de México, debido a las comdies climéaticas y a la
complejidad.

El componente de la cartera de los valores de déeidiaercados emergentes (alrededor del 35%) sgidrpiincipalmente en deuda
exterior (fundamentalmente valores de deuda sobeyatuasisoberana denominados en USD), junto cgmagsones de menor
ponderacion a valores de deuda empresarial de dwramergentes y a divisas locales. Los precidegiactivos de mercados
emergentes se vieron influidos, sobre todo, pdvidades y sucesos externos durante el afio y ahesstiento del crecimiento en
las economias desarrolladas ha obligado a losgpadésemercados emergentes, dedicados basicamkenéx@ortacion, a considerar
el desarrollo de la demanda interna una fuentea@nsiento. El componente de la cartera que masibagé a la rentabilidad fue la
deuda externa. También fue el area de mayor potidardurante el afo, viéndose impulsada su reidabdilpor factores como los
rendimientos de los valores del Tesoro extremadterizsgos junto con los diferenciales decrecientesod valores de mercados
emergentes. Desde una 6ptica geografica, paisaedatericanos como Venezuela y México se compartaadisfactoriamente;
Rusia también registr6 una evolucion aceptable rdaral afio, atribuible a los altos precios de lastenms primas. El
posicionamiento de la cartera en los valores dedalele alta rentabilidad de mercados emergentesiéandontribuyé a la
rentabilidad del Subfondo durante el afio, sobre &@dChina, asi como en el sector inmobiliario.

Clase con Cobertura del Global High Yield Fund

Rentabilidad* Subfondo
30/12/11 - 31/12/12 12,57%

* Rentabilidad en euros, neta de comisién de gestiomision sobre resultados y costes, y basada &falelr Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum LHA.

La cobertura del riesgo de cambio, instrumentadearndo contratos a plazo sobre divisas, resudtfoifable para la clase con
cobertura del Subfondo, gracias principalmenteaptaciacion del euro frente al délar estadounielens

Moderate Collection Fund

Rentabilidad* Subfondo
30/12/11 - 31/12/12 7,43%

* Rentabilidad en euros, neta de comisién de gestiomisidon sobre resultados y costes, y basada &falelr Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum L.

El Moderate Collection Fund experimentd una garsadel 7,43% en 2012. El Subfondo esta estructypadem tener una exposicion
estratégica a fondos de renta variable y fondasmnta fija en euros y, a finales de afio, estaberticlo en quince fondos objetivo. La
asignacion de activos del Subfondo es de un 208ata variable, un 78% a renta fija y un 2% en &r$ar

Los mercados europeos de renta fija estuvieron s por los hechos que en este momento rodeacrigis de deuda europea y
por una desaceleracion de la economia mundial. diades de afio, parecia inevitable la salida de i&me la zona euro. Los
temores a la posibilidad de que Portugal, Irlatpana e incluso Italia siguiesen su ejemplo fuetgincipal factor determinante
de los mercados. La confianza de los inversoredesplom6 a causa de los temores a la incapacidadepéar el contagio de la
crisis de deuda en Espafia y Grecia al resto depBut@s temores a una salida inminente de Grecla dena euro se han calmado
por el momento. Los riesgos de cola fueron elimisagor la promesa de Mario Draghi de hacer “lo sgee preciso” para salvar el
euro. Las nuevas medidas, denominadas program@purdciones Monetarias de Compraventa’ (OMT, persiglas en inglés),
permiten compras ilimitadas de bonos centradasipaimente en el tramo a corto plazo de las cudeasendimientos europeas e
influyeron positivamente en la confianza del meocad el Gltimo trimestre del afio.

Durante el afio incorporamos a la cartera posiciendes fondos Vontobel Fund US Value Equity y Nmw#sian Income Fund. Al
mismo tiempo, vendimos nuestra posicion en losdsrBlackRock US Basic Value Fund y Natixis Absolaga AM Pacific Rim
Equities, debido a su inferior rentabilidad relatiEl fondo Allianz Europe Equity Growth se condiren el méas rentable de la
cartera.



INFORME DE LA GESTORA DE INVERSIONES
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEM BRE DE 2012 (cont.)

Clase con Cobertura del Moderate Collection Fund

Rentabilidad* Subfondo
30/12/11 - 31/12/12 7,58%

* Rentabilidad en euros, neta de comision de gestiomjsion sobre resultados y costes, y basada ¥alef Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum LHA.

La cobertura del riesgo de cambio, instrumentatiaartdo contratos a plazo sobre divisas, resuitgeneral favorable para la clase
con cobertura del Subfondo, pese a la depreciat@bauro frente a la libra esterlina y gracias ageeciacion del euro frente al dolar
estadounidense y yen japonés.

Dynamic Collection Fund

Rentabilidad* Subfondo
30/12/11 - 31/12/12 8,51%

* Rentabilidad en euros, neta de comisién de gestiomision sobre resultados y costes, y basada &falelr Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum L.

El Dynamic Collection Fund se anotd una ganancla8dgl% en 2012. El Subfondo esta estructurado fearer una exposicion
estratégica a fondos de renta variable y de rdjatay fa finales de afio estaba invertido en doceldsmbjetivo. La asignacion de
activos del Subfondo es de un 60% en fondos de kemtable, un 30% en fondos de renta fija en eyas 10% en tesoreria.

Pese a los vaivenes ciclicos entre climas de “msipa al riesgo” y de “aversion al riesgo” en losroados financieros y a algunos
importantes retos, como la devastacion causadelgarracan Sandy, la crisis de la deuda soberaaumpa, la ralentizacion del

crecimiento en China y la amenaza del abismo fitasibolsas mundiales cerraron el afio en positiyoulsadas en gran medida por
los programas de compras de bonos puestos en naocha Reserva Federal estadounidense y por eédB&entral Europeo, asi

como por los estimulos aplicados por el GobiernaachLa crisis de deuda de la zona euro perditngitiad en 2012, gracias
fundamentalmente a la promesa de Mario Draghiredi@ente del Banco Central Europeo, de hacer “lodpe sea preciso” para
salvar la moneda unica. Aun asi, los problemasiasénde Europa se agravaron: su sistema finansigiod hecho afiicos y la

economia de la zona euro sufrié una contracciérchids paises han entrado en recesion porque log@sfirogramas de austeridad
supusieron recortes masivos de los déficits. Pdaeraentizacion del crecimiento en los paisesodénados BRIC, los mercados
emergentes continuaron, en general, subiendo. lessatios emergentes se beneficiaron de un climasimvgeneralmente positivo

y de unos datos econdmicos fundamentales mas sd@ittos paises emergentes que en los paisesoflagdas. Al cerrar el afio con

alzas de dos digitos, los mercados emergentes tlanamsuna gran mejoria respecto a la rentabiliteghtiva del afio pasado. A
pesar del pesimismo mundial y de la desaceleratgdias principales locomotoras del crecimientot@siAChina e India, la regién

sigui6é avanzando, favorecida por el creciente amasimterno, que ayudd a contrarrestar las menoqesreciones. El crecimiento

en la region de Asia-Pacifico se ha ralentizads faxtores externos en contra desempefaron un tamp@rpapel mientras la

recuperacion en las economias avanzadas sufriseeve

La posicion mas rentable del Dynamic Collection drdme Allianz Europe Equity Growth Fund, seguidaAlserdeen Emerging
Markets Equity Fund. Los fondos Natixis Absoluteiagd8M Pacific Rim Equities Fund y BlackRock US BaMalue Fund fueron
vendidos debido a su menor rentabilidad negatiaa. nuevas incorporaciones a la cartera correspondieNewton Asian Income
Fund y a Vontobel US Value Equity Fund.

Clase con Cobertura del Dynamic Collection Fund

Rentabilidad* Subfondo
30/12/11 - 31/12/12 8,70%

* Rentabilidad en euros, neta de comisién de gestiomisidn sobre resultados y costes, y basada &falelr Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum LHA.

La cobertura del riesgo de cambio, instrumentatiaartdo contratos a plazo sobre divisas, resuitgeneral favorable para la clase
con cobertura del Subfondo, pese a la depreciat@bauro frente a la libra esterlina y gracias ageeciacion del euro frente al dolar
estadounidense y yen japonés.
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Aggressive Collection Fund

Rentabilidad* Subfondo
30/12/11 - 31/12/12 11,07%

* Rentabilidad en euros, neta de comisién de gestiomision sobre resultados y costes, y basada &falelr Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum L.

El Agressive Collection Fund registré una ganamtgh11,07% en 2012. El Subfondo esta estructuraga f&ner una exposicion
estratégica a fondos de renta variable mundiafiyades de afo estaba invertido en nueve fondostiobj La asignacion de activos
del Subfondo es de un 90% en fondos de renta Vajaln 10% en tesoreria.

Pese a los vaivenes ciclicos entre climas de “mipe al riesgo” y de “aversion al riesgo” en losroados financieros y a algunos
importantes retos, como la devastacion causadalgwracan Sandy, la crisis de la deuda soberafzumpa, la ralentizacion del

crecimiento en China y la amenaza del abismo fisasibolsas mundiales cerraron el afio en positivoylsadas en gran medida por
los programas de compras de bonos puestos en mawchia Reserva Federal estadounidense y por etdB@entral Europeo, asi

como por los estimulos aplicados por el GobiernoachLa crisis de deuda de la zona euro perditngitad en 2012, gracias
fundamentalmente a la promesa de Mario Draghiredifente del Banco Central Europeo, de hacer “lodpe sea preciso” para
salvar la moneda Unica. Aun asi, los problemasiavénde Europa se agravaron: su sistema finansigiod hecho aficos y la

economia de la zona euro sufrié una contracciorchids paises han entrado en recesion porque log@sfirogramas de austeridad
supusieron recortes masivos de los déficits. Pdaeraentizacion del crecimiento en los paisesodenados BRIC, los mercados
emergentes continuaron, en general, subiendo. levsatios emergentes se beneficiaron de un climasimwvgeneralmente positivo

y de unos datos econdmicos fundamentales méas s@itios paises emergentes en relacion con losspédsarrollados. Al cerrar el
afio con alzas de dos digitos, los mercados emesyeleimostraron una gran mejoria respecto a labikddéal negativa del afio

pasado. A pesar del pesimismo mundial y de la éés@acion de las principales locomotoras del criegito asiatico, China e India,

la region siguié avanzando, favorecida por el eme consumo interno, que ayudd a contrarrestaméasres exportaciones. El
crecimiento en la regién de Asia-Pacifico se hantatado. Los factores externos en contra desemmefian importante papel

mientras la recuperacién en las economias avanzattés reveses.

La posicion mas rentable del Agressive Collectiomd-fue Allianz Europe Equity Growth Fund, seguiaAberdeen Emerging
Markets Equity Fund y J.0. Hambro European Seledti® Fund. Los fondos Natixis Absolute Asia AM iRa®im Equities Fund
y BlackRock US Basic Value Fund fueron vendidosidiela su menor rentabilidad negativa. La nuevarpm@cion a la cartera
durante 2012 correspondié al Newton Asian InconmedFu

Clase con Cobertura del Aggressive Collection Fund

Rentabilidad* Subfondo
30/12/11 - 31/12/12 12,23%

* Rentabilidad en euros, neta de comisién de gestiomisidon sobre resultados y costes, y basada &falelr Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum LHA.

La cobertura del riesgo de cambio, instrumentailizarido contratos a plazo sobre divisas, resuitgeneral favorable para la clase
con cobertura del Subfondo, pese a la depreciat@bauro frente a la libra esterlina y gracias ageeciacion del euro frente al dolar
estadounidense y yen japonés.

Mediolanum BlackRock Global Selection Fund

Rentabilidad* Subfondo
30/12/11 - 31/12/12 8,77%

* Rentabilidad en euros, neta de comisién de gestiomision sobre resultados y costes, y basada &falelr Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum L.

El BlackRock Global Selection Fund obtuvo en el afia ganancia del 8,77%. Entre el cuarto trimei#r2011 y el primer trimestre
de 2012, el Subfondo mantuvo una posicion sobregrad en renta variable, que ayud6 a la carteemefibiarse de la dinAmica
alcista de los mercados bursatiles. EIl momentdddeggara reducir riesgos en la cartera contribuggativamente a la rentabilidad
del Subfondo, de modo que en mayo el Subfondo r@dmmeficios de su sobreponderacion, pero la id@idtacia una cartera mas
defensiva se produjo algo antes de lo que deligrauando a la asignacion regional de activosyakimento de las posiciones en
renta variable de Europa y de Asia-Pacifico tuva wantribucién positiva, al igual que la baja expidés a Japén. Las bolsas
americanas, en las que algunas de las estrateggasad en EE.UU. fueron batidas por el mercadauesosjunto, tuvieron alguna
contribucién negativa. La exposicién a Latinoangtembién restd rentabilidad al Subfondo y, espraeiate, la exposicion a Brasil
se tradujo en una contribucién negativa. Por lo ipspecta a las opiniones por sectores y temataasposicion a acciones con
mayores rentabilidades por dividendo (BGF Globaliggincome) no favorecié en 2012 a la rentabilidagnque sigue siendo una
tematica estratégica a medio plazo que en 201idiud@specialmente bien. Sectores como atencidicemgdecnologia tuvieron un
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buen comportamiento y una contribucién positivegntrias que las acciones de compafias minerasraarifaelacionadas con la
agricultura fueron algo mas inestables, a pesaodmial continuaron siendo positivas en términosretgabilidad ajustada por
riesgos. Dentro de la asignacion a renta fija ywastmonetarios, la asignacion positiva a cierteadidn por diferenciales en renta
fija con ratings de categoria de inversién congrbpositivamente a la rentabilidad de la cartera.

En términos globales, las elecciones de asignad#nctivos basadas en un enfoque descendente oaoacdémico top-dowr)
fueron ligeramente positivas en su contribucién eehtabilidad del Subfondo, siendo los principééesores positivos la seleccion
geogréfica, la rotacion guiada por la dindmica @eimiento y la sobreponderacién en deuda empegsientro de la asignacion a
renta fija. Los principales lastres de la rentdhili general del Subfondo han sido factores reladios con la seleccién de valores
individuales.

En lineas generales, los fondos incluidos en leei@resultaron alcanzar rentabilidades superi@ieasmediana de todo el universo
de valores en los que puede invertirse. La Unictabdidad negativa desde la perspectiva de undatedrenta variable fue registrada
por el BlackRock World Gold Fund (-9,13%), mientiqige entre los fondos objetivo mas rentables figuraBlackRock Asian
Dragon Fund (25,49%) y BlackRock Continental Euespé-lexible Fund (+30,37%). La asignacion a reija del Subfondo
también se anot6 en el afio una rentabilidad pasifhas rentabilidades anuales de los fondos ebjsgé miden en euros y netas de
comisiones).

Clase con Cobertura del Mediolanum BlackRock Globaelection Fund

Rentabilidad* Subfondo
30/12/11 - 31/12/12 9,76%

* Rentabilidad en euros, neta de comisién de gestiomisidn sobre resultados y costes, y basada &falelr Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum LHA.

La cobertura del riesgo de cambio, instrumentailiaarido contratos a plazo sobre divisas, resuitgeneral favorable para la clase
con cobertura del Subfondo, pese a la deprecialgbauro frente a la libra esterlina y gracias ageeciacion del euro frente al délar
estadounidense y yen japonés.

Mediolanum JP Morgan Global Selection Fund

Rentabilidad* Subfondo
30/12/11 - 31/12/12 10,12%

* Rentabilidad en euros, neta de comisién de gestiomision sobre resultados y costes, y basada &falelr Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum L.

En general, la cartera registré en el afio unaeerakcion del 10,12%. Pese a una serie de riesg&ubfondo mantuvo una posiciéon
ligeramente sobreponderada en los mercados bassdtitante la mayor parte de 2012.

El aflo 2012 comenzd con incertidumbre sobre lapsm@cion mundial y, a principios de febrero, elehiglobal de riesgo del
Subfondo se redujo, aunque la decision result@ganatura, ya que la renta variable experimentfelerero una carrera alcista. En
marzo, recortamos la exposicion a la zona euroocord subia mucho el mercado, pese a que habiatesstaoblemas pendientes
de resolver, sobre todo ligados a la crisis de @ebtlo favorecié a la rentabilidad del Subfondoaénil cuando la crisis en la zona
euro entré en una nueva fase tras una violentaideapolitica en los paises de Europa central. mienzos de junio, la cartera
estaba posicionada para reflejar una opinién maiiye sobre la renta variable tras sufrir unarbggobreventa a finales de mayo, en
busca de un repunte tactico en los mercados. Losadhes de riesgo recibieron a primeros de agosfaarte empujon, gracias a que
los bancos centrales se declararon dispuestosxibilfiear su politica y a rebajar los rendimientde los valores de deuda a
vencimientos cortos en Europa. Las bolsas mundéalgsron en octubre en medio de unos resultadoseeamales decepcionantes y
conforme se acrecentaba la incertidumbre sobredeticulos econémicos a muy corto plazo. Apartesibeneficios, la confianza
de los mercados se vio muy influida por los acantentos en Europa, por las préximas eleccioneSEJU. y por el abismo fiscal
que se avecina, asi como por el crecimiento cliinamctubre, la cartera mantenia la sobreponderaciganta variable y se aumenté
algo la exposicion a la zona euro. Esto fue pasiin noviembre cuando los mercados bursatilesnex@rnales experimentaron una
nueva carrera alcista.

En términos generales, la seleccion realizada laBaibfondo repercutié positivamente, sobre todeleraso de la renta variable
europea, donde la eleccion de fondos tematicospocone centrado en los dividendos, fue positivaingacto de la apuesta
geogréfica por Alemania y la mayor exposicion adaa euro en la segunda parte del afio frente abmpeso relativo durante la
primera mitad del afio también resultaron positiieis.el sector de REITs (sociedades de inversioroluiliaria) se obtuvieron
rentabilidades especialmente brillantes, mientras lg exposicién al sector de recursos naturales tmn impacto negativo en la
rentabilidad del la cartera, sobre todo en ver&mtérminos globales, la seleccion realizada p@uilfondo en renta variable de
mercados emergentes fue positiva, mientras querfu®njunto negativa en EE.UU. y Asia y neutral&pon.
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Los fondos objetivo mas rentables durante 2012fudPM German Equity (29,55%), JPM Global Realteésscurities (25,19%) y
JPM Emerging Markets Opportunities (24,03%). Lacanientabilidad negativa correspondié al JPM Gldlzlral Resources
(-9,98%). (Las rentabilidades anuales de los fordjstivo se miden en euros y netas de comisiones).

Clase con Cobertura del Mediolanum JP Morgan GlobaBelection Fund

Rentabilidad* Subfondo
30/12/11 - 31/12/12 10,96%

* Rentabilidad en euros, neta de comisién de gestiomisidn sobre resultados y costes, y basada &falelr Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum LHA.

La cobertura del riesgo de cambio, instrumentattiaarido contratos a plazo sobre divisas, resuitgeneral favorable para la clase
con cobertura del Subfondo, pese a la depreciatgbauro frente a la libra esterlina y gracias apeeciacion del euro frente al délar
estadounidense y yen japonés.

Mediolanum Morgan Stanley Global Selection Fund

Rentabilidad* Subfondo
30/12/11 - 31/12/12 11,12%

* Rentabilidad en euros, neta de comisién de gestiomisidon sobre resultados y costes, y basada &falelr Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum L.

La ganancia obtenida por el Morgan Stanley Glole&&ion en el afio fue del 11,12%. 2012 resultisdsuen afio para los activos
de riesgo, como las acciones. Los bancos centlalésdo el mundo tuvieron en cuenta la ralentizadé crecimiento mundial y la
crisis europea y actuaron de manera decidida peogio carreras alcistas de los mercados bursdfleéSubfondo comenzé el afio
con un tono alcista, adoptando una posicion solidgrada en el componente de renta variable derfergaA finales de enero,
cuando la dinamica alcista perdi6 fuelle, la cartsgguia posicionada con una vision optimista stsrenercados, aunque con la
expectativa de que los mercados subiesen a un miémor En marzo, se publicaron en China unos dtsesrdatos econémicos, los
Gobiernos europeos se esforzaron por encontracisoks al déficit pablico, crecieron las quejadatepoliticos y la exposicién a
renta variable se redujo entonces por debajo dél @@ la cartera. Esta volvio a recortarse en magnao Grecia luché por formar
un Gobierno de coalicién que provocé un timido pamientras la salida del euro se convertia erposiilidad real y arreciaba el
contagio a otros paises. También en mayo, el egst@tBankia sacudid a los mercados de deuda espayidbs rendimientos
marcaron a finales de ese mes méaximos de la erudel En julio, el BCE cambio6 de postura volviéselacomodaticio, de manera
que la disposicion del BCE a hacer lo que sea sezara solucionar la crisis tranquilizé a los rados; en consecuencia, elevamos
de nuevo la asignacion a renta variable hastarkitea torno al 90% de la cartera. En septiemdrenezcado experiment6é una
carrera alcista después de que Mario Draghi deswvadhplan del BCE para salvar el euro medianfgajrama de Operaciones
Monetarias de Compraventa ("OMT", por sus siglasglés) de compra de bonos emitidos por Estadesnbiios de la zona euro y
de que, poco después, la Reserva Federal anumtipsegrama QE3 (decidieron lanzar un nuevo progrdencompra ilimitada de
bonos por importe de 40.000 millones de US$ ceatrd bonos de titulizacién hipotecaria de organssmpablicos, asi como
mantener la politica de tipos de interés extremaddenbajos hasta, al menos, mediados de 2015) yrilmsales alemanes
aprobasen el fondo de rescate. Todas estas nogepalfiicas fueron positivas para el mercado y farantabilidad del Subfondo
durante 2012.

Durante el afio incorporamos un nuevo fondo a lgnasion del Subfondo, el US Property Fund, ya duaegcado inmobiliario
estadounidense estaba mejorando al fin y se preéofljezca unas rentabilidades superiores a laan&gdie cambio se financio
fundamentalmente con nuestra salida del fondo GBhbEperty Fund. También elevamos la exposiciéa eehta variable europea
respecto a nuestra posicion a principios de affmbér mejorado las perspectivas de esta regioméyer caida de la exposicion
desde principios de afio consistid en recortar fgxion al US Growth Fund. Lo hicimos, en parterqoe esta cartera presenta
generalmente cierta exposicion a Asia y tambiémumrio més probable es que la exposicion al creatmino vaya a verse
recompensada en el entorno de crecimiento relaémgariento por el que actualmente se caracterizd EEDentro del componente
de renta fija, vendimos en el afio la posicion erfoablo European High Yield Fund, debido principafteea que elevamos
considerablemente la exposicién a esta region emraponente de renta variable. La exposicion aaréj@ mundial también se
aumentd para diversificar el mayor riesgo en remtaable, asi como para reducir la exposicion abgeqgue ha llegado a ser
relativamente alta en comparacion con otras divisas

Los fondos objetivo mas rentables durante 201fudtorgan Stanley Eurozone Equity Alpha Fund (+2268y Morgan Stanley
Global Property Fund (+29,16%), mientras que elddarStanley US Liquidity Fund (-1,78%) fue el infoado con rentabilidad
negativa (Las rentabilidades anuales de los fonbgtivo se miden en euros y netas de comisiones).
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Clase con Cobertura del Mediolanum Morgan Stanley ®bal Selection Fund

Rentabilidad* Subfondo
30/12/11 - 31/12/12 11,29%

* Rentabilidad en euros, neta de comisién de gestiéomision sobre resultados y costes, y basada &falelr Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum LHA.

