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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de Mediolanum Alpha Plus, Fondo de Inversion, por encargo
del Consejo de Administracién de Mediolanum Gestion, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (en adelante, la Socledad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales de Mediolanum Alpha Plus, Fondo de Inversion (en
adelante, el Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2017, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memorla
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

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

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

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

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficlente y adecuada para nuestra opinién,



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

Tal y como se describe en la nota 1 de
la memoria adjunta, el Fondo tiene por
objeto la captacidn de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en blenes, derechos, valores
u otros instrurmentos financleros,
siempre que el rendimiento del inversor
se establezca en funcién de los
resultados colectivos, por lo que la
cartera de inversiones financieras
supone un importe significativo del
activo del Fondo al 31 de diclembre de
2017. Por este motivo, y considerando
la relevancia de dicha cartera sobre su
patrimonio y, consecuentemente, sobre
el valor liquidativo del Fondo, hemos
identificado la existencia y valoracion de
la cartera de inversiones financieras
como aspectos mas relevantes en
nuestra auditoria.

Existencia y valoracion de la cartera de inversiones financieras

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

Nuestros procedimientos de auditorfa han
incluldo, entre otros, la solicitud de
confirmaciones a la entidad depositaria, a las
sociedades gestoras o a las contrapartes,
segun la naturaleza del instrumento
financiero, para verificar la existencia de la
totalidad de las posiclones que componen la
cartera de inversiones financleras asi como
su concordancia con los registros del Fondo.

Adicionalmente, hemaos realizado
procedimlentos sustantivos, en base
selectiva, dirigidos a dar respuesta al aspecto
mas relevante de valoraclén de la cartera de
inversiones financieras incluyendo, en
particular, el contraste de precios con fuente
externa o mediante la utilizacion de datos
observables de mercado para la totalidad de
las posiciones de |la cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2017,

El desglose de informacién en relacién con
los activos de la cartera de Inversiones

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



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

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilldad sobre e! informe de gestidn, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actlvidad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar scbre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de |a
entidad obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del informe de gestién son
conformes a la normativa que resulta de aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

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

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen [a imagen fiel del patrimonic, de la situacion
financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién
financlera aplicable a la entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para
permitir la preparacién de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o
error.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su
conjunto estén libres de incorrecclé6n material, debida a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinion.



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

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

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexg incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuates.

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

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales,
debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder
a dichos riesgos y obtenemos evidencla de auditorfa suficlente y adecuada para proporcionar
una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una Incorreccion material debida a
fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el
fraude puede Implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente errdneas, o la elusién del contro! interno.

Obtenemeos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcldn de las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Socledad
Gestora del Fondo.

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

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

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



Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con,
entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizaclén de la auditoria planificados y los
hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control
interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacidn a los administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en
ia auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos
considerados mas significativos.

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



MEDIOLANUM ALPHA PLUS, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y 2016

(Euros}
ACTIVO | 31-12-2017 31-12-2018 () _PATRIMONIO Y PASIVO
1
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTIGIPES O
= | ACCIONISTAS
Inmovliizado Intanglble - L - Fondos reembolsables atribuidos a
|—— — participes o acclonistas
Inmovilizado material - | - Capitai
Blenes inmuebles de uso propio - - Participes
Mobilliario y enseres 0 L - Prima de emlsién
Activos por Impuesto diferido - [E—— | Resaras
ACTIVO CORRIENTE 27.976.226.25 30.272.092,23 {Acclones proplas)
Deudores 315.589,72 | 76.572,48 Resultados de ejercicios anteriores
Cartora de Inversiones financieras 27.053.556.23 | 28.218.03352 | Otras aporiaciones de socios
Cartora Interlor 2.876.247,74 5.880.450,19 | Resuliado del sjercicio
Valores representativos de deuda - (Dividende a cuenta)
Instrumentcs de patrimonlo - Alustes por cambios de valor en
Inmovilizado material de uso proplo
Instituciones de Invarslén Colectiva 2.676.247,74 5.880.450,19 | Otro patrimonlo atribuido
Depdsitos an EECC - -
Derivadoa - PASIVO NO CORRIENTE
Ctros | - | - Provisiones & largo plazo
Cartera exterlor  24.377.31049 22.356.583 33 Deudas a largo plazo
Valores reprasentathvos de deuda - Pasivos por Impuesto diferido
Instrumentos de patrimonio -
Instituciones de Inversién Colectiva 24,377.310,48 22.356.583,33 | PASIVO CORRIENTE
Depositos en EECC . - Provisiones a corto plazo
Derivados - Deudas a corto plazo
Otros - Acreedores
Intereses de la cartera de Inversién - Pasivos financlercs
Inversiones morosas, dudosas o en litigle - Derivados
Periodificaclones . . Periodificaclones
_Tesoreria 607.108.30 | 1.980.486.23 |
TOTAL ACTIVO 27.978.228 25 30.272.092.23 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO - —3
Compromiscs por operaclones largas de
derivadcs
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 242.838 04
Valores cedidos en préstamo porla (IC -
Valores aportados como garantla por la IIC -
Valores recibldos en garantla per la IIC -
Capital nomlnal no suscrito ni en circulaclén -
(SICAV)
Pérdidas fiaceles a compensar 242.838,04
Otros N
| TOTAL CUENTAS DE ORDEN 242.62604 | =

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

ON2595466

3122017 31-12-2018 (*)
27.932471,54 |  30.242.78346
27.932471,54 | 30.242.703,48
27.379.275.22 |  30.485.42149

567.606,78 {242.638,04)
{14.400,44) .
{
43.754.71 26.300.78
43.784,71 20.308,78
| 27.076.22626 | 30.272.00223

(*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a sfectos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2017.
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MEDIOLANUM ALPHA PLUS, FONDO DE INVERSION

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

{Euros)

- 2017 20168 ")
Comlsionos de descuento por suscripclones y/o reombolsos - -
Comislones retrocedidas a la liIC - .

Gastos de Personal -— i —

Otros gastos de explotacién (325.730,731 1288.397.59|
Comisidn de gestion (280,685,82) (254.146,04)
Comisitn depositario {28.981,08) {25.507,85)
Ingreso/gasto por compenaacion compartimento - -

Otroa {7.053,73) (5.443,70)

Amortizacién del inmovilizado material - -

Excesos de provisiones - -

Deterioro y resultados por enajenaclones de iInmovliizado - S -

RESULTADC DE EXPLOTACION ] 325.730,73) |  [285.3087.59)

Ingrescs financieros 8.857,11 10.202,84

Gastos financleros - (1437 | -

Variaclén del valor razonable en Instrumentos financleros 933.488.29 | 509.726.81
Por operaciones de la cartera interior 125.827 44 118.187,00
Por aperaciones de la cartera exterior 807.660,86 383.530,01
Por operaciones con derivados - -

Ctros == hd

Difgerenclas de camblo N 113.44) -

Deterloro y resultado por enajenaciones de Instrumantos financleros | 148.698,80) |477.170.20)
Deterioros - - |
Resultados por operacicnes de la cartsra Interior (18.357,939) -
Resultados por opseraciones de la carlera extarior (27.340,87) (477.170,20)
gtesullados por operaclones con derivados - - |

ros - |

RESULTADO FINANCIERO 896.618.99 42.769.55 |

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 570.888.26 | 242.638,04)

impuesto sobre beneficlos (3.28280 | = -

| RESULTADO DEL EJERCICIO 867.605.78 1242.,633.04

(") Se prasanta, (nica y exclusivamente, a efecios comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2017.
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MEDIOLANUM ALPHA PLUS