La cobertura del riesgo de cambio, instrumentatiaartdo contratos a plazo sobre divisas, resuitgeneral favorable para la clase
con cobertura del Subfondo, pese a la depreciat@bauro frente a la libra esterlina y gracias ageeciacion del euro frente al dolar
estadounidense y yen japonés.

Mediolanum Franklin Templeton Emerging Markets Seletion Fund

Rentabilidad* Subfondo
30/12/11 - 31/12/12 12,33%

* Rentabilidad en euros, neta de comisién de gestiomisidon sobre resultados y costes, y basada &falelr Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum L.

El Mediolanum Franklin Templeton Emerging Marketdegtion Fund se anoté una rentabilidad del +12,8892012. Durante el
afio, la eleccién de adoptar una infraponderaciorl@omponente de renta fija de la cartera y deten@&n mas valores de renta
variable fue positiva para la rentabilidad.

En cuanto a la asignacion de activos de la caecamienzos de afio la cartera presentaba uneaagigrdel 57% a renta variable y
del 43% a renta fija. A principios de abril, la exfrion a fondos de renta variable se redujo hels&2,5%, recogiendo algunos
beneficios de la carrera alcista de la renta viriabmenzada en octubre de 2011 y basandonosrémsdiemores a que una posible
correccion de los precios estuviese larvandosetraios datos econémicos no lograban superarréagspnes. La confianza del
mercado en China también sigui6 siendo escasaisendel escepticismo generalizado entre los imvessacerca del momento en
que se producira un repunte del crecimiento. Ruotaedujimos nuestra posicidn en el Templetom&Ifiund, asi como la posiciéon
en el Templeton Asian Smaller Companies Fund. Erstag volvimos a elevar la asignacion a fondosethiéar variable hasta el 54%
(prefiriendo Asia a Latinoamérica y Europa del [Egteecortamos la asignacion a fondos de rentahéigta el 46%. A finales de afio,
la cartera tenia una ponderacion del 54% en reariabte y del 46% en renta fija (24% en fondosrdddos a deuda de mercados
emergentes y 21% en fondos orientados a deudaislespdesarrollados).

Todos los fondos de la cartera contribuyeron pasitiente a la rentabilidad del Subfondo. Dentrocdehponente de renta fija, el
fondo mas rentable fue el Templeton Global TotaluReFund (+18,11%), gracias al brillante comporitarno de la renta fija con
ratings tanto de categoria de inversion como degoaia especulativa, asi como de la deuda de neyeadergentes. Al Templeton
Emerging Markets Bond Fund (+17,11%), que fue ateolos fondos con una importante contribucion a resultados, le
correspondié la mayor posicion en renta fija dwagltafio. En el caso del componente de renta Veyils rentabilidades fueron
mas dispares. El Templeton Asian Smaller Compdrigsl registrod la mayor rentabilidad durante elquzide 12 meses analizado
(+35,09%) y fue el fondo con una mayor contribucebrlas rentabilidades del Subfondo. ElI Templetomai\sGrowth Fund
(+15,28%) fue, debido a su ponderacién dentro darteera, el segundo fondo que mas contribuydrertabilidad general. El fondo
menos rentable fue el Templeton Latin America Fii#f,86%), ya que esta regidn fue durante el afigua registr6 un
comportamiento mas discreto de todas las regiomesmercados emergentes. (Las rentabilidades andeltss fondos objetivo se
miden en euros y netas de comisiones).

Mediolanum PIMCO Inflation Strategy Selection Fund

Rentabilidad* Subfondo
30/12/11 - 31/12/12 7,95%

* Rentabilidad en euros, neta de comisién de gestiomisidon sobre resultados y costes, y basada &falelr Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum L.

El Subfondo registré durante el afio una rentaldlidasitiva del 7,95%. El Subfondo esté estructuzala tener una exposiciéon en
una multitud de clases de activos seleccionadoatégicamente y a finales de afio presentaba ugaaasdn del 4,5% en materias
primas, 12,5% en renta variable (de la cual, &3¢® fondos orientados a mercados emergentesyo8&nrenta fija (de la cual, el
33,7% en fondos orientados a deuda de mercadogentes) y 2,3% en tesoreria.

Las mayores contribuciones a la rentabilidad prieced de las asignaciones a renta fija privada scatios emergentes; durante el
afio, gestionamos tacticamente la exposicion a kemtable con una postura global defensiva y uo@ue centrado en el valor y en
las empresas que pagan altos dividendos para bienefis de sus atractivas valoraciones. La expgosiai mercados emergentes
permitié beneficiarse de sus perspectivas de uronegcimiento. La renta fija de los paises ceasrde la zona euro siguié siendo
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el sostén de la cartera, aunque redujimos graduédnte duracién durante el afio conforme los valdeedeuda publica se acercaban
a niveles completamente ajustados, debido a laveneién de los bancos centrales. Dentro de laar8jat privada, la principal
exposicién ha correspondido a los valores de deumdpresarial de mayor calidad, que se vieron fawwscpor unos sélidos
balances y que ofrecen un magarry (ganancia de apalancamiento financiero sobreatitéales de rendimiento) que los valores de
deuda publica. En el caso de los activos ligadiasiaflacién, preferimos los activos fisicos a fosancieros; dentro de los bonos
referenciados a la inflacidn, la principal asigdaccorrespondié a la deuda soberana en vista s@litta dindmica fiscal y de sus
interesantes rendimientos reales, como en ReinddJnAustralia, mientras que elevamos la asignagidrercados emergentes para
favorecer a los paises con una positiva dindmicacrdeimiento y un menor endeudamiento en comparacan los paises
desarrollados.

Los fondos con una mejor contribucion a la rentdéd de la cartera fueron PIMCO Emerging MarketadBund (18%), PIMCO

Emerging Asia Bond Fund (17%) y PIMCO Diversifiattbme Fund (15,3%). Los fondos menos rentablesSdbfondo fueron

PIMCO GIS Commodities Plus Strategy Fund (2,7%)M®O Euribor plus Fund (3,1%). (Las rentabilidadesiales de los fondos
objetivo se miden en euros y netas de comisiones).

Mediolanum DWS MegaTrend Selection Fund

Rentabilidad* Subfondo
30/12/11 - 31/12/12 9,28%

* Rentabilidad en euros, neta de comisién de gestiomisidon sobre resultados y costes, y basada &falelr Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum L.

En lineas generales, el Subfondo registré en 201&22a del 9,28%. El afio pasado asistimos a urexgbwcia entre los mercados
guiados por politicas y los datos econdémicos furetdates. Los rendimientos de los valores de deudlcp considerados un activo
refugio (Alemania, EE.UU., Japén y Suiza) cayerdn aas hasta alcanzar niveles menos interesantesmercados bursatiles
soportaron un afio de altibajos macroecondmicasarsitose durante 2012 en cabeza la renta variabileedeados emergentes y
europea tras una primera etapa de debilidad a chuta preocupacion sobre el crecimiento y la desgdeerana, respectivamente.
Pese a la subida a finales de afio de las valoexiia la renta variable, sigue cotizando en unades absolutos interesantes desde
una perspectiva histérica.

La cartera mantuvo una sobreponderacion en remtable durante todo el afio a través de una exgosiidiferentes fondos con
tematicas de inversion como Agricultura, Infraestimias, Atencion Médica y Tecnologia, mientras @lieposicionamiento
estratégico en megatendencias perjudicé a la riédeben comparacion con los mercados generaledodemaneras: en primer
lugar, estas megatendencias estan sobreexpuesteeiahiento de los mercados emergentes e infrastps a Norteamérica y al
dolar estadounidense (USD); dado que el USD seigpigertemente frente al euro y las bolsas noregmanas batieron a la renta
variable mundial, el posicionamiento ha dado lugan pesado lastre. En segundo lugar, las megateiaden las que mas expuesto
esta el Subfondo tienen una naturaleza mas cigliper tanto, se traducen en una alta exposiciérsdbfondo a sectores como
industriales, energia y materiales y en una mexposcién a bienes de consumo de primera necediilates de consumo ciclico y
financieros, que arrojaron unos mejores resultaddz012.

La contribucion mas rentable correspondié a lagsikppnes a renta variable de mercados emergestbse(todo en Asia), asi como
a tematicas ciclicas, como Agroindustria y Biotéagta (DWS Biotech-Aktien +27,64% y DWS Deutschlar6,89%). La menor
contribucion procedio de la exposicion a teméatdafensivas como Energia (DWS Energiefonds -5,62%8ncion Médica (DWS
Health +13,33%) y renta variable mundial, como DWs Dividende (+7,47%), que se concentran en aesigeneradoras de
rendimientos mas bien defensivas con una alta bigidied por dividendo. (Las rentabilidades anualeslos fondos objetivo se
miden en euros y netas de comisiones).

Clase con Cobertura del Mediolanum DWS MegaTrend Section Fund

Rentabilidad* Subfondo
30/12/11 - 31/12/12 9,61%

* Rentabilidad en euros, neta de comisién de gestiomisidon sobre resultados y costes, y basada &falelr Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum LHA.

La cobertura del riesgo de cambio, instrumentailizarido contratos a plazo sobre divisas, resuitgeneral favorable para la clase
con cobertura del Subfondo, pese a la deprecialgbauro frente a la libra esterlina y gracias ageeciacion del euro frente al délar
estadounidense y yen japonés.
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Coupon Strategy Collection Fund

Rentabilidad* Subfondo
30/12/11 - 31/12/12 11,59%

* Rentabilidad en euros, neta de comisién de gestiomisidon sobre resultados y costes, y basada &falelr Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum L

El Coupon Collection Fund se anoté en 2012 unargaaalel 11,59%. El Subfondo tiene por objetivopm@ionar un rendimiento
distribuido en forma de dividendos semestrales yrderevalorizacion del capital invertido. El Sutdo esté estructurado para tener
una exposicion en una multitud de clases de actBeteccionados estratégicamente. En 2012, el CoGpdiaction Fund estuvo
invertido en fondos orientados a renta variable dialry regional, deuda de alta rentabilidad, decag@os emergentes, europea y
mundial y al sector inmobiliario.

2012 fue, en general, un buen afio para todos loduptos remunerados con rendimientos. Los emisdeesalores de alta
rentabilidad experimentaron la combinacion favazablé unos cash-flows en alza, un menor endeudamieninos costes de
intereses inferiores ocasionados por su capacideal ngfinanciar la deuda existente a unos tiposigeés ultrabajos. Al mismo
tiempo, los inversores, decepcionados por las bagatbilidades de la deuda publica y buscandoremloemunerados con
rendimientos, provocaron una fuerte subida de taathela de deuda de alta rentabilidad, que llevé adondimientos de los valores
con ratings especulativos a marcar minimos hisiéric

Los valores de deuda de mercados emergentes fdarante 2012 los mas rentables entre los prin@psdgmentos del mercado.
Esta clase de activos se beneficid del clima imregeneralmente positivo, de los datos econdmioodamentales en los paises
emergentes mas aceptables que en los paises tladagy de su interesante rendimiento y potem®alevalorizacion a largo plazo.

La condicién similar a un bono y la naturaleza defiea de las acciones que pagan dividendos, queaapderta certidumbre, al
menos, en un mundo de inversion incierto, cobrarm mayor popularidad, 1o que elevé sus valorasigneio lugar a su creciente
correlacién con los valores de renta fija.

El Coupon Collection Fund invirtié en una serie deevos fondos durante todo el afio para increméatdiversificacion de la
cartera. En 2012 incorporamos a la cartera losesitgs fondos: UBAM Europe Equity Dividend+ Fund¢h&der Global Property
Income Maximiser, Morgan Stanley Emerging Markesri@stic Debt Fund, JPM Europe Strategic Dividendd-iPIMCO Global

Bond Fund, BlackRock Global Corporate Bond Fundesto Euro Corporate Bond Fund, AXA Euro CreditrSBuration Fund,

Veritas Global Equity Income Fund, M&G Global Dieidd Fund y Algebris Financial Credit Fund. Al mistiempo, eliminamos
nuestra asignacion a deuda australiana a raizvdmta de los fondos Aberdeen Global Il - Australollar Bond Fund y UBS Lux
Bond Fund — AUD.

Clase con Cobertura del Coupon Strategy CollectioRund

Rentabilidad* Subfondo
30/12/11 - 31/12/12 12,00%

* Rentabilidad en euros, neta de comisién de gestiomisidn sobre resultados y costes, y basada &falelr Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum LHA.

La cobertura del riesgo de cambio, instrumentatlizartdo contratos a plazo sobre divisas, result@eneral ligeramente favorable
para la clase con cobertura del Subfondo, pesalepleeciacién del euro frente a la libra estenirggacias a la apreciacion del euro
frente al délar estadounidense.

New Opportunities Collection Fund

Rentabilidad* Subfondo
20/02/12 — 31/12/12 3,28%**

* Rentabilidad en euros, neta de comisién de gestiomision sobre resultados y costes, y basada &falelr Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum L.
** Este Subfondo fue lanzado el 20 de febrero de23@entabilidad no anualizada)

El New Opportunities Collection Fund ha registratésde su lanzamiento (20/02/2012) una gananci8,d8%. El Subfondo esta
estructurado para tener una exposicion estratégit® a fondos orientados a renta fija y varialden@ a fondos orientados a
materias primas, bienes inmuebles e infraestrustyra finales de afio estaba invertido en catorodd® y tres ETFs (fondos
cotizados).
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La politica monetaria siguié siendo muy favorahtetedo el mundo en 2012, reduciendo los rendimgedt® la deuda soberana y
respaldando a los activos de riesgo. La rentablarimundial de compafiias de pequefia capitalizdmiésatil tuvo una buena racha,
favorecida por la mejoria de la confianza de loscamos en Europa y por los mejores datos econdrpigoiicados a principios de

afio, aunque mas avanzado el afio una cierta inomhicd sobre la recuperacion mundial le resté rdittab.

Los mercados emergentes, de clases de activomtietamto fija como variable, se beneficiaron deh& inversor generalmente
positivo y de los datos econdmicos fundamentalelo®paises emergentes mas aceptables que enides pasarrollados, y de su
interesante rendimiento y potencial a largo pla&bterminar el afio con ganancias de dos digitos, fercados emergentes
demostraron una gran mejoria respecto a la reitatbihegativa del afio pasado.

Los emisores de valores de alta rentabilidad exmariaron la combinacion favorable de unos cashsflew alza, un menor
endeudamiento y unos costes de intereses infeldaasonados por su capacidad para refinanciagldalexistente a unos tipos de
interés ultrabajos. Al mismo tiempo, los inverspréscepcionados por las bajas rentabilidades diedala publica y buscando
valores remunerados con rendimientos, provocar@nfuerte subida de la demanda de deuda de ali@biidd, que llevo a los
rendimientos de los valores con ratings especolatavmarcar minimos histéricos. Ello suscité temara@ina posible burbuja en la
deuda de alta rentabilidad conforme se deteriodafisticamente la calidad del rating de las inveesoque estan siendo aceptadas
por los inversores.

Aun asi, el mercado inmobiliario se anot6é la mayamtabilidad del afio tras los sintomas de una evegn del mercado de la
vivienda de EE.UU. En vista de que los preciosadeilienda y las ventas de viviendas tienden a,dtrs inversores estaban casi
seguros de que el mercado habia tocado fondo ynzade a avanzar por una senda de crecimiento. N@amb, deberiamos ser
conscientes de los importantes lastres que sigoierido, como la gran cantidad de viviendas ejeast@h poder de los bancos y
que todavia no estan en el mercado, ademas dedables condiciones en el mercado de trabajo.

Al mismo tiempo, el sector de materias primas deédpemores. Algunos profesionales de los mercahsrtieron de que el
sempiterno mercado alcista de las materias priraaedado a su fin. Los bancos centrales estantanydc mas dinero para ofrecer
al mercado crédito en condiciones asequibles, éopmede ser temporalmente alcista para el oropjata, considerados un activo
refugio en periodos de incertidumbre. Ademas danterior, el crecimiento econémico mundial sigufiéndose, lo que esta, a su
vez, ralentizando la demanda de materias primasauelesde acero hasta semillas de café arabiga.

El Morgan Stanley Global Property Fund demostréetéondo mas rentable durante el periodo de imuerseguido del Aberdeen
Emerging Markets Equity Fund. EI menos rentable dudondo de materias primas Goldman Sachs Dows3oiS Enhanced
Strategy Portfolio.

Clase con Cobertura del New Opportunities Collectin Fund

Rentabilidad* Subfondo
20/02/12 — 31/12/12 2,50%**

* Rentabilidad en euros, neta de comisién de gestiomision sobre resultados y costes, y basada &falelr Liquidativo de la
Participacion de la Clase Mediolanum LHA.
** Este Subfondo fue lanzado el 20 de febrero de22@entabilidad no anualizada)

La cobertura del riesgo de cambio, instrumentad&arndo contratos a plazo sobre divisas, resultsfal/orable para la clase con
cobertura del Subfondo, debido a una apreciacibddar estadounidense frente al euro durante gbge desde el lanzamiento del
Subfondo hasta el 31 de diciembre de 2012.
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2012 — Andlisis de los mercados

La economia mundial se ha enfrentado a importaetes en los 12 Gltimos meses, asistiendo los rdesca niveles de volatilidad
extremos durante el afio. La crisis de la deudaranhesuropea siguidé en primer plano mientras lbgig@ntes se esforzaban por dar
respuesta a los temores a que varios paises futensndeudados pudiesen verse obligados a saleud® una perspectiva
potencialmente calamitosa que entrafiaba el rieegmadiesplome de la actividad econémica. Las ect@amemergentes han sido el
motor del crecimiento mundial, si bien la fuertesateleracion de China obligd a las autoridadesr@baprebajas de los tipos de
interés para reorientar la economia con vistasasglcrecimiento en vez de estar guiado por lagriagiones lo esté por el mercado
interno. Los Gobiernos de los paises del G-7 hemtado, en distinto grado, reducir sus déficitslipds e implantar programas de
austeridad, dejando simultdneamente los tipos @eém en niveles histéricamente bajos. En EE.UindRUnido y Japodn, esta
medida ha venido acompafiada de nuevas compragidesgquantitative easingdirigidas a reactivar el crecimiento. Con tods |
indicadores econdmicos mundiales siguen mostrandorecimiento deprimido en muchos paises, aungueadtos publicados en
EE.UU. y China fueron méas alentadores a finalesadel Los principales motivos de inquietud sorasire impuesto por la recesion
europea y los actuales problemas fiscales en EE.h#ibhiéndose evitado en el Gltimo minuto el abidiscal y continuando en
marcha las negociaciones sobre el techo de deuda.

Aunque la volatilidad ha estado instalada en losca@os bursétiles en los 12 dltimos meses, la neyer los grandes mercados se
anotaron unas impresionantes ganancias mientrasidégtivas politicas de varios bancos centraleaemtaban el optimismo entre
los inversores a que el crecimiento econdmico nainsk recuperard, aunque a un ritmo moderado. Le@satios europeos
experimentaron una fuerte carrera alcista, impalgaol el optimismo de que el Banco Central Europgt@aba, al fin, tomando
medidas decisivas para abordar la crisis de deeida ikgion. Ello también propulsé a la renta \@eale la region de Asia-Pacifico
y a los mercados emergentes a medida que el a@baacsu fin, junto con los sintomas de mejorilsi@erspectivas econdémicas
mundiales. La renta variable estadounidense seegpaldada por los excelentes beneficios empréssgriatificando la Reserva
Federal su compromiso de mantener unos tipos deemtiltrabajos, lo que sefiala un cambio de polijie liga los tipos de interés a
varios importantes indicadores econémicos. La reateble japonesa registré una carrera alcistaades de afio tras la eleccion de
un nuevo Gobierno comprometido con politicas oaéas al crecimiento, aunque las rentabilidades Iparinversores britanicos
fueron muchos menores al sufrir el yen una fuesfgetiacion.

Durante el afio, los valores de deuda publica deomayratings estadounidenses, britanicos y alentam@son un comportamiento
relativamente modesto, resultando ser 2012 el nagjorpara los mercados de deuda empresarial d@88elbs mercados de deuda
europea ‘periférica’, anteriormente de capa calelgistraron una fuerte carrera alcista, siendoetardnte el anuncio realizado a
finales del pasado verano por el BCE de que ediatma para aprobar compras ilimitadas de deudaraobepara evitar la
desintegracion desordenada de la zona euro. Ddetlos mercados de renta fija privada, los valdeesleuda del sector financiero
se comportaron especialmente bien conforme seabalajlas presiones de financiacion sobre los banpasecian haber decaido los
riesgos a muy corto plazo para los mercados eusopeadeuda soberana. Los inversores instituciosajegeron comprando valores
de deuda empresarial de mayores rendimientos, rageet mercado de nuevas emisiones se ha mostnayglaativo al haber tratado
las empresas de aprovechar este interés y de igaraatunos menores costes de endeudamiento.

De manera similar, la busqueda de rendimientogeliado a los inversores en deuda a los mercadogentes, sobre todo a paises
donde los bancos centrales tienen un historiablereie control de la inflacion y que ofrecen diifaracion en periodos de mayor
volatilidad de los mercados.

Ante unos rendimientos de la deuda publica en R&inimlo, EE.UU. y Alemania excepcionalmente bajodaglas las inciertas
perspectivas econdémicas mundiales, los inversaitesnacionales han continuado valorando la estatrigente de ingresos que
ofrecen los inmuebles comerciales. Concretameogebienes inmuebles de alta calidad con una uldicgmiivilegiada siguieron
concitando una elevada demanda.

En el afio 2012 se registrd la mas estrecha bandd entre maximo y minimo del tipo de cambio EURDU&:sde 2001 y la menor

variacion anual de la historia, pese a las fudtdsilencias en la zona euro. Tradicionalmenteyiakipal factor determinante de la
evolucion de este tipo de cambio han sido los deaphientos de los tipos de interés de mercadavadataunque se han vuelto
menos importantes ahora que la Fed y el BCE haibiligado sus politicas (casi) tanto como podid@,manera que el principal

factor determinante fue el riesgo soberano. Edlfiptconsigo una recuperacion del cambio EUR/USIaesegunda mitad del afio. En
el caso de las materias primas, el oro sigui6é defensiva por las incertidumbres en torno al abifistal y a la recuperacion

econdmica estadounidense, mientras el crudo snbdaehcreciente riesgo geopolitico, los mejordsgiahinos y las perspectivas de
medidas adicionales de estimulo en EE.UU.

2013 — Perspectivas de los mercados

Las perspectivas de los mercados para 2013 sigeedosdispares. Uno de los temas comunes en totid f2@ el del cambio. No

prevemos que 2013 vaya a ser diferente. El desagzataento financiero mundial y las transicionedtals tanto en EE.UU. como
en Europa posiblemente volveran a ocupar el prpt@ro. Los avances en las negociaciones sobreesljpuiesto de EE.UU. y la
reestructuracion de la deuda soberana europeampidtier considerablemente en la economia mungials acciones de mercados
emergentes siguen siendo vulnerables a la opemtitala por la aversion al riesgo pese al crecimiemas alto y los niveles de
endeudamiento mas bajos exhibidos por estos paises.



INFORME DE LA GESTORA DE INVERSIONES
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEM BRE DE 2012 (cont.)

Debido a la crisis de la deuda soberana y a lassh¢ medidas de cuidados intensivos adoptaddasgpautoridades monetarias, los
tipos de interés se encuentran en su nivel mas b@ajque convierte a las acciones en un activoressnte en términos de
riesgo/rentabilidad. En este contexto, la necesideadendimiento, junto con la menor percepcion de ps bonos tienen la
naturaleza de ser un activo “refugio contra riesgtendran un muy dificil partido de dobles queguglurante este afio. Ni la
inflacion ni la deflacion preocuparon en demadt@sanercados en 2012 y, en general, no se esperseqn un importante motivo de
preocupacion para los mercados. Desde un punt@si@depolitico, cabria que los inversores esperencomtinuacion de la disfuncion
de Washington mientras la clase politica se peteabtecho de deuda, los recortes programadogasdtd publico y la necesidades
de acuerdos presupuestarios continuados, que drestgo la posibilidad de otra confrontacion en léhip minuto y una posible
rebaja del rating. También hay un riesgo politiomcpdente de Europa, registrandose en febrerddesi@nes italianas. Si no saliese
un resultado claro del recuento electoral, es posjbe los mercados reaccionen negativamente. leagsfpnes apuntan a que la
politica monetaria volvera a desempefiar un papeldmental el afio que viene mientras la expansidosdealances de los bancos
centrales parece ser el motor clave de las divisagje afecta, a su vez, a los mercados de riesgo.



PERFIL DE LAS GESTORAS DELEGADAS DE INVERSIONES

Goldman Sachs Asset Management International

Goldman Sachs Asset Management (“GSAM”) es unas@hidades de la Division de Gestion de Inversi¢tizGl”) de Goldman
Sachs. Esta Divisién de Gestién de Inversione®sstituyé como division operativa de Goldman Satksde septiembre de 1999.
IMD incluye dos negocios principales: GSAM, que died989 ofrece servicios discrecionales de asesemtonde inversién a
inversores institucionales como fondos de pensjopafimonios familiares, fundaciones, institucisrfenancieras, empresas y
gobiernos; y Private Wealth Management (“PWM”). @ & septiembre de 2012, GSAM y PWM contaban cenplemtilla total de
mas de 3.500 empleados, repartidos entre sus diBaxide todo el mundo. A 30 de septiembre de 2GEAM gestionaba un
volumen de activos valorado en alrededor de 571nfid6nes de EUR entre 9.560 cuentas.

La union de los recursos de una gran empresa camf@jjue propio de una boutique especializada pemrios equipos de inversion
independientes de GSAM ofrecer una amplia y cornipatgama de productos de diferentes clases, regigmiveles de riesgo.
Asimismo, la organizacion es reconocida como umiaashlider en la gestion y optimizacion del riesgo

Ashmore Investment Management Limited

Ashmore Investment Management Limited (“Ashmores) uma gestora de inversiones especializada enldasscde activos de
mercados emergentes. Esta entidad tiene su sedendnes y oficinas en Australia, Brasil, China, @ubia, India, Jap6n, Rusia,
Singapur, Turquia y Estados Unidos. Su casa matsizmore Group plc, cotiza en la Bolsa de Valored.dndres y es uno de los
integrantes del indice FTSE-250, con una plantifamas de 280 empleados repartidos por todo el mu@0 de septiembre de
2012, su volumen total de activos gestionado asaendlrededor de 68.000 millones de EUR.

La filosofia de construccion de carteras de Ashmesponde principalmente a un estilo descendettp-(fowri) macroeconémico.
El estilo es activo, estd basado en una perspeani@mmoecondmica y presta mucha atencion a la gedéda liquidez. Sus gestores
opinan que la mejor manera de adquirir una expisiai las fuertes tendencias a medio y largo plaisiemtes en los mercados
emergentes es recurrir a gestoras especializadagpiguen un enfoque activo. Su enfoque combiradisciplina de inversién
formal con la maxima flexibilidad para respondethechos cambiantes en el lapso de tiempo duranwual cambien los
fundamentales del mercado. En el caso de los nescahergentes, estos fundamentales pueden vapidamdente, razén por la
cual consideran que la gestion activa con un fisarégo de ejecucién en pro de una elevada liqgigele ser lo mas idéneo.

BNP Paribas Investment Partners

BNP Paribas Investment Partners es la linea deciedel Grupo BNP Paribas dedicada en exclusivea gektion de patrimonios.
BNP Paribas Investment Partners ofrece una gamaletande servicios de gestion de inversiones anteeinstitucionales y

particulares de todo el mundo. Alrededor de 800egionales de la inversion trabajan a través deredade unos 60 centros de
inversion, cada uno de los cuales esta especializadina clase de activos o un tipo de producfzeetitular. A 30 de septiembre de
2012, su volumen total de activos gestionado asaem&02.000 millones de EUR; BNP Paribas InvestrRaniners es la 62 mayor
gestora de patrimonios de Europa.

BNP Paribas Investment Partners combina la fordaferanciera, la red de distribucion y la concesiia en el cumplimiento
normativo de su empresa matriz con la reactividagecializacion y espiritu emprendedor de las foes de inversion.

Aberdeen Asset Management PLC

Aberdeen Asset Management PLC fue fundada en #983.de diciembre de 2012, el volumen de activatigeado por Aberdeen
Asset Management ascendia a 238.400 millones de, BEJRos que en torno a un 19% corresponde a figatain 56% a renta

variable, un 9% a inversiones inmobiliarias, un 12%versiones alternativas y el 4% restante a Mkrs Monetarios. Aberdeen
Asset Management tiene su sede en Aberdeen y empl€®4 personas repartidas por 25 paises.

Aberdeen Asset Management pretende conseguir woedeates resultados sin asumir un riesgo exce€§lva.tal fin, opera en un
entorno de riesgo controlado y en el marco de stracura de asuncién de responsabilidades penfecte acotada. La capacidad
de renta fija de Aberdeen se caracteriza por af@f@ir(indicador del riesgo especifico de un vakoips carteras de sus clientes,
utilizando equipos bien diferenciados e indepertdienEstos equipos comprenden profesionales devéasion especializados en
tipos de interés, deuda con ratings de categoriavéesion, divisas, deuda de alta rentabilidac yreercados emergentes. Todos los
equipos resaltan la importancia del andlisis propita necesidad de identificar oportunidades deersidn que ofrezcan un
interesante binomio riesgo-rentabilidad. Ademas,dquipos de seleccidn de carteras asignan aetos todas las estrategias de
acuerdo con los requisitos individuales de lostdis.
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PERFIL DE LAS GESTORAS DELEGADAS DE INVERSIONES (cont.)

Pacific Investment Management Company LLC

Pacific Investment Management Company LLC (PIMCO% fundada en 1971; la entidad tiene su sede erpdievBeach,
California y PIMCO tenia a 30 de septiembre de 2012 plantilla mundial de 2.215 empleados fijosVi®@D abri6é su oficina en
Londres en 1997. PIMCO gestionaba a 30 de septeed®R012 activos por importe de 1,92 billones 88.U

PIMCO tiene por mision ‘Gestionar el riesgo y canserentabilidades para nuestros clientes’. Sa e un proveedor mundial de
soluciones de inversidn que gestiona inversionea paa amplia variedad de clientes, incluyendo gdade pensiones y de
jubilacién, publicos y privados, y otros activosaribién actla de asesoria y gestora de patrimoarasgmpresas, bancos centrales,
instituciones educativas, asesores financierogjaitiones y patrimonios familiares. En PIMCO sonemseres largoplacistas y
lideres de opinién. Las claves y soluciones a l#s ltpga PIMCO son el resultado de un proceso soreprobado que genera
opiniones macroeconémicas tanto ciclicas (a cdewo) como seculares (a tres a cinco afios visaeycombina dichos prondsticos
con un exhaustivo analisis de la solvencia, elisisale valores y la gestién de riesgos.



INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DIRIGIDO A LOS
PARTICIPES DE MEDIOLANUM BEST BRANDS

Hemos auditado las cuentas anuales de MediolansinBBands correspondientes al ejercicio cerradb @e3diciembre de 2012, que
comprenden la Cuenta de Pérdidas y Ganancias,|l@hd®a el Estado de Variaciones de los Activos dlgttas notas 1 a 25 de la
Memoria relacionadas. El marco de presentaciémfil@macion financiera aplicado en su formulaciéreémforman la legislacion
irlandesa y las normas contables emitidas por @ls€o de Informacion Financiera y promulgadas pdnstitute of Chartered
Accountantgle Irlanda (Principios de Contabilidad Generalmékteptados en Irlanda).

El presente informe ha sido elaborado para y sata pl colectivo de participes del Fondo de conifteich con lo dispuesto en el
European Communities (Undertakings for Collectimgelstment in Transferable Securities) Regulation@11 [Reglamento que
adapta el Derecho interno irlandés a las dispassiale la Directiva 2009/65/CE del Parlamento Eemop del Consejo, de 13 de
julio de 2009, y a las de las Directivas de la Gadm 2010/43/UE y 2010/44/UE, ambas de 1 de jui2@10] (en lo sucesivo, el
“Reglamento”), y con arreglo a la Escritura de Tritemos llevado a cabo nuestra labor de audiadri@jeto de informar a los
participes sobre aquellos asuntos que se nos egigenicarles en un informe de auditoria, y con miggotra finalidad. En la

maxima medida permitida en Derecho, no aceptam@suninimos responsabilidad alguna frente a nadientdisdel Fondo o su

colectivo de participes derivada de nuestra labaudlitoria, de este informe o de las opinionesnggehayamos formado.

Responsabilidades respectivas del Fiduciario, de Bociedad Gestora y de los Auditores

Tal como se explica, de manera mas completa, Bediracion de Responsabilidades de la Sociedab@eka sociedad gestora es
responsable de la formulacidn de unas cuentasemgak expresen una imagen fiel. Nuestra respdidsabse limita a auditar y
emitir una opinién sobre las cuentas anuales déocoidad con la legislacion irlandesa y las Norrrgernacionales de Auditoria
(aplicables en R.U. e Irlanda). Dichas normas magee respetar el Codigo Etico del Auditor deiditing Practices Boar@APB) El
Fiduciario es responsable de la custodia de lagosatiel Fondo.

Alcance de la auditoria de las cuentas anuales

Una auditoria conlleva la obtencién de evidenc@sa de los importes y las informaciones recogafosas cuentas anuales que
sean suficientes para afirmar, con un grado dezarazonable, que las cuentas anuales estan £xenteaexactitudes significativas,
causadas por fraude o error. Esto incluye una awdln: de si los criterios contables son adecuatirgdiendo a las circunstancias
del Fondo y si se han aplicado de manera uniformeglado adecuadamente; del caracter razonalbées gieincipales estimaciones
contables realizadas por los administradores; yadgresentacion general de las cuentas anualesnadgjehemos leido toda la
informacion financiera y no financiera incluida@rinforme anual para identificar incoherenciagausales con las cuentas anuales
auditadas. Si nos diésemos cuenta de alguna iitexbatincoherencia sustancial, tendriamos en denscion las implicaciones para
nuestro informe.

Opinién sobre las cuentas anuales
En nuestra opinién, las cuentas anuales:

° expresan, de conformidad con las Practicas deaBitidad Generalmente Aceptadas en Irlanda, la émdigl y exacta de la
situacién patrimonial del Fondo a 31 de diciemtr@12, asi como del beneficio en el ejercicio teado; y

° han sido formuladas correctamente de conformidadadispuesto en el Reglamento y con arregloEstaitura de Trust.

Deloitte & Touche
Sociedad de Auditoria de Cuentas
Dublin

Fecha:
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BALANCE
A 31 DE DICIEMBRE DE 2012

(expresado en EUR)

US COLLECTION

Diciembre de 2012

Diciembre de 2011

EUROPEAN COLLECTION
Diciembre de 2012 Diciembre de 201

ACTIVO

Inversiones en valores mobiliarios 11.025817 10.23362C 8.13633¢ 9.36738¢
Inversiones en instituciones de inversion colectiva 199.069307 224.56799¢ 197.284694 190.19&77
Liquidez en bancos (nota 11) 10.36033¢€ 10.025077 5.50000C 10.18107¢
Importes a cobrar por ventas de activos financieros - - 2498¢ -
Importes a cobrar por suscripciones de participeso 137%0C 1.43984: 25290¢ 1.135212
Intereses y dividendos a cobrar, netos 39937 11490¢ 43716¢ 10685(
Plusvalia latente en contratos de futuros (nota 15) - - - 110C
Plusvalia latente en contratos a plazo sobre diyisata 13) - 522371 2603¢ 68111
Otros activos - - - -
TOTAL ACTIVO 220.633497 246.90381¢ 211.88711F 211.06820¢
PASIVO

Crédito en cuenta corriente bancaria (nota 11) - - 146454 11.00C
Importes a pagar por compras de activos financieros - - - -
Importes a pagar por reembolsos de participaciones 344264 75044¢ 41545¢ 597854
Minusvalia latente en contratos de futuros (noja 15 - - - -
Minusvalia latente en contratos a plazo sobre asv{aota 13) 101932 2.00556¢ 665% 354174
Minusvalia latente en contratos de permuta finaad®vaps) - - -
Comisiones de Gestién y Asesoramiento a pagar 8)ota 37474% 397761 35425% 34514z
Comisiones en funcién de resultados a pagar ()ota 9 137407 76081 18172C -
Otros gastos a pagar 3278¢ 2162( 3043C 1820z
TOTAL PASIVO (Excluidos los activos netos atribuibkes a titulares

de Participaciones participativas reembolsables) 99131 3.251482 1.134963 1.326372
ACTIVOS NETOS ATRIBUIBLES A TITULARES DE

PARTICIPACIONES PARTICIPATIVAS REEMBOLSABLES 219.64 2.36€ 243.652.336 210.752.25 209.74183¢€
Clase Mediolanum L

Numero de participaciones ‘A’ en circulac 44.632176.10: 53.006264.47: 29.761059.27( 35.089104.98I
Valor liquidativo de la Participacion 3.60: 3.371 5.15¢ 4.38:
Namerc de participaciones ‘B’ en circulacién - - - -
Valor liquidativo de la Participacion - - - -
Numero de participaciones ‘Hedged A’ en circula 6.124726.11: 7.590847.16t 5.119384.55! 6.319498.91(
Valor liquidativo de la Participacion 4.48¢ 4.14¢ 5.53¢ 4.73¢
Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circula - - - -
Valor liquidativo de la Participacion - - - -
Clase Mediolanum S

Numero de participaciones ‘A’ en circulac 3.275.51.901 3.689844.19¢ 2.036266.81¢ 2.057785.81«
Valor liquidativo de la Participacion 5.75¢ 5.41¢ 7.83¢ 6.69¢

Namero de participaciones ‘B’ en circulac
Valor liquidativo de la Participacion
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BALANCE
A 31 DE DICIEMBRE DE 2012 (cont.)

(expresado en EUR) US COLLECTION EUROPEAN COLLECTION
Diciembre de 2012 Diciembre de 201 Diciembre de 2012 Diciembre de 2011

Clase Mediolanum S (continuacion)
Numero de patrticipaciones ‘Hedged A’ en circula 1.446.468)2% 1.678.018,%4 1.212.24865 1.333.24349¢

Valor liquidativo de la Participacion 866€ 805k 1061C 9,11¢

Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circula - - - -
Valor liquidativo de la Participacion - - - -

Clase Dexia Alpha Max

Numero de participaciones en circulac - - 329p0cC 57900C
Valor liquidativo de la Participacion - - 14135€ 11960=
La Memoria adjunta forma parte integrante de estastas anuales.

Firmado en representacion de la Sociedad Gest@adt marzo de 2013:

Administrador: Administrador:



BALANCE
A 31 DE DICIEMBRE DE 2012 (cont.)

(expresado en EUR)

PACIFIC COLLECTION

EMERGING MARKETS

COLLECTION

Diciembre de 2012  Diciembre de 2011 Diciembre de 2012 Diciembre de 2011
ACTIVO
Inversiones en valores mobiliarios 5.15236€ 6.12504¢€ 23.90981= 18.838997
Inversiones en instituciones de inversién colectiva 118.03361C 126.660827 444.68773¢ 452.51187C
Liquidez en bancos (nota 11) 6.90874C 5.367404 19.89125¢€ 18.980.08
Importes a cobrar por ventas de activos financieros - - 2.06510€ -
Importes a cobrar por suscripciones de participeso 46161 85836¢ 518667 4.478864
Intereses y dividendos a cobrar, netos 1565¢ 5366€ 122424 25099¢
Plusvalia latente en contratos de futuros (nota 15) - - - -
Plusvalia latente en contratos a plazo sobre diisata 13) 1973C 24920C - -
Otros activos - - - -
TOTAL ACTIVO 130.35476¢ 139.31401Z 491.19%)0& 495.060077
PASIVO
Crédito en cuenta corriente bancaria (nota 11) - 6135< - 46501
Importes a pagar por compras de activos financieros - - - -
Importes a pagar por reembolsos de participaciones 430904 346687 1.51621¢€ 1.40818¢€
Minusvalia latente en contratos de futuros (noja 15 - 117167 - -
Minusvalia latente en contratos a plazo sobre av{aota 13) 344 73177¢ - -
Minusvalia latente en contratos de permuta finaad®vaps) - - - -
Comisiones de Gestién y Asesoramiento a pagar 8)ota 21407¢ 227352 937932 93400C
Comisiones en funcién de resultados a pagar (f)ota 9 10344¢ - 157673 -
Otros gastos a pagar 18897 1140¢ 69832 45974
TOTAL PASIVO (Excluidos los activos netos atribuibes a titulares
de Participaciones participativas reembolsables) 1071 1.495737 2.68165¢ 2.434661
ACTIVOS NETOS ATRIBUIBLES A TITULARES DE
PARTICIPACIONES PARTICIPATIVAS REEMBOLSABLES 129.58 3.694 137.818.275 488.513C 492.626.116
Clase Mediolanum L
Numero de participaciones ‘A’ en circulac 19.201.164,7¢ 22.298.949)1¢ 35.921.370,146 41.079.107¢
Valor liquidativo de la Participacion 520¢€ 481¢€ 1044C 9,19C
Numero de participaciones ‘B’ en circulac - - - -
Valor liquidativo de la Participacion - - - -
Namero de patrticipaciones ‘Hedged A’ en circtén 3.167.7232C 3.650.918454 - -
Valor liquidativo de la Participacion 448¢ 3,95€ - -
Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circula - - - -
Valor liquidativo de la Participacion - - - -
Clase Mediolanum S
Numerc de participaciones ‘A’ en circulacion 1.08%6(@6E 1.239.46236% 6.587.33%B5¢ 7.552.2782z
Valor liquidativo de la Participacion 7645 7,10€ 1722¢ 15242

Namero de participaciones ‘B’ en circulac
Valor liquidativo de la Participacion



BALANCE
A 31 DE DICIEMBRE DE 2012 (cont.)

(expresado en EUR) PACIFIC COLLECTION EMERGING MARKETS
COLLECTION
Diciembre de 2012  Diciembre de 2011Diciembre de 2012 Diciembre de 2011

Clase Mediolanum S (continuacion)
Namero de participaciones ‘Heed A’ en circulacién 818.44%14 931.96669E - -

Valor liquidativo de la Participacion 868¢ 7,69¢ - -

Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circula - - - -
Valor liquidativo de la Participacion - - - -

Clase Dexia Alpha Max

Numero de participaciones en circulac - - - -
Valor liquidativo de la Participacion - - - -

La Memoria adjunta forma parte integrante de estastas anuales.

Firmado en representacion de la Sociedad Gest@ad# marzo de 2013:

Administrador: Administrador:



BALANCE
A 31 DE DICIEMBRE DE 2012 (cont.)

(expresado en EUR)

GLOBAL TECH COLLECTION

Diciembre de 2012

Diciembre de 201

EURO FIXED INCOME

Diciembre de 2012

Diciembre de 2011

ACTIVO

Inversiones en valores mobiliarios 4.711002 2.94212¢ 344.605.947 325.958)z
Inversiones en instituciones de inversién colectiva 56.841461 67.677372 - -
Liquidez en bancos (nota 11) 3.66831¢€ 4.10485¢ 3.539%6E 5.70295:
Importes a cobrar por ventas de activos financieros - - - -
Importes a cobrar por suscripciones de participaso 42117 519052 1.31920¢3 2.028297
Intereses y dividendos a cobrar, netos 1391z 19292 4.725654 5.22571¢
Plusvalia latente en contratos de futuros (nota 15) - - 4601C -
Plusvalia latente en contratos a plazo sobre diisata 13) - 1643¢ - -
Otros activos - - - -
TOTAL ACTIVO 65.277.41C 75.42€.837 354.23€.37¢ 33€.91:.16¢
PASIVO

Crédito en cuenta corriente bancaria (nota 11) - 2487¢ - -
Importes a pagar por compras de activos financieros - - 720334 -
Importes a pagar por reembolsos de participaciones 17893¢€ 222772 75312¢ 2.01401z
Minusvalia latente en contratos de futuros (noja 15 - 926¢ 7826( 30887C
Minusvalia latente en contratos a plazo sobre aévfeota 13) 3864 63844z - -
Minusvalia latente en contratos de permuta finaad®vaps) - - -
Comisiones de Gestién y Asesoramiento a pagar 8)ota 125861 14073€ 32000¢ 30783¢€
Comisiones en funcién de resultados a pagar ()ota 9 44061 - 32341 -
Otros gastos a pagar 1011Z 7.48: 4962C 33.387
TOTAL PASIVO (Excluidos los activos netos atribuibkes a titulares

de Participaciones participativas reembolsables) B3t 1.043581 1.95368¢ 2.66410%
ACTIVOS NETOS ATRIBUIBLES A TITULARES DE

PARTICIPACIONES PARTICIPATIVAS REEMBOLSABLES 64.8 8787¢ 74.38325¢€ 352.282691 336.249.063

Clase Mediolanum L
Namero de participaciones ‘A’ en circulac
Valor liquidativo de la Participacion

Numero de participaciones ‘B’ en circulac
Valor liquidativo de la Participacion

Nuamero de participaciones ‘Hedged A’ en circula
Valor liquidativo de la Participacion

Namero de participaciones ‘Hedged B’ en circula
Valor liquidativo de la Participacion

Clase Mediolanum S
Numero de participaciones ‘A’ en circulon
Valor liquidativo de la Participacion

Namero de patrticipaciones ‘B’ en circulac
Valor liquidativo de la Participacion

25.574.77(B9¢
1691

1.499.78®2¢
632¢

1.565.0682¢
5121

30.825.2753¢E
161€

1.886.38547¢
5,984

1.679.8335¢
491¢

50.268.51394
596¢€

2.376.4141¢
480¢

2.410.608)9¢
1159¢

1.380.72@7¢
9404

49.191.81730C
582¢

1.717.52M)84
4,75¢

2.702.88832¢
1135€

1.146.4883¢
9324



BALANCE
A 31 DE DICIEMBRE DE 2012 (cont.)

(expresado en EUR)

GLOBAL TECH COLLECTION
Diciembre de 2012 Diciembre de 201

EURO FIXED INCOME

Diciembre de 2012

Diciembre de 2011

Clase Mediolanum S (continuacion)
Numero de participaciones ‘Hedge' en circulacion

Valor liquidativo de la Participacion

Namero de patrticipaciones ‘Hedged B’ en circula
Valor liquidativo de la Participacion

Clase Dexia Alpha Max
Namero de participaciones en circulac
Valor liquidativo de la Participacion

La Memoria adjunta forma parte integrante de esiastas anuales.

Firmado en representacion de la Sociedad Gest@ad# marzo de 2013:

Administrador:

334.9601€ 427.270932
12362 1174¢

Administrador:



BALANCE
A 31 DE DICIEMBRE DE 2012 (cont.)

(expresado en EUR)

GLOBAL HIGH YIELD
Diciembre de 2012 Diciembre de 2011

MODERATE COLLECTION
Diciembre de 2012 Diciembre de 2011

ACTIVO

Inversiones en valores mobiliarios 1.772.82092 742.878B0¢ 99271¢ -
Inversiones en instituciones de inversién colectiva 195.30655€ - 30.206847 23.98165¢
Liquidez en bancos (nota 11) 184.583717 45.540041 1.147941 20112t
Importes a cobrar por ventas de activos financieros 75962% 1.95151¢ - -
Importes a cobrar por suscripciones de participaso 31.9082¢ 15.44462¢€ 344544 18453¢
Intereses y dividendos a cobrar, netos 32.42138¢ 14.441994 - 6
Plusvalia latente en contratos de futuros (nota 15) - - - -
Plusvalia latente en contratos a plazo sobre diisata 13) 8330C 7.654434 - 2034C
Otros activos - - 1514 3504
TOTAL ACTIVO 2.218.63%01 827.908121 32.693564 24.391172
PASIVO

Crédito en cuenta corriente bancaria (nota 11) 1.13450¢ - - -
Importes a pagar por compras de activos financieros 20.54636% 1.14852C - -
Importes a pagar por reembolsos de participaciones 2.957271 3.735701 7944¢ 5441¢
Minusvalia latente en contratos de futuros (noja 15 - - - -
Minusvalia latente en contratos a plazo sobre asv{aota 13) 5.2080¢ 28.310844 541C 8532C
Minusvalia latente en contratos de permuta finaad®vaps) 141.373

Comisiones de Gestién y Asesoramiento a pagar 8)ota 3.56B07 1.27190¢ 5029¢ 3779¢
Comisiones en funcién de resultados a pagar ()ota 9 68440¢€ 24997¢€ 12552 -
Otros gastos a pagar 356014 80.02¢ 4782 3544
TOTAL PASIVO (Excluidos los activos netos atribuibes a titulares

de Participaciones participativas reembolsables) 34.59783¢ 34.796977 152492 181077
ACTIVOS NETOS ATRIBUIBLES A TITULARES DE

PARTICIPACIONES PARTICIPATIVAS REEMBOLSABLES 2. 184.041765 793.111.444 32.54072 24.210.095
Clase Mediolanum L

Numero de participaciones ‘A’ en circulac 9.331.74854 6.647.3371.21 723.709/8¢ 603.525357
Valor liquidativo de la Participacion 9487 8597 5,70¢ 5314
Numero de participaciones ‘B’ en circulac 46.215.63&2¢ 11.681.7736¢ - -
Valor liquidativo de la Participacion 524t 4921 - -
Namero de patrticipaciones ‘Hedged A’ erculacién 11.110.57872 9.086.21159¢& 864.766304 828.32446C
Valor liquidativo de la Participacion 728C 6467 566€ 5267
Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circula 65.149.783,0C 26.117.99&9C - -
Valor liquidativo de la Participacion 5p2€ 5,10z - -
Clase Mediolanum S

Numero de participaciones ‘A’ en circulac 6.607.67@4% 3.413.95@5C 825.2311,6C 540.086914
Valor liquidativo de la Participacion 1417z 12881 1127¢ 10,528
Namero de patrticipaciones ‘B’ en circulac 45.739.13B9¢ 9.499.83831z2 - -
Valor liquidativo de la Participacion 8352 7861 - -



BALANCE
A 31 DE DICIEMBRE DE 2012 (cont.)

(expresado en EUR) GLOBAL HIGH YIELD MODERATE COLLECTION
Diciembre de 2012 Diciembre de 2011 Diciembre de 2012 Diciembre de 2011

Clase Mediolanum S (continuacion)

Numero de participaciones ‘Hedged A’ en circula 11.382.87g,2¢ 7.996.23235€ 1.270.36323( 1.050.6283¢
Valor liquidativo de la Participacion 14.19C 12643 11182 1042¢
Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circula 72.388.26911 26.909.43R0C - -
Valor liquidativo de la Participacion 10,70¢€ 9911 - -

Clase Dexia Alpha Max

Namero de pdicipaciones en circulacién - - - -
Valor liquidativo de la Participacion - - - -
La Memoria adjunta forma parte integrante de esiastas anuales.

Firmado en representacion de la Sociedad Gest@ad® marzo de 2013:

Administrador: Administrador:



BALANCE
A 31 DE DICIEMBRE DE 2012 (cont.)

(expresado en EUR)

DYNAMIC COLLECTION

Diciembre de 2012 Diciembre de 2011

AGGRESSIVE COLLECTION
Diciembre de 2012 Diciembre de 2011

ACTIVO

Inversiones en valores mobiliarios 1.455627 1.264765 6.871444 6.389137
Inversiones en instituciones de inversién colectiva 24.878052 26.014224 129.73487 145.48257¢
Liquidez en bancos (nota 11) 1.11211C 1.91747¢ 5.18986( 7.158392
Importes a cobrar por ventas de activos financieros - - 2.185%1C -
Importes a cobrar por suscripciones de participaso 1181C 27281C 36481 59153¢
Intereses y dividendos a cobrar, netos 541 13452 2422% 8369z
Plusvalia latente en contratos de futuros (nota 15) - - - 280C
Plusvalia latente en contratos a plazo sobre diisata 13) 482¢ 24991 203704
Otros activos - - - -
TOTAL ACTIVO 27.458.141 29.5345¢ 144.067.396 159.91183¢
PASIVO

Crédito en cuenta corriente bancaria (nota 11) - - - 41657
Importes a pagar por compras de activos financieros - - - -
Importes a pagar por reembolsos de participaciones 68022 87412 45213¢ 442587
Minusvalia latente en contratos de futuros (noja 15 - - - 7940C
Minusvalia latente en contratos a plazo sobre asv{aota 13) 862 173324 28884 744331
Minusvalia latente en contratos de permuta finaad®vaps) - -
Comisiones de Gestién y Asesoramiento a pagar 8)ota 4974€ 51647 305722 32800C
Comisiones en funcién de resultados a pagar ()ota 9 17207 - 10308¢ -
Otros gastos a pagar 442¢€ 3027 21.364 1260€
TOTAL PASIVO (Excluidos los activos netos atribuibks a titulares

de Participaciones participativas reembolsables) 146164 31541C 911194 1.64858<
ACTIVOS NETOS ATRIBUIBLES A TITULARES DE

PARTICIPACIONES PARTICIPATIVAS REEMBOLSABLES 27.311 977 29.216.049 143.1582 158.263.255
Clase Mediolanum L

Numero de participaciones ‘A’ en circulac 1.150.2195E 1.214.43341 8.115.9924( 9.980.14B2¢
Valor liquidativo de la Participacion 5407 498¢ 543¢ 489¢
Numero de participaciones ‘B’ en circulac - - - -
Valor liquidativo de la Participacion - - - -
Namero de participaciones ‘Hedged A’ en circula 849.64'81¢ 1.104.1738¢E 2.784.01854 3.750.657,5¢
Valor liquidativo de la Participacion 5524 5,082 509z 4537
Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circula - - - -
Valor liquidativo de la Participacion - - - -
Clase Mediolanum S

Numero de participaciones ‘A’ en culacion 1.415.8180z 1.622.92Q72 9.031.02172¢ 10.885.73&77
Valor liquidativo de la Participacion 940z 8,68¢ 855¢ 7734

Namero de patrticipaciones ‘B’ en circulac
Valor liquidativo de la Participacion



BALANCE
A 31 DE DICIEMBRE DE 2012 (cont.)

(expresado en EUR) DYNAMIC COLLECTION AGGRESSIVE COLLECTION
Diciembre de 2012 Diciembre de 2011 Diciembre de 2012 Diciembre de 2011

Clase Mediolanum S (continuacion)
Numero de participaciones ‘Hedged A’ en circula 284.38%7¢ 344.723,817 768.6 BB 929.01293¢

Valor liquidativo de la Participacion 1085€ 10,014 B67 8821

Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circula - - - -
Valor liquidativo de la Participacion - - - -

Clase Dexia Alpha Max
Namero de participaciones en circulac - - - R
Valor liquidativo de la Participacion - - - -

La Memoria adjunta forma parte integrante de esiastas anuales.

Firmado en representacion de la Sociedad Gest@ad# marzo de 2013:

Administrador: Administrador:



BALANCE

A 31 DE DICIEMBRE DE 2012 (cont.)

(expresado en EUR)

MEDIOLANUM BLACKROCK
GLOBAL SELECTION
Diciembre de 2012 Diciembre de 2011

MEDIOLANUM JPMORGAN
GLOBAL SELECTION
Diciembre de 2012 Diciembre de 2011

ACTIVO

Inversiones en valores mobiliarios - - - -
Inversiones en instituciones de inversion colectiva 391.39846¢ 403.321173 282.3198B37 290.43368(
Liquidez en bancos (nota 11) 1.808677 4.370000 4.660924 3.79000C
Importes a cobrar por ventas de activos financieros - - - -
Importes a cobrar por suscripciones de participeso 24%72 3.729923 22383€ 2.50276¢
Intereses y dividendos a cobrar, netos 51964 14 - 14
Plusvalia latente en contratos de futuros (nota 15) - - 408562 -
Plusvalia latente en contratos a plazo sobre diisata 13) 230044 1.420878 17246C 937284
Otros activos 44t 2447 44t 2447
TOTAL ACTIVO 393.733171 412.844435 287.786.64 297.666094
PASIVO

Crédito en cuenta corriente bancaria (nota 11) - 151503 76402C 12733t
Importes a pagar por compras de activos financieros - - - -
Importes a pagar por reembolsos de participaciones 1.01562¢ 1.398684 768524 1.33621F
Minusvalia latente en contratos de futuros (noja 15 - - 581617 -
Minusvalia latente en contratos a plazo sobre av{aota 13) 21455 5.512983 14301z 3.401541
Minusvalia latente en contratos de permuta finaad®vaps) - - - -
Comisiones de Gestién y Asesoramiento a pagar 8)ota 785741 792556 57115¢ 574257
Comisiones en funcién de resultados a pagar (f)ota 9 137081 - 190.12 -
Otros gastos a pagar 57232 36929 4152% 2649¢
TOTAL PASIVO (Excluidos los activos netos atribuibks a titulares

de Participaciones participativas reembolsables) 2.21313¢€ 7.892655 3.06004¢ 5.46534€
ACTIVOS NETOS ATRIBUIBLES A TITULARES DE

PARTICIPACIONES PARTICIPATIVAS REEMBOLSABLES 39 1.52003t 404.951.780 284.72Bl€ 292.200.248
Clase Mediolanum L

Numero de participaciones ‘A’ en circulac 32.663.42P21 35.767.98%,7¢ 25.723.73324 28.145.490,2¢€
Valor liquidativo de la Participacion 5,14¢€ 4731 5072 460€
Namero de participaciones ‘B’ en circulac - - - -
Valor liquidativo de la Participacion - - - -
Numero de participaciones ‘Hedged A’ en circulacion 7.385.88419¢ 31.573.5204¢ 18.698.174,8¢ 21.904.91&61
Valor liquidativo de la Participacion 4621 421C 4565 4114
Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circton - - - -
Valor liquidativo de la Participacion - - - -
Clase Mediolanum S

Namero de participaciones ‘A’ en circulac 5.323.15834 5.931.859)77 4.161.834017 4.647.4083¢
Valor liquidativo de la Participacion 10,094 9,31¢ 9,94¢ 9072

Numero de participaciones ‘B’ en circulac
Valor liquidativo de la Participacion



BALANCE
A 31 DE DICIEMBRE DE 2012 (cont.)

(expresado en EUR) MEDIOLANUM BLACKROCK MEDIOLANUM JPMORGAN
GLOBAL SELECTION GLOBAL SELECTION
Diciembre de 2012 Diciembre de 2011 Diciembre de 2012 Diciembre de 2011

Clase Mediolanum S (continuacion)
Numero de patrticipaciones ‘Hedged A’ en circula 4.780.87%H9¢ 5.743.99161¢ 3.061.1147¢ 3.736.80924

Valor liquidativo de la Participacion 9,047 8,27¢ 8,97¢ 810:

Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circula - - - -
Valor liquidativo de la Participacion - - - -

Clase Dexia Alpha Max

Numero de participaciones en circulac - - - -
Valor liquidativo de la Participacion - - - -

La Memoria adjunta forma parte integrante de esiastas anuales.

Firmado en representacion de la Sociedad Gest@ad® marzo de 2013:

Administrador: Administrador:



BALANCE
A 31 DE DICIEMBRE DE 2012 (cont.)

(expresado en EUR)

MEDIOLANUM MORGAN STANLEY

GLOBAL SELECTION

Diciembre de 2012 Diciembre de 2011

MEDIOLANUM FRANKLIN
TEMPLETON EMERGING MARKETS
SELECTION
Diciembre de 2012 Diciembre de 2011

ACTIVO

Inversiones en valores mobiliarios - - - -
Inversiones en instituciones de inversion colectiva 313.74914z 305.882231 262.54918C 268.878101
Liquidez en bancos (nota 11) 7.27358¢ 6.881644 67250¢ 1.24431¢
Importes a cobrar por ventas de activos financieros - - - -
Importes a cobrar por suscripciones de participeso 453824 3.401734 46054C 2.29394z
Intereses y dividendos a cobrar, netos - - - 9
Plusvalia latente en contratos de futuros (nota 15) 1.81114Z 411382 - -
Plusvalia latente en contratos a plazo sobre diisata 13) 4821 627711 - -
Otros activos 44¢ 2447 - -
TOTAL ACTIVO 323.33M62 317.20714¢ 263.6822¢ 272.41636¢
PASIVO

Crédito en cuenta corriente bancaria (nota 11) 1.811.12 478315 - -
Importes a pagar por compras de activos financieros - - - -
Importes a pagar por reembolsos de participaciones 95930¢ 92803¢€ 884724 760402
Minusvalia latente en contratos de futuros (noja 15 41.480 13B9¢ - -
Minusvalia latente en contratos a plazo sobre asv{aota 13) 12182¢ 2.956704 - -
Minusvalia latente en contratos de permuta finaadgvaps) - - -
Comisiones de Gestién y Asesoramiento a pagar 8)ota 64466€ 611392 493997 499752
Comisiones en funcién de resultados a pagar (f)ota 9 292964 - 91504 -
Otros gastos a pagar 4592¢€ 30661 40022 31.15¢
TOTAL PASIVO (Excluidos los activos netos atribuibkes a titulares

de Participaciones participativas reembolsables) 31731¢€ 5.13780¢% 1.510247 1.291312
ACTIVOS NETOS ATRIBUIBLES A TITULARES DE

PARTICIPACIONES PARTICIPATIVAS REEMBOLSABLES 319. 42064¢ 312.069.344 262.17M82 271.125.056
Clase Mediolanum L

Numero de participaciones ‘A’ en circulac 25.357.09841 26.659.368,8= 29.128.3391= 34.528.748)8:
Valor liquidativo de la Participacion 5677 510¢ 5,24€ 467C
Namero de participiones ‘B’ en circulacién - - - -
Valor liquidativo de la Participacion - - - -
Numero de participaciones ‘Hedged A’ en circula 16.653.97951 19.645.34g,84 - -
Valor liquidativo de la Participacion 5,14€ 4624 - -
Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circula - - - -
Valor liquidativo de la Participacion - - - -
Clase Mediolanum S

Namero de participaciones ‘A’ en circulac 4.945.466731 4.981.288, 2% 10.534.1934C 11.839.95K2¢
Valor liquidativo de la Participacion 11137 10064 10382 9.28C

Namero de participaciones ‘B’ en circulac
Valor liquidativo de la Participacion



BALANCE
A 31 DE DICIEMBRE DE 2012 (cont.)

(expresado en EUR) MEDIOLANUM MORGAN STANLEY MEDIOLANUM FRANKLIN
GLOBAL SELECTION TEMPLETON EMERGING MARKETS
SELECTION

Diciembre de 2012 Diciembre de 2011 Diciembre de 2012 Diciembre de 2011

Clase Mediolanum S (continuacién)
Numero de participacione’'Hedged A’ en circulacion 3.438.838C 3.832.96M13 - -

Valor liquidativo de la Participacion 10087 910¢% - -

Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circula - - - -
Valor liquidativo de la Participacion - - - -

Clase Dexia Alpha Max

Numero de participaciones en circulac - - - -
Valor liquidativo de la Participacion - - - -
La Memoria adjunta forma parte integrante de estastas anuales.

Firmado en representacion de la Sociedad Gest@adt marzo de 2013:

Administrador: Administrador:



BALANCE
A 31 DE DICIEMBRE DE 2012 (cont.)

(expresado en EUR)

MEDIOLANUM PIMCO INFLATION

STRATEGY SELECTION
Diciembre de 2012 Diciembre de 2011

MEDIOLANUM DWS MEGATREND
SELECTION
Diciembre de 2012 Diciembre de 2011

ACTIVO

Inversiones en valores mobiliarios - - - -
Inversiones en instituciones de inversién colectiva 1.231.12@37 1.094.564077 191.31688¢€ 197.64535¢
Liquidez en bancos (nota 11) 30.04209¢ 12.5277 819462 2.059467
Importes a cobrar por ventas de activos financieros - - - -
Importes a cobrar por suscripciones de participeso 6.79%61 6.454373 17638¢ 2.31347¢
Intereses y dividendos a cobrar, netos 28 1290 - 8
Plusvalia latente en contratos de futuros (nota 15) - - - -
Plusvalia latente en contratos a plazo sobre diisata 13) 1.34334 5.410429 - 701854
Otros activos - - - -
TOTAL ACTIVO 1.269.31@5€ 1.118.95@46 192.31273¢ 202.72016&
PASIVO

Crédito en cuenta corriente bancaria (nota 11) 867 1.880801 - -
Importes a pagar por compras de activos financieros - - - -
Importes a pagar por reembolsos de participaciones 2.76561¢€ 3.653336 606017 505227
Minusvalia latente en contratos de futuros (noja 15 - - - -
Minusvalia latente en contratos a plazo sobre as$v{aota 13) 1.88837 3.80060 401497 3.012324
Minusvalia latente en contratos de permuta finaad®vaps) - - - -
Comisiones de Gestién y Asesoramiento a pagar 8)ota 2.27451% 1.983261 38919¢ 398462
Comisiones en funcién de resultados a pagar (f)ota 9 29760¢% - 22711 -
Otros gastos a pagar 181677 133887 29571 2512C
TOTAL PASIVO (Excluidos los activos netos atribuibes a titulares

de Participaciones participativas reembolsables) Z0921F 11.452745 1.44899¢ 3.941132
ACTIVOS NETOS ATRIBUIBLES A TITULARES DE

PARTICIPACIONES PARTICIPATIVAS REEMBOLSABLES 1.261. 901041 1.107.497.701 190.8681: 198.779.032
Clase Mediolanum L

Numero de participaciones ‘A’ en circulac 58.963.85@77 63.499.54%6( 11.209.7989¢ 12.267.54B0C
Valor liquidativo de la Participacion 5,58C 5]16¢ 501¢ 459z
Numero de participaciones ‘B’ en circulac - - - -
Valor liquidativo de la Participacion - - - -
Nuamero de participaciones ‘Hedged A’ en circula - - 13.471.70859¢ 15.371.1635C
Valor liquidativo de la Participacion - - 5111 4,665
Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circula - - - -
Valor liquidativo de la Participacion - - - -
Clase Mediolanum S

Numero (e participaciones ‘A’ en circulacion 84.261.590 75.747.746102 3.118.6334¢ 3.496.9366<
Valor liquidativo de la Participacion 11,072 10,288 93C 9,124

Namero de participaciones ‘B’ en circulac
Valor liquidativo de la Participacion



BALANCE
A 31 DE DICIEMBRE DE 2012 (cont.)

(expresado en EUR) MEDIOLANUM PIMCO INFLATION MEDIOLANUM DWS MEGATREND
STRATEGY SELECTION SELECTION
Diciembre de 2012 Diciembre de 2011 Diciembre de 2012 Diciembre de 2011

Clase Mediolanum S (continuacién)
Nuamero de participaciones ‘Hedged A’ en circulacion - - 3.447.505421 4.202.19570C

Valor liquidativo de la Participacion - - 1009z 9.24¢

Namero de participaciones ‘Hedged B’ en circula - - - -
Valor liquidativo de la Participacion - - - -

Clase Dexia Alpha Max

Namero de participaciones en circulac - - - R
Valor liquidativo de la Participacion - - - -

La Memoria adjunta forma parte integrante de esiastas anuales.

Firmado en representacion de la Sociedad Gest@ad® marzo de 2013:

Administrador: Administrador:



BALANCE
A 31 DE DICIEMBRE DE 2012 (cont.)

(expresado en EUR)

COUPON STRATEGY COLLECTION NEW OPPORTUNITIES COLLEC TION*

Diciembre de 2012 Diciembre de 2011

Diciembre de 2012

ACTIVO

Inversiones en valores mobiliarios 61.520477 13.856864 -
Inversiones en instituciones de inversién colectiva 1.246.71414¢ 495.847192 87.513797
Liquidez en bancos (nota 11) 34.333894 11.42182¢ 1.84092C
Importes a cobrar por ventas de activos financieros - - -
Importes a cobrar por suscripciones de participeso 27.1778C 12.76703€ 51018¢<
Intereses y dividendos a cobrar, netos 3.161401 2.72161¢ 21854
Plusvalia latente en contratos de futuros (nota 15) - - -
Plusvalia latente en contratos a plazo sobre diisata 13) 5841€ 1.764352 59674
Otros activos 96€ - -
TOTAL ACTIVO 1.373.496082 538.37839C 89.94642¢
PASIVO

Crédito en cuenta corriente bancaria (nota 11) 4.22682¢€ 7.30¢ -
Importes a pagar por compras de activos financieros 32.154111 1.489701 -
Importes a pagar por reembolsos de participaciones 1.15747¢ 52507¢ 19990C
Minusvalia latente en contratos de futuros (noja 15 - - -
Minusvalia latente en contratos a plazo sobre a$v{aota 13) 8884¢€ 8.639611 4029C
Minusvalia latente en contratos de permuta finaad®vaps) -

Comisiones de Gestién y Asesoramiento a pagar 8)ota 2.41623: 936712 16505¢
Comisiones en funcién de resultados a pagar ()ota 9 39121¢ - 18197
Otros gastos a pagar 169031 6918¢ 15332
TOTAL PASIVO (Excluidos los activos netos atribuibkes a titulares

de Participaciones participativas reembolsables) 41.400741 11.66759¢ 438774
ACTIVOS NETOS ATRIBUIBLES A TITULARES DE

PARTICIPACIONES PARTICIPATIVAS REEMBOLSABLES 1.332. 095341 526.711.291 89.50654
Clase Mediolanum L

Namero de participaciones ‘A’ en circulac 6.872.348034 3.069.69795E 7.170.40931
Valor liquidativo de la Participacion 5A45¢ 4,892 5164
Numero de participaciones ‘B’ en circulac 45.129.1585¢ 14.241.52561 -
Valor liquidativo de la Participacion 5,165 4892 -
Namero de patrticipaciones ‘Hedged A’ en circula 7.265.87489¢ 5.083.243)54 3.700.76B7¢
Valor liquidativo de la Participacion 5,275 4,71C 512t
Namero de participaciones ‘Hedged B’ en circula 75.858.0721¢ 38.257.4952¢ -
Valor liquidativo de la Participacion 4982 4,713 -
Clase Mediolanum S

Numero de participacioneA’ en circulacién 3.250.9684¢ 807.87120< 2.241.02B0E
Valor liquidativo de la Participacion 1084¢ 9,76C 1029<
Namero de patrticipaciones ‘B’ en circulac 20.302.44B4¢ 6.252.85736E -
Valor liquidativo de la Participacion 10264 9,76C -

*Este Subfondo fue lanzado el 20 de febrero de 2012

Diciembre de 2D1



BALANCE
A 31 DE DICIEMBRE DE 2012 (cont.)

(expresado en EUR) COUPON STRATEGY COLLECTION NEW OPPORTUNITIES COLLEC TION*
Diciembre de 2012 Diciembre de 2011 Diciembre de 2 Diciembre de 2011

Clase Mediolanum S (continuacién)

Numero de participaciones ‘Hedged A’ en circula 3.269.981497 1.717.009)3z 1.022.3028¢ -
Valor liquidativo de la Participacion 10472 9,391 1021¢ -
Numero de participacion ‘Hedged B’ en circulacion 37.146.9813] 16.260.065,2C - -
Valor liquidativo de la Participacion 9,88¢ 9,392 - -

Clase Dexia Alpha Max
Numero de participaciones en circulac - - - R
Valor liquidativo de la Participacion - - - -

*Este Subfondo fue lanzado el 20 de febrero de 2012
La Memoria adjunta forma parte integrante de esiastas anuales.

Firmado en representacion de la Sociedad Gest@ad# marzo de 2013:

Administrador: Administrador:



BALANCE
A 31 DE DICIEMBRE DE 2012 (cont.)

(expresado en EUR)

TOTAL
Diciembre de 2012

TOTAL
Diciembre de 2011

ACTIVO

Inversiones en valores mobiliarios 2.241.20483¢ 1.137.84%45
Inversiones en instituciones de inversion colectiva 5.402.728.4¢ 4.313.66812
Liquidez en bancos (nota 11) 323.354814 151.46985
Importes a cobrar por ventas de activos financieros 5.260322 1.951518
Importes a cobrar por suscripciones de participeso 70.66419¢ 60.416401
Intereses y dividendos a cobrar, netos 41.03614¢ 23.033528
Plusvalia latente en contratos de futuros (nota 15) 2.265714 425182
Plusvalia latente en contratos a plazo sobre diisata 13) 3.5380z 19.793541
Otros activos 3817 10845
TOTAL ACTIVO 8.090.04805 5.708.613.2B
PASIVO

Crédito en cuenta corriente bancaria (nota 11) .0838B17 2.830651
Importes a pagar por compras de activos financieros 53.42080¢ 2.638221
Importes a pagar por reembolsos de participaciones 15.552971 18.767548
Minusvalia latente en contratos de futuros (noja 15 701357 647404
Minusvalia latente en contratos a plazo sobre av{aota 13) 9.09@1( 60.367906
Minusvalia latente en contratos de permuta finaad®gvaps) 14873 -
Comisiones de Gestién y Asesoramiento a pagar 8)ota 14.043014 9.838576
Comisiones en funcién de resultados a pagar (f)ota 9 2.915377 326057
Otros gastos a pagar 1.17857¢€ 590717
TOTAL PASIVO (Excluidos los activos netos atribuibks a titulares

de Participaciones participativas reembolsables) B012820% 96.007080

ACTIVOS NETOS ATRIBUIBLES A TITULARES DE

PARTICIPACIONES PARTICIPATIVAS REEMBOLSABLES

7.9 84.91960C

5.612.606.177

La Memoria adjunta forma parte integrante de esiastas anuales.

Firmado en representacion de la Sociedad Gest@adt marzo de 2013:

Administrador:

Administrador:



CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEM BRE DE 2012

(expresado en EUR)

US COLLECTION

EUROPEAN COLLECTION
Diciembre de 2012 Diciembre de 201l Diciembre de 2012 Diciembre de 2011

INGRESOS

Dividendos 7976C - 86028¢ 31076C
Intereses de inversiones en valores 34247 190364 4056& 17187¢
Intereses bancarios, netos 10756C 175927 9571z 179444
Otros ingresos 32761 3229C 34233¢ 506701
TOTAL INGRESOS 25432¢ 398581 1.33889¢ 1.168784
GASTOS

Comisiones de Gestién (nota 8) 4.83%4€ 4.66222¢ 4.23861¢ 4.27810C
Comisiones en funcién de resultados (nota 9) 2.48682¢ 1.49404C 2.37627C 1.30903¢€
Comisiones del Fiduciario 48471 4684¢ 4258¢ 4144C
Comisiones del Agente Administrativo y de Transomsss 4013¢ 4534¢ 3854¢ 4502¢
Remuneracion de Auditores 1827 3.307 1.75¢ 284¢
Gastos bancarios y comisiones por servicios desponsalia 626¢ 70344 5384z 65.628
Costes de transaccion 9.380 - 9.236 -
Otros gastos 16951¢ 17567% 148281 16404¢
Retencion fiscal sobre dividendos e intereses - - - -
TOTAL GASTOS 7.65857¢ 6.497784 6.90913E 5.90612¢
RESULTADO FINANCIERO NETO (NEGATIVO) (7.404.251) (6.099203 (5.570.236) (4.737.344)
Plusvalia materializada neta en ventas de actimasdieros 28.92263 8.078434 16.958.826 29847
(Minusvalia)/plusvalia materializada neta en cdof@a plazo sobre

divisas (991.378) 350.54¢ (587.945) (17.350)
Plusvalia materializada neta en contratos de fsturo - 38163z 42085C 60050C
Diferencia (negativa) de cambio materializada neta (360.080) (495431 - (363)
TOTAL PLUSVALIA MATERIALIZADA NETA 27.571. 30E 8.315181 16.791731 882634
Variacion de la (minusvalia)/plusvalia latente rexia

Activos financieros (3.867.010) (6.208589 22.795841 (16.740.975)
Contratos de futuros - - (11.000) 1D0C
Contratos a plazo sobre divisas 1.38126C (1.816616 305444 (351.976)
TOTAL VARIACION DE LA PLUSVALIA/(MINUSVALIA)

LATENTE (2.485.750) (8.025205' 23.09028E (17.081.951)
TOTAL BENEFICIO/ (PERDIDA) DEL EJERCICIO 17.681. 304 (5.809227 34.31178C (20.936.661)
Costes de financiacion

- Distribuciones a titulares de participacionegipgativas - - - -
reembolsables

BENEFICIO/(PERDIDA) ATRIBUIBLE A PARTICIPACIONES

PARTICIPATIVAS REEMBOLSABLES 17.681.304 (5.809227, 34.31178C (20.936.661)

Todos los resultados han sido generados por opeesccontinuadas. No hay ninguna pérdida o ganeemiaocida respecto al afio en curso o a afiosaater

distinta de las arriba mostradas.

La Memoria adjunta forma parte integrante de estastas anuales.

Firmado en representacion de la Sociedad Gest@adt marzo de 2013:

Administrador:
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Administrador:



CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEM BRE DE 2012 (cont.)

(expresado en EUR) PACIFIC COLLECTION EMERGING MARKETS
COLLECTION

Diciembre de 202 Diciembre de 2011 Diciembre de 2012 Diciembre de 2D1
INGRESOS
Dividendos - - 54 112712
Intereses de inversiones en valores 19694 14330z 14331¢ 407457
Intereses bancarios, netos 67.82¢ 104552 27909¢ 37125¢:
Otros ingresos 86.71¢ 14479E 31064 38362%
TOTAL INGRESOS 17424C 39264¢ 45353¢ 1.275047
GASTOS
Comisiones de Gestién (nota 8) 2.723511 2.861482 11.68802€ 10.94709¢
Comisiones en funcién de resultados (nota 9) 99986€ 73962E 5.08860¢ 2.705267
Comisiones del Fiduciario 27441 28932 10191C 9561t
Comisiones del Agente Administrativo y de Transomsis 2814z 3767¢ 7210E 7588C
Remuneracion de Auditores 107¢ 187C 4.064 6.68€
Gastos bancarios y comisiones por servicios desponsalia 3892 48567 15189¢ 16862¢
Costes de transaccion 1957 - 1 -
Otros gastos 95.72¢ 11115¢ 355832 35170
Retencion fiscal sobre dividendos e intereses - - 16 2C
TOTAL GASTOS 3.91601C 3.82930¢€ 17.462462 14.35089¢€
RESULTADO FINANCIERO NETO (NEGATIVO) (3.741. 770 (3.436.657) (17.008.927) (13.78
Plusvalia materializada neta en ventas de actimasdieros 8.7693Z 5.00589¢ 14.44014¢& 23.18178¢t
Plusvalia/(minusvalia) materializada neta en ctwsra plazo sobre
divisas 32909z (628.466) - -
Plusvalia materializada neta en contratos de fsturo 31®@3E 91311 - -
Diferencia (negativa) de cambio materializada neta (164680 (209.597) (34.804) (87N
TOTAL PLUSVALIA MATERIALIZADA NETA 9.236. 58C 4.25914¢€ 14.405344 22.31177¢

Variacion de la plusvalia/(minusvalia) latente rexia

Activos financieros 5.406704 (27.424.324) 66.9489¢ (84.19572
Contratos de futuros 117167 (117.167) - -
Contratos a plazo sobre divisas 676565 (451.797) - -
TOTAL VARIACION DE LA PLUSVALIA/(MINUSVALIA)

LATENTE 6.20043¢€ (27.993.288) 66.94689¢ (84.19572
TOTAL BENEFICIO/ (PERDIDA) DEL EJERCICIO 11.695. 24¢€ (27.170.799) 64.3431€ (74.956545

Costes de financiacion

- Distribuciones a titulares de participacionegipipativas - - - -
reembolsables

BENEFICIO/(PERDIDA) ATRIBUIBLE A PARTICIPACIONES

PARTICIPATIVAS REEMBOLSABLES 11.69524¢€ (27.170.799) 64.3431€ (74.956645'

Todos los resultados han sido generados por opaesctontinuadas. No hay ninguna pérdida o ganeemiaocida respecto al afio en curso o a afiosaater
distinta de las arriba mostradas.
La Memoria adjunta forma parte integrante de estastas anuales.

Firmado en representacion de la Sociedad Gest@adt marzo de 2013:

Administrador: Administrador:



CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEM BRE DE 2012 (cont.)

(expresado en EUR)

GLOBAL TECH COLLECTION
Diciembre de 2012 Diciembre de 2011 Diciembre de 201Diciembre de 2011

EURO FIXED INCOME

INGRESOS

Dividendos 861¢ - - -
Intereses de inversiones en valores 9.82% 4546( 9.55188¢ 11.42A914
Intereses bancarios, netos 4154¢ 51857 14264 6488¢€
Otros ingresos 121962 73992 - -
TOTAL INGRESOS 18194¢ 17131C 9.566152 11.49430C
GASTOS

Comisiones de Gestion (nota 8) 1.670537 1.61629C 3.76670€ 3.86901:2
Comisiones en funcion de resultados (nota 9) 91443t 54263C 67878E 96567
Comisiones del Fiduciario 14765 14364 6885( 7048¢
Comisiones del Agente Administrativo y de Transomss 1®3E 1789C 7584C 132571
Remuneracion de Auditores 54C 100¢ 293C 4563
Gastos bancarios y comisiones por servicios desponsalia 296C 2555¢ 24584 3889t
Costes de transaccion 33 - 25 -
Otros gastos 5238¢€ 54.430 241501 271.831
Retencion fiscal sobre dividendos e intereses 258E - - -
TOTAL GASTOS 2.693874 2272172 4.859221 4.48392¢€
RESULTADO FINANCIERO NETO POSITIVO /(NEGATIVO) (2.5 11.925) (2.100.862) 4.7082 7.010.372
Plusvalia/(minusvalia) materializada neta en veti¢asctivos financieros 4.98625( 6.93227C (2.158.842) (2.721.839)
(Minusvalia) materializada neta en contratos agfmbre divisas (293.220) (43.057) -
Plusvalia/(minusvalia) materializada neta en ctwoarde futuros 1261C (23.971) (342.560) (1.852.136)
Diferencia (negativa) de cambio materializada neta (43.796) (190.225) (15) (764)
TOTAL PLUSVALIA/(MINUSVALIA) MATERIALIZADA NETA 4.7 74844 6.675017 (2.501.417) (4.574.739)
Variacion de la plusvalia/(minusvalia) latente rexta

Activos financieros 1.478.705 (9.533.932) 5.488¢ (995.508)
Contratos de futuros 9.26¢ (9.269) 2762C (299.620)
Contratos a plazo sobre divisas 44373¢ (552.634) - -
TOTAL VARIACION DE LA PLUSVALIA/(MINUSVALIA)

LATENTE 1.931717 (10.095.835) 5.7226¢ (1.295.128)
TOTAL BENEFICIO/ (PERDIDA) DEL EJERCICIO 4.194. 632 (5.521.680) 7.92684 1.14050¢E
Costes de financiacion

- Distribuciones a titulares de participacionegipgativas - -

reembolsables (257.973) (271.707)
BENEFICIO/(PERDIDA) ATRIBUIBLE A PARTICIPACIONES

PARTICIPATIVAS REEMBOLSABLES 4.194632 (5.521.680) 7.669.711 8G8s

Todos los resultados han sido generados por opeesccontinuadas. No hay ninguna pérdida o ganeemiaocida respecto al afio en curso o a afiosaater

distinta de las arriba mostradas.
La Memoria adjunta forma parte integrante de esiastas anuales.

Firmado en representacion de la Sociedad Gest@adt marzo de 2013:

Administrador:

Administrador:



CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEM BRE DE 2012 (cont.)

(expresado en EUR)

GLOBAL HIGH YIELD

Diciembre de 2012 Diciembre de 201

MODERATE COLLECTION
Diciembre de 2012 Diciembre de 2011

INGRESOS

Dividendos 5.47231C 95062 - -
Intereses de inversiones en valores 88.53309¢ 48.65111¢ - -
Intereses bancarios, netos 42717 17402 504 4587
Otros ingresos - - 4147 21767
TOTAL INGRESOS 94.04812Z 48.763H8E 4651 26354
GASTOS

Comisiones de Gestion (nota 8) 28.311764 13.33B6€ 515567 40511¢
Comisiones en funcion de resultados (nota 9) 11.210512 3.93620¢ 137781 23901
Comisiones del Fiduciario 28581¢ 13761% 545€ 430¢
Comisiones del Agente Administrativo y de Transomisis 13472 9539¢ 1083< 9337
Remuneracion de Auditores 18167 10762 271 32¢
Gastos bancarios y comisiones por servicios desponsalia 36862 24305: 807¢ 7638
Costes de transaccion 74.903 - 1 -
Otros gastos 1.734382 95908¢ 2249¢ 18.699
Retencion fiscal sobre dividendos e intereses 1.37751% 1823¢ - -
TOTAL GASTOS 43.51359C 18.74@24 70048: 46932¢€
RESULTADO FINANCIERO NETO POSITIVO/(NEGATIVO) 50.5 34532 30.023361 (695.832) (442.972)
Plusvalia materializada neta en ventas de actimasdieros 28.2064C 7.400621 2.003r1¢ 37984:
Plusvalia/(minusvalia) materializada neta en ctwdra plazo sobre

divisas 8.459444 (784709 (33.020) (37.674)
(Minusvalia)/plusvalia materializada neta en caograe futuros (2.275.839) - - 42421
Diferencia (negativa) de cambio materializada neta (3.562.806) (2.301056 (11.933) (18.822)
TOTAL PLUSVALIA MATERIALIZADA NETA 30.821. 43¢ 4.31485¢€ 1.95876% 36576¢
Variacion de la plusvalia/(minusvalia) latente rexta

Activos financieros 34.638651 (708347 53740t (35.518)
Contratos de futuros - - - -
Contratos a plazo sobre divisas 16.28561< (24.258528 5957C (71.298)
TOTAL VARIACION DE LA PLUSVALIA/(MINUSVALIA)

LATENTE 50.924264 (24.966975 59697E (106.816)
TOTAL BENEFICIO/ (PERDIDA) DEL EJERCICIO 132.28023¢ 9.37124z 1.85990¢ (184.020)
Costes de financiacion

- Distribuciones a titulares de participacionegipgativas -
reembolsables (29.577.029) (13.67839 -
BENEFICIO/(PERDIDA) ATRIBUIBLE A PARTICIPACIONES

PARTICIPATIVAS REEMBOLSABLES 102.70320€ (4.306097 1.85990¢ (184.020)

Todos los resultados han sido generados por opeesccontinuadas. No hay ninguna pérdida o ganeemiaocida respecto al afio en curso o a afiosaater
distinta de las arriba mostradas.
La Memoria adjunta forma parte integrante de estastas anuales.

Firmado en representacion de la Sociedad Gest@ad# marzo de 2013:

Administrador: Administrador:



CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEM BRE DE 2012 (cont.)

(expresado en EUR) DYNAMIC COLLECTION AGGRESSIVE COLLECTION

Diciembre de 202 Diciembre de 2011 Diciembre de 2012  Diciembre de 2011
INGRESOS
Dividendos - - - -
Intereses de inversiones en valores 596( 2442k 2709z 13473¢
Intereses bancarios, netos 16331 24604 6982: 124637
Otros ingresos 1028C 4114¢ 7321€ 21633:
TOTAL INGRESOS 32571 9017¢ 170131 47570¢
GASTOS
Comisiones de Gestion (nota 8) 61504¢€ 636.79% 3.91525C 4.205284
Comisiones en funcion de resultados (nota 9) 229707 10233¢ 1.65758C 86754¢€
Comisiones del Fiduciario 572t 592C 31162 3348¢
Comisiones del Agente Administrativo y de Transomisis B5E 1142¢ 2371z 32.30€
Remuneracion de Auditores 221 397 1191 214¢
Gastos bancarios y comisiones por servicios desponsalia BaC 1107z 48552 6301€
Costes de transaccion 1 - 1 -
Otros gastos 20454 22.717 10&17 137.661
Retencion fiscal sobre dividendos e intereses - - - -
TOTAL GASTOS 88980¢ 790665 5.78606€ 5.341444
RESULTADO FINANCIERO NETO (NEGATIVO) (857. 234 (700.490) (5.615.935) (4.865.739)
Plusvalia materializada neta en ventas de actimasdieros 76277 3.44234¢ 6.23064¢ 20.409691
(Minusvalia)/plusvalia materializada neta en cdosra plazo sobre
divisas (98139 (40.090) (285.275) 9947
Plusvalia materializada neta en contratos de fsturo - 43547 332454 375162
Diferencia (negativa) de cambio materializada neta (34658 (71.441) (103.983) (180.171)
TOTAL PLUSVALIA MATERIALIZADA NETA 629. 68C 3.374362 6.17384¢ 20.70462¢

Variacion de la plusvalia/(minusvalia) latente rexta

Activos financieros 2.50500C (3.853.665) 15.60084 (27.342.424)
Contratos de futuros - - 7660C (76.600)
Contratos a plazo sobre divisas 117834 (149.594) 536.3E (679.967)
TOTAL VARIACION DE LA PLUSVALIA/(MINUSVALIA)

LATENTE 2.622834 (4.003.259) 16.2181¢ (28.098.991)
TOTAL BENEFICIO/ (PERDIDA) DEL EJERCICIO 2.395. 28C (1.329.387) 16.7732¢ (12.260.101)

Costes de financiacion

- Distribuciones a titulares de participacionegipipativas - -
reembolsables - -

BENEFICIO/(PERDIDA) ATRIBUIBLE A PARTICIPACIONES
PARTICIPATIVAS REEMBOLSABLES 2.39528( (1.329.387) 16.7732¢ (12.260.101)

Todos los resultados han sido generados por opaesctontinuadas. No hay ninguna pérdida o ganeemiaocida respecto al afio en curso o a afiosaater
distinta de las arriba mostradas.
La Memoria adjunta forma parte integrante de estastas anuales.

Firmado en representacion de la Sociedad Gest@adt marzo de 2013:

Administrador: Administrador:



CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEM BRE DE 2012 (cont.)

(expresado en EUR)

MEDIOLANUM BLACKROCK
GLOBAL SELECTION
Diciembre de 2012 Diciembre de 2011 Diciembre de 201Diciembre de 201

MEDIOLANUM JPMORGAN
GLOBAL SELECTION

INGRESOS

Dividendos 398362 - - -
Intereses de inversiones en valores - - - -
Intereses bancarios, netos 3.024 46.74C 1402 3092:
Otros ingresos - - 10721¢ 15512¢
TOTAL INGRESOS 40138¢€ 46.74C 10861¢ 18604¢
GASTOS

Comisiones de Gestion (nota 8) 9.82393:2 9.18038¢ 7.10530¢ 6.74616/
Comisiones en funcion de resultados (nota 9) 3.94476C 2.12712¢ 2.81877¢ 1.58562:
Comisiones del Fiduciario 77587 77.14C 5975¢€ 56704
Comisiones del Agente Administrativo y de Transonisis 62765 69651 4752° 56694
Remuneracion de Auditores 3257 5.49¢ 2.36¢ 396¢€
Gastos bancarios y comisiones por servicios desponsalia 11140¢ 124981 81372 8849¢
Costes de transaccion 19.857 - 3 -
Otros gastos 29092¢ 289.289 222111 213517
Retencion fiscal sobre dividendos e intereses - - - -
TOTAL GASTOS 14.3349E 11.874074 10.337121E 8.75116/
RESULTADO FINANCIERO NETO (NEGATIVO) (13.933.109) (11.827.334) (10.228.596) (8.565115
Plusvalia materializada neta en ventas de actimasdieros 30.90827 15.55141C 19.17150z 20.55390¢
(Minusvalia)/plusvalia materializada neta en cdosra plazo sobre

divisas (2.407.344) 1.0085¢ (1.554.384) 1.24897
Plusvalia materializada neta en contratos de fsturo - - 21068C -
Diferencia (negativa) de cambio materializada neta (450.753) (398.451) (353.598) (97289
TOTAL PLUSVALIA MATERIALIZADA NETA 28.05@3C 16.161427 17.474201 20.849884
Variacion de la plusvalia/(minusvalia) latente rexta

Activos financieros 18.0136:2 (51.361.309) 20.14Q15€ (47.207641
Contratos de futuros - - (173.055) -
Contratos a plazo sobre divisas 4.10469¢€ (5.054.795) 2.49370¢ (3.188304
TOTAL VARIACION DE LA PLUSVALIA/(MINUSVALIA)

LATENTE 22.12065¢ (56.416.104) 22.468D€ (50.396445
TOTAL BENEFICIO/ (PERDIDA) DEL EJERCICIO 36.23 7.68C (52.082.011) 29.70811 (38.111676
Costes de financiacion

- Distribuciones a titulares de participacionegipgativas - -
reembolsables - -
BENEFICIO/(PERDIDA) ATRIBUIBLE A PARTICIPACIONES

PARTICIPATIVAS REEMBOLSABLES 36.23768C (52.082.011) 29.70611 (38.111676

Todos los resultados han sido generados por opeesccontinuadas. No hay ninguna pérdida o ganeemiaocida respecto al afio en curso o a afiosaater

distinta de las arriba mostradas.

La Memoria adjunta forma parte integrante de estastas anuales.

Firmado en representacion de la Sociedad Gest@ad# marzo de 2013:

Administrador:

Administrador:



CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEM BRE DE 2012 (cont.)

(expresado en EUR)

MEDIOLANUM MORGAN
STANLEY GLOBAL SELECTION

Diciembre de 2012 Diciembre de 2011

MEDIOLANUM FRANKLIN

TEMPLETON EMERGING

MARKETS SELECTION
Diciembre de 201Diciembre de 2011

INGRESOS

Dividendos 66597E - - -
Intereses de inversiones en valores - - - -
Intereses bancarios, netos 1317 697: 128¢ 27141
Otros ingresos 14585¢€ 13700¢ - -
TOTAL INGRESOS 81314¢ 143981 1.28¢ 27141
GASTOS

Comisiones de Gestién (nota 8) 7.78596% 6.88893¢ 6.20917< 5.53437:2
Comisiones en funcién de resultados (nota 9) 3.11223¢ 1.29837¢ 2.529397 925592
Comisiones del Fiduciario 65.14¢ 57762 5537% 49351
Comisiones del Agente Administrativo y de Transomsss 48324 5502€ 48.80C 4205¢
Remuneracion de Auditores 2657 423t 2181 3.68C
Gastos bancarios y comisiones por servicios desponsalia 9244 9894¢ 84007 8691z
Costes de transaccion 6.418 - 2 -
Otros gastos 26371C 249.819 19B8: 184.465
Retencion fiscal sobre dividendos e intereses - - - -
TOTAL GASTOS 11.37719¢ 8.653104 9.12661€ 6.82643%
RESULTADO FINANCIERO NETO (NEGATIVO) (10.564.050) (8.509.123) (9.125.328) (6.799.292)
Plusvalia/(minusvalia) materializada neta en veti¢sactivos financieros 27.2381 8.65799¢ 5.555774 (3.950.332)
(Minusvalia)/plusvalia materializada neta en cdof@a plazo sobre

divisas (2.176.323) 38%94 - -
Plusvalia/(minusvalia) materializada neta en ctwgrde futuros 2.37302 (2.907.447) - -
Diferencia (negativa) de cambio materializada neta (734.921) (464.901) (87.890) (265.657)
TOTAL PLUSVALIA/(MINUSVALIA) MATERIALIZADA NETA 26. 74005¢ 5.66924% 5.467884 (4.215.989)
Variacion de la plusvalia/(minusvalia) latente rexta

Activos financieros 14.131897 (12.902.241) 35.5083: (15.459.960)
Contratos de futuros 1.49097¢ 28650C - -
Contratos a plazo sobre divisas 2.25698% (2.900.271) - -
TOTAL VARIACION DE LA PLUSVALIA/(MINUSVALIA)

LATENTE 17.87986( (15.516.012) 35.50832 (15.459.960)
TOTAL BENEFICIO/ (PERDIDA) DEL EJERCICIO 34.05586¢ (18.355.890) 31.850.98 (26.475.241)
Costes de financiacion

- Distribuciones a titulares de patrticipacionedipipativas reembolsables - - - -
BENEFICIO/(PERDIDA) ATRIBUIBLE A PARTICIPACIONES

PARTICIPATIVAS REEMBOLSABLES 34.05586¢ (18.355.890) 31.8508¢ (26.475.241)

Todos los resultados han sido generados por opeesccontinuadas. No hay ninguna pérdida o ganeemiaocida respecto al afio en curso o a afiosaater

distinta de las arriba mostradas.
La Memoria adjunta forma parte integrante de esiastas anuales.

Firmado en representacion de la Sociedad Gest@adt marzo de 2013:

Administrador:

Administrador:



CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEM BRE DE 2012 (cont.)

(expresado en EUR)

MEDIOLANUM PIMCO INFLATION MEDIOLANUM DWS MEGATREND
STRATEGY SELECTION SELECTION
Diciembre de 2012 Diciembre de 2011 Diciembre de 201Diciembre de 2011

INGRESOS
Dividendos
Intereses de inversiones en valores

Intereses bancarios, netos 8.724 108721 1432 2072¢
Otros ingresos - - 545.061 4602383
TOTAL INGRESOS 8.724 108721 546493 481112
GASTOS

Comisiones de Gestion (nota 8) 25.18251¢ 21.04332¢ 4,95093¢ 3.97273¢
Comisiones en funcion de resultados (nota 9) 6.52560¢ 3.039974 1.73845:2 891.379
Comisiones del Fiduciario 236444 200131 4092¢ 3282z
Comisiones del Agente Administrativo y de Transomss 11780z 104901 48352 3033¢
Remuneracion de Auditores 1049¢ 15.03C 1587 269¢
Gastos bancarios y comisiones por servicios desponsalia 35179¢ 34764C 61862 5681¢
Costes de transaccion 4 - 3.016 -
Otros gastos 82911€ 727.393 14744¢ 125.526
Retencion fiscal sobre dividendos e intereses - - - -
TOTAL GASTOS 33.25378¢ 25.478397 6.99258¢ 5.112317
RESULTADO FINANCIERO NETO (NEGATIVO) (33.245.059) (25.369.676) (6.446.095) (4.631.205)
Plusvalia/(minusvalia) materializada neta en veti¢sactivos financieros 8.33¥E (2.564.763) 75262 (3.970.598)
(Minusvalia) materializada neta en contratos agtambre divisas (3.401.391) (723.794) (1.561.592) (131.910)
(Minusvalia) materializada neta en contratos derfugt - - - (347.930)
Diferencia positiva/(negativa) de cambio materadia neta 1.456217 948032 3 (1)
TOTAL PLUSVALIA/(MINUSVALIA) MATERIALIZADA NETA 6. 386301 (2.340.525) (810.326) (4.450.439)
Variacion de la plusvalia/(minusvalia) latente rexta

Activos financieros 114.02468¢ 15.530077 23.54536% (14.911.028)
Contratos de futuros - - - -
Contratos a plazo sobre divisas (2.151.073) 1.60946¢ 1.90897= (2.623.752)
TOTAL VARIACION DE LA PLUSVALIA/(MINUSVALIA)

LATENTE 111.87%H1€ 17.13954¢ 25.45433€ (17.534.780)
TOTAL BENEFICIO/ (PERDIDA) DEL EJERCICIO 85.01485¢ (10.570.655) 18.1971¢F (26.616.424)
Costes de financiacion

- Distribuciones a titulares de patrticipacionegipipativas reembolsables - - - -
BENEFICIO/(PERDIDA) ATRIBUIBLE A PARTICIPACIONES

PARTICIPATIVAS REEMBOLSABLES 85.01485¢ (10.570.655) 18.19715 (26.616.424)

Todos los resultados han sido generados por opeesccontinuadas. No hay ninguna pérdida o ganeemiaocida respecto al afio en curso o a afiosaater

distinta de las arriba mostradas.
La Memoria adjunta forma parte integrante de esiastas anuales.

Firmado en representacion de la Sociedad Gest@adt marzo de 2013:

Administrador:

Administrador:



CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEM

BRE DE 2012 (cont.)

(expresado en EUR)

COUPON STRATEGY

NEW OPPORTUNITIES

COLLECTION COLLECTION*

Diciembre de 2012 Diciembre de 2011 Diciembre de 2012 Diciembre de 201
INGRESOS
Dividendos 48.953301 15.35602¢ 57.198 -
Intereses de inversiones en valores 657857 4923: - -
Intereses bancarios, netos 1089¢ 4570€ - -
Otros ingresos 1.629%8¢€ 379097 1.04¢ -
TOTAL INGRESOS 51.25164C 15.830063 58247 -
GASTOS
Comisiones de Gestion (nota 8) 19.927157 4.27661F 1.149057 -
Comisiones en funcién de resultados (nota 9) 594061 98853¢ 22004& -
Comisiones del Fiduciario 17615% 37797 10304 -
Comisiones del Agente Administrativo y de Transomsis 8@7C 2513¢ 952t -
Remuneracion de Auditores 11.08C 7.14¢ 74t -
Gastos bancarios y comisiones por servicios desponsalia 2275€ 5440( 11814 -
Costes de transaccion 8.508 - 506 -
Otros gastos 621.18 134.975 3871C -
Retencion fiscal sobre dividendos e intereses 88E82. 26362F 2817 -
TOTAL GASTOS 28.47821¢ 5.788232 1.44352:¢ -
RESULTADO FINANCIERO NETO POSITIVO/(NEGATIVO) 22 773421 10.041.831 (1.385.276) -
Plusvalia/(minusvalia) materializada neta en ved¢sactivos
financieros 28.26394C (1.728.016) 628¢ -
(Minusvalia)/plusvalia materializada neta en cdof@a plazo sobre
divisas (1.830.060) (4.872.788) 3718C -
Plusvalia materializada neta en contratos de fsturo - 158: - -
Diferencia positiva/(negativa) de cambio materadia neta 2637 (342.491) (97.848) -
TOTAL PLUSVALIA/(MINUSVALIA) MATERIALIZADA
NETA 26.45%17 (6.941.712) 284.220 -
Variacion de la plusvalia/(minusvalia) latente rexta
Activos financieros 30.72982C 4.27614¢ 3.662461 -
Contratos de futuros - - - -
Contratos a plazo sobre divisas 6.57682¢ (6.875.259) 19.384 -
TOTAL VARIACION DE LA PLUSVALIA/(MINUSVALIA)
LATENTE 37.306864¢ (2.599.113) 3.6884C -
TOTAL BENEFICIO DEL EJERCICIO 86.539. 587 501.006 2.580.8¢ -
Costes de financiacion
- Distribuciones a titulares de participacionegipipativas - -
reembolsables (34.997.760) -
BENEFICIO ATRIBUIBLE A PARTICIPACIONES
PARTICIPATIVAS REEMBOLSABLES 51.541827 501.006 2.5808¢ _

* Este Subfondo fue lanzado el 20 de febrero d2201

Todos los resultados han sido generados por opaesctontinuadas. No hay ninguna pérdida o ganeemiaocida respecto al afio en curso o a afiosaater

distinta de las arriba mostradas.

La Memoria adjunta forma parte integrante de esiastas anuales.

Firmado en representacion de la Sociedad Gest@adt marzo de 2013:

Administrador:

Administrador:



CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEM BRE DE 2012 (cont.)

(expresado en EUR)

TOTAL

Diciembre de 2012

TOTAL

Diciembre de 2011

INGRESOS

Dividendos 56.495.86 15.874.56
Intereses de inversiones en valores 99.023.54 61.247.387
Intereses bancarios, netos 763.46¢ 1.406.08:
Otros ingresos 3.131.25 2.552.26:
TOTAL INGRESOS 159.414.12 81.080.29
GASTOS

Comisiones de Gestion (nota 8) 144.418.61 104.463.81
Comisiones en funcion de resultados (nota 9) 53.263.70 22.673.76
Comisiones del Fiduciario 1.353.87: 990.71¢
Comisiones del Agente Administrativo y de Transorisis 914.44; 886.66(
Remuneracion de Auditores 66.42( 76.17:
Gastos bancarios y comisiones por servicios desponsalia 1.806.19: 1.600.59:
Costes de transaccion 133.852 -
Otros gastos 5.560.02! 4.191.99:
Retencidn fiscal sobre dividendos e intereses 2.215.73 281.87¢
TOTAL GASTOS 209.732.86 135.16.59¢
RESULTADO FINANCIERO NETO (NEGATIVO) (50.318.738) (54.085.297)
Plusvalia materializada neta en ventas de actimasdieros 229.434.43 104.958.50
(Minusvalia) materializada neta en contratos agpéabre divisas (6.114.754) (4.192.586)
Plusvalia/(minusvalia) materializada neta en ctogrde futuros 1.154.43. (3.595.328)
Diferencia (negativa) de cambio materializada neta (4.559.908) (5.810.067)
TOTAL PLUSVALIA MATERIALIZADA NETA 219.914.20 91.360.521
Variacion de la plusvalia/(minusvalia) latente rexta

Activos financieros 411.248.51 (299.071.810)
Contratos de futuros 1.786.57 (205.156)
Contratos a plazo sobre divisas 35.016.25 (47.365.922)
TOTAL VARIACION DE LA PLUSVALIA/(MINUSVALIA)

LATENTE 448.051.34 (346.642.888)
TOTAL BENEFICIO/ (PERDIDA) DEL EJERCICIO 617.646.81 (309.367.664)
Costes de financiacion

- Distribuciones a titulares de participacionegipgativas

reembolsables (64.832.762) (13.949.946)
BENEFICIO/(PERDIDA) ATRIBUIBLE A PARTICIPACIONES

PARTICIPATIVAS REEMBOLSABLES 552.814.05 (323.317.610)

Todos los resultados han sido generados por opeesccontinuadas. No hay ninguna pérdida o ganeemiaocida respecto al afio en curso o a afiosaater
distinta de las arriba mostradas.
La Memoria adjunta forma parte integrante de estastas anuales.

Firmado en representacion de la Sociedad Gest@adt marzo de 2013:

Administrador: Administrador:



ESTADO DE VARIACIONES DE LOS ACTIVOS NETOS ATRIBUIB LES A
TITULARES DE PARTICIPACIONES PARTICIPATIVAS

REEMBOLSABLES

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEM BRE DE 2012

(expresado en EUR)

US COLLECTION

EUROPEAN COLLECTION

Diciembre de 2012  Diciembre de Diciembre de 2012  Diciembre de

2011 2011
ACTIVOS NETOS, AL INICIO DEL EJERCICIO 243.652.336 235.175.693 209.741.836 223.659.644
Ingresos de explotacion 254.328 398.581 1.338.899 1.168.784
Distribuciones a Participes pendientes de page @@ - - - -
Gastos de explotacion (7.658.579) (6.497.784) (6.909.135) (5.906.128)
Resultado financiero neto (negativo) (7.404.251) (6.099.203) (5.570.236) (4.737.344)
Plusvalia materializada neta 27.571.305 8.315.181 16.791.731 882.634
Plusvalia/(minusvalia) latente neta (2.485.750) (8.025.205) 23.090.285 (17.081.951)
Variacion de los activos netos derivada de openasio 17.681.304 (5.809.227) 34.311.780 (20.936.661)
Movimientos patrimoniales (nota 3) (41.691.274) 14.285.870 (33.301.464) 7.018.853
ACTIVOS NETOS, AL CIERRE DEL EJERCICIO 219.642.366 243.652.336 210.752.152 209.741.836

(expresado en EUR)

PACIFIC COLLECTION

EMERGING MARKETS

COLLECTION
Diciembre de 2012  Diciembre de Diciembre de 2012  Diciembrede

2011 2011
ACTIVOS NETOS, AL INICIO DEL EJERCICIO 137.818.275 161.018.236 492.626.116 473.789.411
Ingresos de explotacion 174.240 392.649 453.535 1.275.047
Distribuciones a Participes pendientes de page @@ - - -
Gastos de explotacion (3.916.010) (3.829.306) (17.462.462)  (14.350.896)
Resultado financiero neto (negativo) (3.741.770) (3.436.657) (17.008.927) (13.075.849)
Plusvalia materializada neta 9.236.580 4.259.146 14.405.344 22.311.776
Plusvalia/(minusvalia) latente neta 6.200.436 (27.993.288) 66.946.899 (84.192.572)
Variacion de los activos netos derivada de openasio 11.695.246 (27.170.799) 64.343.316 (74.956.645)
Movimientos patrimoniales (nota 3) (19.929.827) 3.970.838 (68.456.082) 93.793.350
ACTIVOS NETOS, AL CIERRE DEL EJERCICIO 129.583.694 137.818.275 488.513.350 492.626.116
(expresado en EUR) GLOBAL TECH COLLECTION EURO FIXED INCOME

Diciembre de 2012  Diciembre de Diciembre de 2012 Diciembre de

2011 2011
ACTIVOS NETOS, AL INICIO DEL EJERCICIO 74.383.256 69.597.584 336.249.063 357.006.229
Ingresos de explotacion 181.949 171.310 9.566.153 11.494.300
Distribuciones a Participes pendientes de paga @@} - - (257.973) (271.707)
Gastos de explotacion (2.693.874) (2.272.172) (4.859.221) (4.483.928)
Resultado financiero neto positivo/ (negativo) (2.511.925) (2.100.862) 4.448.959 6.738.665
Plusvalia/(minusvalia) materializada neta 4.774.844 6.675.017 (2.501.417) (4.574.739)
Plusvalia/(minusvalia) latente neta 1.931.713 (10.095.835) 5.722.169 (1.295.128)
Variacion de los activos netos derivada de openasio 4.194.632 (5.521.680) 7.669.711 868.798
Movimientos patrimoniales (nota 3) (13.690.013) 10.307.352 8.363.917 (21.625.964)
ACTIVOS NETOS, AL CIERRE DEL EJERCICIO 64.887.875 74.383.256 352.282.691 336.249.063

La Memoria adjunta forma parte integrante de estastas anuales.
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ESTADO DE VARIACIONES DE LOS ACTIVOS NETOS ATRIBUIB LES A
TITULARES DE PARTICIPACIONES PARTICIPATIVAS REEMBO LSABLES

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEM BRE DE 2012 (cont.)

(expresado en EUR)

GLOBAL HIGH YIELD
Diciembre de 2012 Diciembre de 2011 Diciembre de 20Diciembre de 2011

MODERATE COLLECTION

ACTIVOS NETOS, AL INICIO DEL EJERCICIO 793.111.444 554.620.510 24.2109¢ 9.974.024
Ingresos de explotacion 94.048.122 48.763.585 661 26.354
Distribuciones a Participes pendientes de page @@y (29.577.029) (13.678.239) - -

Gastos de explotacion (43.513.590) (18.740.224) (7083 (469.326)
Resultado financiero neto positivo/ (negativo) 20.957.503 16.345.122 (6832 (442.972)
Plusvalia materializada neta 30.821.439 4.314.856 1.95876¢ 365.768
Plusvalia/(minusvalia) latente neta 50.924.264 (24.966.975) 59697¢ (106.816)
Variacion de los activos netos derivada de openasio 102.703.206 (4.306.997) 1.85% (184.020)
Movimientos patrimoniales (nota 3) 1.288.227.113 242.797.931 6.408¢ 14.420.091
ACTIVOS NETOS, AL CIERRE DEL EJERCICIO 2.184.041.763 793.111.444 32.54a7z 24.210.095

(expresado en EUR)

DYNAMIC COLLECTION
Diciembre de 2012 Diciembre de 2011 Diciembre de 201. Diciembre de 2011

AGGRESSIVE COLLECTION

ACTIVOS NETOS, AL INICIO DEL EJERCICIO 29.216.049 29.340.233 158.26325¢ 187.080.837
Ingresos de explotacion 32.571 90.175 17031 475.705
Distribuciones a Participes pendientes de page @) - - - -
Gastos de explotacion (889.805) (790.665) (5.786066 (5.341.444)
Resultado financiero neto (negativo) (857.234) (700.490) (5.615935 (4.865.739)
Plusvalia materializada neta 629.680 3.374.362 6.17BIE 20.704.629
Plusvalia/(minusvalia) latente neta 2.622.834 (4.003.259) 16.2189¢ (28.098.991)
Variacion de los activos netos derivada de openasio 2.395.280 (1.329.387) 16.73X (12.260.101)
Movimientos patrimoniales (nota 3) (4.299.352) 1.205.203 (31.8882° (16.557.481)
ACTIVOS NETOS, AL CIERRE DEL EJERCICIO 27.311.977 29.216.049 143.156202 158.263.255
(expresado en EUR) MEDIOLANUM BLACKROCK MEDIOLANUM JPMORGAN

GLOBAL SELECTION
Diciembre de 2012 Diciembre de 2011 Diciembre de 201 Diciembre de 2011

GLOBAL SELECTION

ACTIVOS NETOS, AL INICIO DEL EJERCICIO 404.951.780 372.750.386 292.20R4¢ 280.974.118
Ingresos de explotacion 401.386 46.740 10861¢ 186.049
Distribuciones a Participes pendientes de page @@y - - - -

Gastos de explotacion (14.334.495) (11.874.074) (10.3315 (8.751.164)
Resultado financiero neto (negativo) (13.933.109) (11.827.334) (10.2886' (8.565.115)
Plusvalia materializada neta 28.050.230 16.161.427 17.4201 20.849.884
Plusvalia/(minusvalia) latente neta 22.120.559 (56.416.104) 22.480¢ (50.396.445)
Variacion de los activos netos derivada de openasio 36.237.680 (52.082.011) 29.706411 (38.111.676)
Movimientos patrimoniales (nota 3) (49.669.425) 84.283.405 (37.18a3 49.337.806
ACTIVOS NETOS, AL CIERRE DEL EJERCICIO 391.520.035 404.951.780 284.7261¢ 292.200.248

La Memoria adjunta forma parte integrante de esiastas anuales.
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ESTADO DE VARIACIONES DE LOS ACTIVOS NETOS ATRIBUIB LES A
TITULARES DE PARTICIPACIONES PARTICIPATIVAS REEMBO LSABLES

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEM BRE DE 2012 (cont.)

(expresado en EUR)

MEDIOLANUM MORGAN
STANLEY GLOBAL SELECTION

MEDIOLANUM FRANKLIN
TEMPLETON EMERGING
MARKETS SELECTION

Diciembre de 2012 Diciembre de Diciembre de 2012 Diciembre de
2011 2011
ACTIVOS NETOS, AL INICIO DEL EJERCICIO 312.069.344 264.222.927 271.125.056 190.180.582
Ingresos de explotacion 813.148 143.981 1.288 27.141
Distribuciones a Participes pendientes de page @) - - - -
Gastos de explotacion (11.377.198) (8.653.104) (9.126.616) (6.826.433)
Resultado financiero neto (negativo) (10.564.050) (8.509.123) (9.125.328) (6.799.292)
Plusvalia/(minusvalia) materializada neta 26.740.059 5.669.245 5.467.884 (4.215.989)
Plusvalia/(minusvalia) latente neta 17.879.860 (15.516.012) 35.508.433 (15.459.960)
Variacion de los activos netos derivada de openasio 34.055.869 (18.355.890) 31.850.989 (26.475.241)
Movimientos patrimoniales (nota 3) (26.704.567) 66.202.307 (40.804.063) 107.419.715
ACTIVOS NETOS, AL CIERRE DEL EJERCICIO 319.420.646 312.069.344 262.171.982 271.125.056

(expresado en EUR)

MEDIOLANUM PIMCO
INFLATION STRATEGY

MEDIOLANUM DWS
MEGATREND SELECTION

SELECTION
Diciembre de 2012 Diciembre de Diciembre de 2012 Diciembre de
2011 2011
ACTIVOS NETOS, AL INICIO DEL EJERCICIO 1.107.497.701 701.774.012 198.779.032 99.163.551
Ingresos de explotacion 8.724 108.721 546.493 481.112
Distribuciones a Participes pendientes de page @@ - - - -
Gastos de explotacion (33.253.783) (25.478.397) (6.992.588) (5.112.317)
Resultado financiero neto (negativo) (33.245.059) (25.369.676) (6.446.095) (4.631.205)
Plusvalia/(minusvalia) materializada neta 6.386.301 (2.340.525) (810.326) (4.450.439)
Plusvalia/(minusvalia) latente neta 111.873.616 17.139.546 25.454.336 (17.534.780)
Variacion de los activos netos derivada de openasio 85.014.858 (10.570.655) 18.197.915 (26.616.424)
Movimientos patrimoniales (nota 3) 69.388.482 416.294.344 (26.113.204) 126.231.905
ACTIVOS NETOS, AL CIERRE DEL EJERCICIO 1.261.901.041 1.107.497.701 190.863.743 198.779.032

(expresado en EUR)

COUPON STRATEGY

NEW OPPORTUNITIES

COLLECTION COLLECTION*

Diciembre de 2012 Diciembre de Diciembre de 2012 Diciembre de

2011 2011

ACTIVOS NETOS, AL INICIO DEL EJERCICIO 526.711291 - - -
Ingresos de explotacion 51.251.640 15.830.063 58.247 -

Distribuciones a Participes pendientes de page @y (34.997.760) - - -

Gastos de explotacion (28.478.219) (5.788.232) (1.443.523) -

Resultado financiero neto positivo/ (negativo) (12.224.339) 10.041.831 (1.385.276) -
Plusvalia/(minusvalia) materializada neta 26.459.517 (6.941.712) 284.220 -
Plusvalia/(minusvalia) latente neta 37.306.649 (2.599.113) 3.681.845 -
Variacion de los activos netos derivada de openasio 51.541.827 501.006 2.580.789 -
Movimientos patrimoniales (nota 3) 753.842.223 526.210.285 86.926.865 -

ACTIVOS NETOS, AL CIERRE DEL EJERCICIO 1.332.095.341 526.711.291 89.507.654 -

* Este Subfondo fue lanzado el 20 de febrero d&201
La Memoria adjunta forma parte integrante de estastas anuales.
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ESTADO DE VARIACIONES DE LOS ACTIVOS NETOS ATRIBUIB LES A

TITULARES DE PARTICIPACIONES PARTICIPATIVAS REEMBO LSABLES
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEM BRE DE 2012 (cont.)

(expresado en EUR) Total Total

Diciembre de 2012 Diciembre de 2011

ACTIVOS NETOS, AL INICIO DEL EJERCICIO

5.612.606.177

4.210.327.977

Ingresos de explotacion
Distribuciones a Participes pendientes de page @@
Gastos de explotacion

159.414.124
(64.832.762)
(209.732.862)

81.080.297
(13.949.946)
(135.165.594)

Resultado financiero neto (negativo)

(115.151.500)

(68.035.243)

Plusvalia materializada neta 219.914.202 91.360.521
Plusvalia/(minusvalia) latente neta 448.051.348 (346.642.888)
Variacion de los activos netos derivada de openasio 552.814.050 (323.317.610)
Movimientos patrimoniales (nota 3) 1.819.499.373 1.725.595.810
ACTIVOS NETOS, AL CIERRE DEL EJERCICIO 7.984.919.600 5.612.606.177

La Memoria adjunta forma parte integrante de esiastas anuales.
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ESTADO DE CAMBIOS EN EL NUMERO DE PARTICIPACIONES

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEM BRE DE 2012

US COLLECTION EUROPEAN
COLLECTION
Diciembre de Diciembre de  Diciembre de  Diciembre de
2012 2011 2012 2011

Clase Mediolanum L
Nuamero de participaciones ‘A’ en circulacién al incio del ejercicio 53.006.264,473 53.757.884,967 39.084,986 36.661.692,759
Numero de participaciones ‘B’ en circulacién al incio del ejercicio - - - -
Numero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral inicio del ejercicio 7.590.847,166 5.935.963,45%.319.498,910 4.923.545,860
Namero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral inicio del ejercicio - - - -
Ndmero de participaciones ‘A’ emitic 5.864.899,876 11.096.593,061 3.145.650,808 5.830.254,9
Namero de partipaciones ‘B’ emitidas - - - -
Numero de participaciones ‘Hedged A’ emiti 1.785.509,230 4.212.729,217 1.733.140,937 3.355.482,62
Numero de participaciones ‘Hedged B’ emiti - - - -
NUmero de participaciones ‘A’ reembadas (14.238.988,246) (11.848.213,555) (8.473.696,524) 03.342,694)
Namero de participaciones ‘B’ reembolse - - - -
Numero de participaciones ‘Hedged A’ reembols (3.251.630,283) (2.557.845,510) (2.933.255,292) (148B578)
Nuamero de participaciones ‘Hedged B’ reembolsadas - - - -
Nuamero de participaciones ‘A’ en circulacién al ciere del ejercicio 44.632.176,103 53.006.264,473 29.1059,270 35.089.104,986
Namero de participaciones ‘B’ en circulacion al ciere del ejercicio - - - -
Numero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral cierre del ejercicio 6.124.726,113 7.590.847,1665.119.384,555 6.319.498,910
Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral cierre del ejercicio - - - -
Clase Mediolanum S
Nuamero de participaciones ‘A’ en circulacién al incio del ejercicio 3.689.844,198 2.890.702,268 2.08%,814 1.811.250,265
Namero de participaciones ‘B’ en circulacion al incio del ejercicio - - - -
Numero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral inicio del ejercicio 1.678.018,894 1.032.333,9541.333.243,496 727.385,859
Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral inicio del ejercicio - - - -
Numero de participaciones ‘A’ emitic 751.546,261 1.543.573,849 590.371,704 761.142,199
Namero de participaciones ‘B’ emitic - - - -
Namero de participaciones ‘Hedged A’ emiti 369.131,711 1.046.086,439 375.672,780 850.988,419
Numero de participaciones ‘Hedged B’ emiti - - - -
Numero de participaciones ‘A’ reembolsa (1.165.878,558) (744.431,919) (611.890,700) (514.681),6
Namero de patrticipaciones ‘B’ reembolse - - - -
Numero de patrticipaciones ‘Hedged A’ reembols (600.685,582) (400.401,499) (496.673,713) (245.130,782
Numero de participaciones ‘Hedged B’ reembols - - - -
Numero de participaciones ‘A’ en circulacién al ciere del ejercicio 3.275.511,901 3.689.844,198 2.03&B18 2.057.785,814
Namero de participaciones ‘B’ en circulacion al ciere del ejercicio - - - -
Namero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral cierre del ejercicio 1.446.465,023 1.678.018,8941.212.242,563 1.333.243,496
Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circulacidral cierre del ejercicio - - - -
Clase Dexia Alpha Max
Numero de participaciones en circulacion al iniciael ejercicio - - 579,000 579,000
Numero de participaciones emiti - - - -
Numero de participaciones reembolsi - - (250) -
NiUmero de participaciones en circulacion al cierrelel ejercicio - - 329,000 579,000

La Memoria adjunta forma parte integrante de estastas anuales.
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ESTADO DE CAMBIOS EN EL NUMERO DE PARTICIPACIONES
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEM BRE DE 2012 (cont.)

PACIFIC COLLECTION

Diciembre de
2012

EMERGING MARKETS

COLLECTION
Diciembre de Diciembre de  Diciembre de
2011 2012 2011

Clase Mediolanum L

Namero de participaciones ‘A’ en circulacién al incio del ejercicio
Namero de participaciones ‘B’ en circulacion al incio del ejercicio
Numero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral inicio del ejercicio
Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral inicio del ejercicio

Numero de participaciones ‘A’ emitic

Numero de participaciones ‘B’ emitic

Namero de participaciones ‘Hedged A’ emiti
Namero de participaciones ‘Hedged B’ emiti

Numerc de participaciones ‘A’ reembolsadas
Numero de participaciones ‘B’ reembolse

NUmero de participaciones ‘Hedged A’ reembols
Nimero (e participaciones ‘Hedged B’ reembolsadas

22.298.945,019

3.650.918,454

1.670.335,030

809.222,222

(4.768.113,870)

(1.292.417,256)

23.313.863,196 49.077,079 35.165.958,767

2.453.675,145 - -

3.566.640,373

7.507.517,680 15.759.824,4

2.211.579,296 - -

(4.581.558,550) (12.665.264,613) @85,170)

(1.014.335,987) - -

Numero de participaciones ‘A’ en circulacién al ciere del ejercicio
Numero de participaciones ‘B’ en circulacion al ciere del ejercicio
Namero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral cierre del ejercicio
Nimero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral cierre del ejercicio

19.201.166,179

3.167.723,420

22.298.945,019 33.%870,146 41.079.117,079

3.650.918,454 - -

Clase Mediolanum S

Numero de participaciones ‘A’ en circulacién al incio del ejercicio
Namero de participaciones ‘B’ en circulacion al incio del ejercicio
Namero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral inicio del ejercicio
Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral inicio del ejercicio

Ndmero de participaciones ‘A’ emitic

Numero de participaciones ‘Bmitidas

Numero de participaciones ‘Hedged A’ emiti
Namero de participaciones ‘Hedged B’ emiti
Namero de participaciones ‘A’ reembolsa
Numero de participaciones ‘B’ reembolse
Numero de participaciones ‘Hedged A’ reembols
Nimero de patrticipaciones ‘Hedged B’ reembols

1.239.462,363

931.966,695

165.284,339

146.669,847

(320.689,836)

(260.190,628)

1.108.750,492 7.5%8,922 5.343.844,173
548.178,735 - -
393.525,600 1.404.797,848 3.821.643,157
513.517,581 - -

(262.813,729) (2.369.736,911) (1.61340H

(129.729,621) - -

Nuamero de participaciones ‘A’ en circulacién al ciere del ejercicio
Numero de participaciones ‘B’ en circulacion al ciere del ejercicio
Numero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral cierre del ejercicio
Nimero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral cierre del ejercicio

1.084.056,866

818.445,914

1.239.462,363 6.58RB59 7.552.278,922

931.966,695 - -

Clase Dexia Alpha Max
Numero de participaciones en circulacion al iniciael ejercicio

Namero de participaciones emiti
Niamero de participaciones reembols:

Nimero de participaciones en circulacion al cierrelel ejercicio

La Memoria adjunta forma parte integrante de esiastas anuales.
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ESTADO DE CAMBIOS EN EL NUMERO DE PARTICIPACIONES
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEM BRE DE 2012 (cont.)

GLOBAL TECH COLLECTION EURO FIXED INCOME
Diciembre de  Diciembre de Diciembre de  Diciembre de

2012 2011 2012 2011
Clase Mediolanum L
Numero de participaciones ‘A’ en circulacién al incio del ejercicio 30.825.275,535 30.789.390,818 4%9.897,300 50.680.617,188
Numero de participaciones ‘B’ en circulacion al incio del ejercicio - - 1.717.520,084 1.575.683,223
Namero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral inicio del ejercicio 1.886.385,475 1.189.811,177 - -
Nuamero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral inicio del ejercicio - - - -
Ndmero de participaciones ‘A’ emitic 3.827.134,450 7.083.756,298 11.504.806,325 18.374%9%4,
Namero de participaciones ‘B’ emitic - - 1.445.609,040 842.677,598
Numero de participaciones ‘Hedged A’ emiti 561.916,281 1.344.041,877 - -
Numero de participaciones ‘Hedged B’ emiti - - - -
Namero de participaciones ‘A’ reembolsa (9.077.639,589) (7.047.871,581)(10.428.110,231) @®@B74,303)
Namero de patrticipaciones ‘B’ reembolse - - (786.714,205) (700.840,737)
Numero de participaciones ‘Hedged A’ reembols (948.521,131) (647.467,579) - -
Numero de participaciones ‘Hedged B’ reembols - - - -
Namero de participaciones ‘A’ en circulacién al ciere del ejercicio 25.574.770,396 30.825.275,535 5@24.3,394 49.191.817,300
Namero de participaciones ‘B’ en circulacion al ciere del ejercicio - - 2.376.414,919 1.717.520,084
Numero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral cierre del ejercicio 1.499.780,625 1.886.3&8BE - -
Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral cierre del ejercicio - - - -
Clase Mediolanum S
Namero de participaciones ‘A’ en circulacién al incio del ejercicio 1.679.833,959 1.165.430,240 2.788,829 4.234.092,665
Namero de participaciones ‘B’ en circulacion al incio del ejercicio - - 1.146.488,838 744.858,282
Numero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral inicio del ejercicio 427.270,932 169.963,189 - -
Namero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral inicio del ejercicio - - - -
Numero de participaciones ‘A’ emitic 374.146,436 717.930,240 2.933.976,424 4.615.554,771
Namero de participaciones ‘B’ emitic - - 1.117.155,293 788.043,889
Namero de partipaciones ‘Hedged A’ emitidas 99.240,181 332.23B6C - -
Numero de participaciones ‘Hedged B’ emiti - - - -
Numero de participaciones ‘A’ reembolsa (488.917,469) (203.526,521) (3.226.258,754) (6.1461IBH
Namero de partipaciones ‘B’ reembolsadas - - (882.923,256) (386.413,333)
Numero de participaciones ‘Hedged A’ reembols (191.550,195) (74.928,017) - -
Numero de participaciones ‘Hedged B’ reembols - - - -
Numero de participaciones ‘A’ en circulacién al ciere del ejercicio 1.565.062,926 1.679.833,959 2.40T5KMI99 2.702.888,329
Namero de participaciones ‘B’ en circulacion al ciere del ejercicio - - 1.380.720,875 1.146.48RE
Namero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral cierre del ejercicio 334.960,918 427.270,932 - -

Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral cierre del ejercicio - - - -

Clase Dexia Alpha Max
Nuamero de participaciones en circulacion al iniciael ejercicio - - - -

Ndmero de patrticipaciones emiti - - - R
Nimero de participaciones reembols: - - - R

NiUmero de participaciones en circulacion al cierrelel ejercicio - - - -

La Memoria adjunta forma parte integrante de estastas anuales.
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ESTADO DE CAMBIOS EN EL NUMERO DE PARTICIPACIONES
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEM BRE DE 2012 (cont.)

GLOBAL HIGH YIELD MODERATE COLLECTION

Diciembre de Diciembre de Diciembre de Diciembre de
2012 201 2012 2011
Clase Mediolanum L
Namero de participaciones ‘A’ en circulacién al incio del ejercicio 6.647.337,121  6.701.3983¢ 603.525,357 497.212,837
Namero de participaciones ‘B’ en circulacion al incio del ejercicio 11.681.775,368 8.973.50Q12% - -
Numero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral inicio del ejercicio 9.086.211,595  8.573.94G6¢ 828.324,460 640.262,319
Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral inicio del ejercicio 26.117.996,290 17.365.8358,82 - -
Numero de participaciones ‘A’ emitic 5.532.522,924  2.169.832( 503.249,730 403.088,939
Namero de participaciones ‘B’ emitic 42.668.337,282  5.464.617( - -
Namero de participaciones ‘Hedged A’ emiti 6.059.325,367  5.212.06BZ 623.946,548 668.729,932
Numero de participaciones ‘Hedged B’ emiti 49.026.464,114  15.442.36Qy - -
Numero de participaciones ‘A’ reembolsa (2.848.118,391) (2.223.8927 (383.065,299) (296.776,419)

Namero de patrticipaciones ‘B’ reembolse

(8.134.474,121) (2.756.3807

Namero de participaciones ‘Hedged A’ reembols (4.034.958,790) (4.699.8301 (587.504,504) (480.667,791)
Namero de participaciones ‘Hedged B’ reembolsadas @EF5,304) (6.690.1339 - -
Numero de participaciones ‘A’ en circulacién al ciere del ejercicio 9.331.741,654  6.647.3321 723.709,788 603.525,357
Namero de participaciones ‘B’ en circulacion al ciere del ejercicio 46.215.638,529 11.681.7386f - -
Namero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral cierre del ejercicio 11.110.578,172  9.086.239% 864.766,504 828.324,460
Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral cierre del ejercicio 65.149.785,100  26.119629C - -
Clase Mediolanum S

Numero de participaciones ‘A’ en circulacién al incio del ejercicio 3.413.950,350  2.980.7367 540.086,914 119.069,285
Numero de participaciones ‘B’ en circulacion al incio del ejercicio 9.499.838,312  6.414.5383( - -
Numero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral inicio del ejercicio 7.996.232,356 5.724.204331 1.050.628,935 249.621,019
Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral inicio del ejercicio 26.909.437,900 14.617.080¢ - -
Numero de participaciones ‘A’ emitic 4.842.149,437  1.794.79RE 422.969,838 623.651,369
Numero de participaciones ‘B’ emitic 42.390.583,095  5.050.302t - -
Namero de participaciones ‘Hed¢ A’ emitidas 6.167.619,886  5.023.2&7( 544.772,252 987.344,083
Namero de participaciones ‘Hedged B’ emiti 51.658.337,711 16.897.189% - -
Numero de participaciones ‘A’ reembolsa (1.648.429,744) (1.361.60Bl7 (137.825,592) (202.633,740)

Numero de patrticipaciones ‘B’ reembolse

(6.151.283,508) (1.965.0483

Numero de participaciones ‘Hedged A’ reembols (2.780.973,519) (2.751.2885 (325.037,957) (186.336,167)
Nimero de patrticipaciones ‘Hedged B’ reemadas (6.179.505,700) (4.604. 788K - -
Nuamero de participaciones ‘A’ en circulacién al ciere del ejercicio 6.607.670,043 3.413.95@5( 825.231,160 540.086,914
Numero de participaciones ‘B’ en circulacion al ciere del ejercicio 45.739.137,899  9.499.8337 - -
Numero de participaciones ‘Hedged A’ en circulacioral cierre del ejercicio 11.382.878,723  7.996.233¢ 1.270.363,230 1.050.628,935

Nimero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral cierre del ejercicio

72.388.269,911  26.909.480¢C

Clase Dexia Alpha Max
Numero de participaciones en circulacion al iniciael ejercicio

Namero de participaciones emiti
Niamero de participaciones reembols:

Nimero de participaciones en circulacion al cierrelel ejercicio

La Memoria adjunta forma parte integrante de esiastas anuales.
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ESTADO DE CAMBIOS EN EL NUMERO DE PARTICIPACIONES
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEM BRE DE 2012 (cont.)

DYNAMIC COLLECTION AGGRESSIVE COLLECTION

Diciembre de Diciembre de  Diciembre de  Diciembre de
2012 2011 2012 2011
Clase Mediolanum L
Numero de participaciones ‘A’ en circulacién al incio del ejercicio 1.214.433,841 1.253.212,938 9.98Q,826 11.027.924,942

Numero de participaciones ‘B’ en circulacion al incio del ejercicio
Namero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral inicio del ejercicio
Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral inicio del ejercicio

Numero de participaciones ‘A’ emitic

Numero de participaciones ‘B’ emitic

Namero de participaciones ‘Hedged A’ emiti

Namero de participaciones ‘Hedged B’ emiti

Numero de participaciones’ reembolsadas

Numero de participaciones ‘B’ reembolse

Namero de participaciones ‘Hedged A’ reembols
Nimerode patrticipaciones ‘Hedged B’ reembolsadas

1.104.173,885

379.954,363

513.989,561

(444.168,749)

(768.515,630)

877.106,200 730.657,158 3.447.076,631

475.876,889 1.114.832,865 1.861.386,831

834.019,856 787.415,121 1.633.740,429

(514.655,986) (2.978.980,451) (2.909%)

(606.952,171) (1.754.059,925) (1.3309EH

Numero de participaciones ‘A’ en circulacién al ciere del ejercicio
Numero de participaciones ‘B’ en circulacion al ciere del ejercicio
Namero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral cierre del ejercicio
Nimero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral cierre del ejercicio

1.150.219,455

849.647,816

1.214.433,841 8.1B8240 9.980.141,826

1.104.173,885 7@4.012,354 3.750.657,158

Clase Mediolanum S

Numero de participaciones ‘A’ en circulacién al incio del ejercicio
Namero de participaciones ‘B’ en circulacion al incio del ejercicio
Namero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral inicio del ejercicio
Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral inicio del ejercicio

Numero de participaciones ‘A’ emitic

Numero de participaciones ‘B’ emitic

Namero de participaciones ‘Hedged A’ emiti
Namero de participaciones ‘Hedged B’ emiti

Numero de participacios ‘A’ reembolsadas

Numero de patrticipaciones ‘B’ reembolse

Numero de participaciones ‘Hedged A’ reembols
Nimero (e participaciones ‘Hedged B’ reembolsadas

1.622.927,972

344.723,817

177.859,701

83.256,426

(384.973,871)

(143.596,664)

1.811.267,351 10.888,077 12.502.920,141

170.935,762 929.012,939 957.185,326
171.030,143 244.559,043 428.179,362
224.398,026 88.168,007 214.575,184

(359.369,522) (2.099.275,392) (2.0454K)

(50.609,971) (248.508,977) (242.747,571)

Numero de participaciones ‘A’ en circulacién al ciere del ejercicio
Namero de participaciones ‘B’ en circulacion al ciere del ejercicio
Namero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral cierre del ejercicio
Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral cierre del ejercicio

1.415.813,802

284.383,579

1.622.927,972 9.021.(y28 10.885.738,077

344.723,817 T®BL,969 929.012,939

Clase Dexia Alpha Max
Nuamero de participaciones en circulacion al iniciael ejercicio

Ndmero de patrticipaciones emiti
Nimero de participaciones reembols:

Namero de participaciones en circulacion al cierrelel ejercicio

La Memoria adjunta forma parte integrante de esiastas anuales.
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ESTADO DE CAMBIOS EN EL NUMERO DE PARTICIPACIONES
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEM BRE DE 2012 (cont.)

MEDIOLANUM BLACKROCK MEDIOLANUM JPMORGAN

GLOBAL SELECTION GLOBAL SELECTION
Diciembre de Diciembre de  Diciembre de  Diciembre de
2012 2011 2012 2011

Clase Mediolanum L
Nuamero de participaciones ‘A’ en circulacién al incio del ejercicio 35.767.989,578 30.915.092,498.145.490,126 25.038.006,948
Numero de participaciones ‘B’ en circulacion al incio del ejercicio - - - -
Numero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral inicio del ejercicio 31.573.520,748 24.423.638% 21.904.918,661 17.709.233,631
Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral inicio del ejercicio - - - -
Ndmero de participaciones ‘A’ emitic 7.258.883,854 12.858.630,1545.620.150,772 9.614.511,062
Namero de participaciones ‘B’ emitic - - - -
Numero de participaciones ‘Hedged A’ emiti 6.427.733,062 15.423.1281 4.243.929,255 10.061.0627
Numero de participaciones ‘Hedged B’ emiti - - - -
Namero de participaciones ‘A’ reembolsa (10.363.451,411) (8.005.733,0718.041.908,574) (6.507.027,884)
Namero de patrticipaciones ‘B’ reembolse - - - -
Numero de participaciones ‘Hedged A’ reembols (10.635.369,612) (8.273.239,7817.450.673,431) (5.865.372,993)
Numero de participaciones ‘Hedged B’ reembols - - - -
Nuamero de participaciones ‘A’ en circulacién al ciere del ejercicio 32.663.422,021 35.767.989,5785.723.732,324 28.145.490,126
Namero de participaciones ‘B’ en circulacion al ciere del ejercicio - - - -
Numero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral cierre del ejercicio 27.365.884,198 31.573.528¢ 18.698.174,485 21.904.988]1
Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral cierre del ejercicio - - - -
Clase Mediolanum S
Namero de participaciones ‘A’ en circulacién al incio del ejercicio 5.931.855,977 4.972.830,636 4.647.408,939 4.021.752,315
Numero de participaciones ‘B’ en circulacion al incio del ejercicio - - - -
Numero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral inicio del ejercicio 5.743.991,619 3.717.544,838 3.736.809,024 2.612.431,017
Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral inicio del ejercicio - - - -
Namerc de participaciones ‘A’ emitidas 848.564,112 2.201.167,582 673.819,868 1.558.275,877
Namero de participaciones ‘B’ emitic - - - -
Numero de participaciones ‘Hedged A’ emiti 892.963,099 3.179.6GBC 578.339,082 1.976.248)¢
Numeio de participaciones ‘Hedged B’ emitidas - - - -
Namero de participaciones ‘A’ reembolsa (1.457.265,755) (1.242.142,24%1.159.394,790) (932.619,253)
Namero de patrticipaciones ‘B’ reembolse - - - -
Numero de participacion¢Hedged A’ reembolsadas (1.856.075,123) (1.153719% (1.254.035,630) (851.868,486)
Nimero de patrticipaciones ‘Hedged B’ reembols - - - -
Namero de participaciones ‘A’ en circulacién al ciere del ejercicio 5.323.154,334 5.931.855,9774.161.834,017 4.647.408,939
Numero de participaciones ‘B’ en circulacion al ciere del ejercicio - - - -
Numero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral cierre del ejercicio 4.780.879,595 5.743.991,619.061.112,476 3.736.809,024

Nimero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral cierre del ejercicio - - - -

Clase Dexia Alpha Max
Numero de participaciones en circulacion al iniciael ejercicio - - - -

Namero de participaciones emiti - - - -
Niamero de paicipaciones reembolsadas - - - -

Nimero de participaciones en circulacion al cierrelel ejercicio - - - -

La Memoria adjunta forma parte integrante de esiastas anuales.
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ESTADO DE CAMBIOS EN EL NUMERO DE PARTICIPACIONES
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEM BRE DE 2012 (cont.)

MEDIOLANUM MORGAN
STANLEY
GLOBAL SELECTION
Diciembre de Diciembre de
2012 2011

MEDIOLANUM FRANKLIN
TEMPLETON EMERGING
MARKETS SELECTION
Diciembre de  Diciembre de
2012 2011

Clase Mediolanum L

Numero de participaciones ‘A’ en circulacién al incio del ejercicio
Namero de participaciones ‘B’ en circulacion al incio del ejercicio
Namero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral inicio del ejercicio
Namero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral inicio del ejercicio

Ndmero de participaciones ‘A’ emitic

Namero de participaciones ‘B’ emitic

Namero de participaciones ‘Hedged A’ emiti
Numero de participaciones ‘Hedged B’ emiti
Numero de participaciones ‘A’ reembolsa
Numero de patrticipaciones ‘B’ reembolse
Numero de participaciones ‘Hedged A’ reembols
Nimero de patrticipaciones ‘Hedged B’ reembols

26.659.368,783 23.256.228;

19.645.348,784 15.036.6Q%%

6.622.665,827 9.726.3&1

4.377.592,201 9.881.62@¢

(7.924.941,969) (6.323.172,1 (11.762.614,297) (7.643.261,455)

(7.368.961,534) (5.272.9780,

34.528.746,082 22.546.824,762

6.362.203,128 19.625.182,775

Numero de participaciones ‘A’ en circulacién al ciere del ejercicio
Namero de participaciones ‘B’ en circulacion al ciere del ejercicio
Namero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral cierre del ejercicio
Nimero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral cierre del ejercicio

25.357.092,641 26.659.36878<

16.653.979,451 19.645837484

29.128.334,91334.528.746,082

Clase Mediolanum S

Numero de participaciones ‘A’ en circulacién al incio del ejercicio 4.981.288,123 3.802.4624 11.839.952,626 6.924.182,302
Numero de participaciones ‘B’ en circulacion al incio del ejercicio - - - -
Numero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral inicio del ejercicio 3.832.967,913 2.350.38@y - -
Nuamero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral inicio del ejercicio - - - -
Numero de participaciones ‘A’ emitic 1.246.169,244 2.111.138}7 1.801.685,602 6.945.002,352
Namero de participaciones ‘B’ emitic - - - -
Namero de participaciones ‘Hedged A’ emiti 1.004.023,937 2.350.724: - -
Namero de participaciones ‘Hedged B’ emiti - - - -
Namero de participaciones ‘A’ reembolsa (1.281.990,636) (932.3(B48 (3.107.445,088) (2.029.232,028)
Namero de patrticipaciones ‘B’ reembolse - - - -
Numero departicipaciones ‘Hedged A’ reembolsadas (1.398.159,360) (868.096207; - -
Numero de participaciones ‘Hedged B’ reembols - - - -
Numero de participaciones ‘A’ en circulacién al ciere del ejercicio 4.945.466,731 4.981.282% 10.534.193,140 11.839.952,626
Namero de participaciones ‘B’ en circulacion al ciere del ejercicio - - - -
Numero de participaciones ‘Hedged A’ en circulacioral cierre del ejercicio 3.438.832,490 3.832.96T: - -

Nimero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral cierre del ejercicio

Clase Dexia Alpha Max
Numero de participaciones en circulacion al iniciael ejercicio

Namero de participaciones emiti
Niamero de participaciones reembols:

Namero de participaciones en circulacion al cierrelel ejercicio

La Memoria adjunta forma parte integrante de esiastas anuales.
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ESTADO DE CAMBIOS EN EL NUMERO DE PARTICIPACIONES
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEM BRE DE 2012 (cont.)

MEDIOLANUM PIMCO MEDIOLANUM DWS

INFLATION MEGATREND

STRATEGY SELECTION SELECTION
Diciembre de Diciembre de  Diciembre de  Diciembre de
2012 2011 2012 2011

Clase Mediolanum L

Numero de participaciones ‘A’ en circulacién al incio del ejercicio
Namero de participaciones ‘B’ en circulacion al incio del ejercicio
Numero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral inicio del ejercicio
Namero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral inicio del ejercicio

Namero de particiaciones ‘A’ emitidas

Namero de participaciones ‘B’ emitic

Namero de participaciones ‘Hedged A’ emiti
Namero de participacnes ‘Hedged B’ emitidas
Numero de participaciones ‘A’ reembolsa

Numero de patrticipaciones ‘B’ reembolse

Numero de participaciones ‘/[dged A’ reembolsadas
Nimero de patrticipaciones ‘Hedged B’ reembols

63.499.549,660 46.350.924,486 12.281,500 5.563.609,712

15.371.163,150 6.974.707,967

18.171.319,497 32.775.472,037 2.954.565,984 8.446.062,

- - 3.186.213,979 10.891.8837

(22.707.018,780) (15.626.846,863) (4.012.309,086) 4QL120,928)

- - (5.085.674,433) (2.495.407,299)

Numero de participaciones ‘A’ en circulacién al ciere del ejercicio
Namero de participaciones ‘B’ en circulacion al ciere del ejercicio
Namero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral cierre del ejercicio
Nimero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral cierre del ejercicio

58.963.850,377 63.499.549,66011.209.798,398 12.267.541,500

- - 13.471.702,696 15.371.1@3(

Clase Mediolanum S

Numero de participaciones ‘A’ en circulacién al incio del ejercicio
Numero de participaciones ‘B’ en circulacion al incio del ejercicio
Numero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral inicio del ejercicio
Nuamero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral inicio del ejercicio

Numero de participaciones ‘A’ emitidas

Namero de participaciones ‘B’ emitic

Namero de participaciones ‘Hedged A’ emiti
Numerc de participaciones ‘Hedged B’ emitidas
Numero de participaciones ‘A’ reembolsa

Namero de patrticipaciones ‘B’ reembolse

Namero de partipaciones ‘Hedged A’ reembolsadas
Numero de participaciones ‘Hedged B’ reembols

75.747.746,402 44.553.946,392 3.896,563 1.373.353,962

4.202.195,700 1.515.349,364

29.504.877,814 45.300.9P89: 555.820,035 2.421.198,341

- - 473.857,149  3.211.528;

(20.991.027,345) (14.107.116,283)  (934.117,549)  (ZEI0)

- - (1.228.547,428)  (524.682,407)

Numero de participaciones ‘A’ en circulacién al ciere del ejercicio
Numero de participaciones ‘B’ en circulacion al ciere del ejercicio
Namero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral cierre del ejercicio
Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circulacidral cierre del ejercicio

84.261.596,87175.747.746,402 3.118.633,049 3.496.930,563

3.447.505,421 4.202.195,700

Clase Dexia Alpha Max
Numero de participaciones en circulacion al iniciael ejercicio

Ndmero de patrticipaciones emiti
Numero de participacios reembolsadas

Namero de participaciones en circulacion al cierrelel ejercicio

La Memoria adjunta forma parte integrante de estastas anuales.
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ESTADO DE CAMBIOS EN EL NUMERO DE PARTICIPACIONES
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEM BRE DE 2012 (cont.)

COUPON STRATEGY NEW OPPORTUNITIES

COLLECTION COLLECTION*
Diciembre de  Diciembre de  Diciembre de
2012 2011 2012

Clase Mediolanum L

Namero de participaciones ‘A’ en circulacién al incio del ejercicio
Namero de participaciones ‘B’ en circulacion al incio del ejercicio
Numero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral inicio del ejercicio
Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral inicio del ejercicio

Numero de participaciones ‘A’ emitic

Namero de participaciones ‘B’ emitic

Namero de participaciones ‘Hedged A’ emiti
Numero de participaciones ‘Hedged B’ emiti
Numero de participaciones ‘A’ reembolsa
Namero de patrticipaciones ‘B’ reembolse
Namero de participaciones ‘Hedged A’ reembols
Nimero de patrticipaciones ‘Hedged B’ reembols

3.069.697,955 - -
14.241.522,561 - -
5.083.243,954 - -
38.257.495,529 - -

5.296.638,496  3.259.223,4327.954.587,127
37.285.400,252 14.780.858( -

4.737.236,514 5.384.51(2% 4.219.085,018
48.514.778,319 39.296.892¢ -

(1.493.989,517) (189.525,477) (784.177,196)
(6.397.763,858)  (539.323,979) -
(2.554.605,472) (301.266,571) (518.322,339)

(10.914.202,629) (1.039.356,517) -

Numero de participaciones ‘A’ en circulacién al ciere del ejercicio
Namero de participaciones ‘B’ en circulacion al ciere del ejercicio
Namero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral cierre del ejercicio
Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circulacidral cierre del ejercicio

6.872.346,934 3.069.697,955 7.170.409,931
45.129.158,955 14.241.538] -
7.265.874,996 5.083.24354 3.700.762,679
75.858.071,219 38.257.4898¢ -

Clase Mediolanum S

Nuamero de participaciones ‘A’ en circulacién al incio del ejercicio
Numero de participaciones ‘B’ en circulacion al incio del ejercicio
Numero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral inicio del ejercicio
Namero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral inicio del ejercicio

Namero de participacion¢A’ emitidas

Namero de participaciones ‘B’ emitic

Numero de participaciones ‘Hedged A’ emiti
Numero de participaciones ‘Hedgec emitidas
Namero de participaciones ‘A’ reembolsa
Namero de patrticipaciones ‘B’ reembolse
Nuamero de participaciones ‘Hedged A’ reembdas
Numero de patrticipaciones ‘Hedged B’ reembols

807.871,203 - -
6.252.857,365 - -
1.717.005,033 - -

16.260.065,120 - -

2.746.256,039  829.619,4382.411.165,933
15.583.680,256  6.455.625,309 -
2.151.539,773 1.782.222,9621.137.522,228
23.864.001,937 16.567.391,300 -
(303.158,996)  (21.748,235) (170.144,428)
(1.534.095,073) (202.767,944) -
(598.563,309)  (65.217,929)(115.212,939)

(2.977.125,206)  (307.326,180) -

Numero de participaciones ‘A’ en circulacién al ciere del ejercicio
Numero de participaciones ‘B’ en circulacion al ciere del ejercicio
Numero de participaciones ‘Hedged A’ en circulaciéral cierre del ejercicio
Numero de participaciones ‘Hedged B’ en circulaciéral cierre del ejercicio

3.250.968,246 807.871,2032.241.021,505
20.302.442,548 6.252.857,365 -

3.269.981,497 1.717.005,0331.022.309,289
37.146.941,851 16.260.062( -

Clase Dexia Alpha Max
Numero de participaciones en circulacion al iniciael ejercicio

Namero de participaciones emiti
Niamero de participaciones reemboas

Namero de participaciones en circulacion al cierrelel ejercicio

* Este Subfondo fue lanzado el 20 de febrero d2201

La Memoria adjunta forma parte integrante de estastas anuales.
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MEMORIA RELATIVA A LAS CUENTAS ANUALES (continuacio n)

MEMORIA RELATIVA A LAS CUENTAS ANUALES

Nota 1 — Establecimiento y organizacion

El Fondo es un fondo de inversion en régimen fahici(“unit trust”) de tipo abierto con multiplestsfondos (estructura “paraguas”)
constituido como un Organismo de Inversion Colecén Valores Mobiliarios en virtud de lo dispuestoel European Communities
(Undertakings for Collective Investment in Tranafgle Securities) Regulations de 2011 [Reglamenéoagiapta el Derecho interno
irlandés a las disposiciones de la Directiva 208/& del Parlamento Europeo y del Consejo, de 1jgldede 2009, y a las de las
Directivas de la Comision 2010/43/UE y 2010/44/@mbas de 1 de julio de 2010] (el “Reglamento”)F&hdo se constituyd el dia
27 de octubre de 1998 y comenzd a negociarse ele23oviembre de 1998. Inicialmente establecido laeodenominacién Top

Managers Funds, el Fondo pas6 a denominarse Madimldest Brands Funds el 29 de agosto de 2008ptesentes cuentas
anuales cubren el ejercicio comprendido entre edl@@iciembre de 2011 y el 28 de diciembre de 26iEhdo la Gltima fecha de
negociacion el 28 de diciembre de 2012.

A 31 de diciembre de 2012, el Fondo contaba coriatibo Subfondos denominados en euros — US Caltediiuropean Collection,
Pacific Collection, Emerging Markets Collection,oB&l Tech Collection, Euro Fixed Income, Global iiYield, Moderate
Collection, Dynamic Collection, Aggressive Collectj Mediolanum BlackRock Global Selection, MedialanJPMorgan Global
Selection y Mediolanum Morgan Stanley Global Sétect Mediolanum Franklin Templeton Emerging Marke$glection,
Mediolanum PIMCO Inflation Strategy Selection, M&ldhum DWS MegaTrend Selection, Coupon StrategyeCtibn y New
Opportunities Collection.

El 20 de febrero de 2012, se lanz6 el Subfondo 8pportunities Collection.

Los activos de cada Subfondo se invierten por sejpade conformidad con sus politicas de inversifug se exponen en un
suplemento al Folleto Informativo.

Nota 2 — Principales normas de contabilidad

(a) Principio de contabilizacién

Los estados financieros se formulan de conformatadlos principios de contabilidad generalmentetaos en Irlanda y
en el European Communities (Undertakings for Caitecinvestment in Transferable Securities) Reguotest de 2011
[Reglamento que adapta el Derecho interno irlamdés disposiciones de la Directiva 2009/65/CER#lamento Europeo
y del Consejo, de 13 de julio de 2009, y a lasadeDirectivas de la Comision 2010/43/UE y 2010/#&/dmbas de 1 de
julio de 2010], y conforme a la Escritura de Trusts presentes estados financieros se han formwadaarreglo a la
convencion del coste historico, ajustado para teneruenta la revalorizacion de las inversiones.

(b) Reconocimiento de ingresos

Los ingresos correspondientes a valores remunerselgsntabilizan de acuerdo con el criterio deledgo brutos de las
retenciones fiscales practicadas. Los interesatefdésitos se contabilizan con arreglo al critegbd&vengo. Los ingresos
en forma de dividendos se reconocen mediante $usitn en los estados financieros en la fecha enajwalor al que
correspondan cotice, por vez primera, como un vabodividendo”, y se contabilizan brutos, en ssaade las retenciones
fiscales practicadas.

(c) Compensacion

Sélo se aplica la compensacién de rendimientos adeiones compradas durante el periodo de refs@tvata del importe
medio del rendimiento incluido en el precio de coangle todas las acciones y se devuelve a los tergede esas acciones
en forma de devolucién de capital. Al ser capital esta sujeto al impuesto sobre la renta, sinalgbe deducirse del coste
de las acciones a efectos del impuesto sobre plasa ganancias patrimoniales).

(d) Gastos de explotacion
El Fondo sufraga todos los gastos de explotacidmales, incluidos las comisiones de administraciés,comisiones y
gastos de la Sociedad Gestora y del Fiduciariohdo®rarios de auditoria, los impuestos sobre inéignes patrimoniales

y actos juridicos documentados, y otras tasas tpgasportados con motivo de la adquisicion y tiqaién de inversiones.
Dichos costes se imputan al periodo al que correipo
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MEMORIA RELATIVA A LAS CUENTAS ANUALES (continuacio n)

(e) Valoracion de inversiones
Los activos de los Subfondos se valoraran en Déaae Contratacién de la siguiente manera:

i) cualquier activo cotizado y negociado regularmestt un Mercado Reconocido y respecto al cual Sgodga
facilmente de cotizaciones de mercado, serd vatoeddprecio de cierre en el correspondiente Mometeo
Valoracion, 28 de diciembre de 2012, y cualquigivaccotizado pero que no se negocie regularmenterre
Mercado Reconocido y respecto al cual se dispoaglrfente de cotizaciones de mercado, se valoratalétimo
precio disponible en el Momento de Valoracion cdesado, bien entendido que el valor de una inversalizada
en un Mercado Reconocido, pero adquirida o negaciath una prima o con un descuento fuera o al maige
correspondiente Mercado Reconocido o en un mensadwganizado (OTC), serd estimado, con la aprohate!
Fiduciario, teniendo en cuenta el nivel de dichenaro descuento en la fecha de valoracion de krgndn;

i) si un activo cotiza en varios Mercados Reconocigleaitilizaran los precios de la bolsa de valoresercado que,
en opinién del Agente Administrativo, constituygahcipal mercado de negociacién de dicho activo;

iii) los activos de un Subfondo que no coticen o pasagiee, aun cotizando, no haya precios disponiblesjyos
precios de cierre no representen su valor razortsbl@ercado, se valoraran por su valor probableaé&acion
estimado con prudencia y de buena fe por (i) elndgeAdministrativo, siguiendo las recomendacioneslal
correspondiente Gestora de Inversiones, y dicharagibn sera aprobada por el Fiduciario o (i) pessona,
empresa o sociedad competente seleccionada pocikedad Gestora y aprobada a tal efecto por ekckdao;

iv) los contratos de derivados negociados en un merngsgllado, incluidos, a titulo meramente enungati no
limitativo, contratos de futuros y opciones, y fuis sobre indices, se valoraran al precio de lapi@h de tales
instrumentos en ese mercado. Si este precio dieldicjon no estuviera disponible, el valor de dicims$rumentos
serd su valor probable de realizacion estimado pecodencia y de buena fe, por (i) la Sociedad Gasto(ii) una
persona, empresa o sociedad competente seleccipoada Sociedad Gestora y aprobada a tal efectoepo
Fiduciario, o (iii) cualesquiera otros medios, geenque el valor obtenido sea aprobado por el Fdoc Los
contratos de derivados negociados en mercadogganirados (OTC) se valoraran diariamente (i) s@bbase del
precio que la correspondiente contraparte suménigirecio que debera ser verificado o aprobadmesios, una
vez por semana por un tercero independiente dern&aparte y autorizado a tal efecto por el Fiduzigla
“Valoracion de la Contraparte”), o (i) utilizandona valoracion alternativa suministrada por unasqe
competente nombrada por la Sociedad Gestora yizadar a tal efecto por el Fiduciario o cualquielokecion
obtenida por cualesquiera otros medios, siemprelavaloracion asi obtenida sea aprobada por eickido (la
“Valoracion Alternativa™). Cuando se recurra al odi de Valoracion Alternativa, la Sociedad Gesseratendra a
la mejor préactica internacional y observara loa@pios de valoracién de instrumentos negociadanemados no
organizados (OTC) establecidos por organismos teteso la Organizacion Internacional de Comisiones d
Mercados de Valores (I0OSCO) o la Asociacion de @astde Inversiones Alternativas (AIMA), y dichdoracion
sera conciliada con la Valoracién de la Contrapeote una periodicidad mensual. Cuando se detediereicias
significativas, dichas diferencias deberan serstigadas y explicadas sin demora;

V) los contratos a plazo sobre divisas y las pernfutascieras de tipos de interés se valoraran dal imanera que
los contratos de derivados negociados en mercadlasrganizados (OTC), o por referencia a cotizacsode
mercado libremente disponibles;

Vi) las participaciones de otras instituciones dersiga colectiva no valoradas conforme a lo dispuestel inciso (i)
anterior, se valoraran al dltimo Valor Liquidatidisponible de las participaciones de la instituai@ninversion
colectiva considerada;

Vi) la Sociedad Gestora podra, con la aprobacidnidathrio, ajustar el valor de cualquiera de eaftis/os si, habida
cuenta de su moneda, caracter comercializables tig interés aplicables, nivel anticipado de diviltes,
vencimiento, liquidez o de cualesquiera otras amraiciones que tenga por pertinentes, estima ghe djuste es
necesario para reflejar el valor razonable de dicuivos;

viii) los activos denominados en una moneda distintdadmoneda de cuenta del correspondiente Subfondo se
convertirdn a dicha moneda aplicando el tipo debdarfsea oficial o de otra clase) que el Agente hiltrativo,
previa consulta al Fiduciario o empleando un métegwobado por éste, estime apropiado atendidas las
circunstancias;

iX) la tesoreria y otros activos liquidos se valorg@mnsu valor nominal, junto con los intereses dge€los;

X) en el caso de un Subfondo que sea un subfondo elelado monetario, la Sociedad Gestora podra utibta
método de valoracion basado en el coste amortizidmpre que dicho Subfondo cumpla los requisitos &
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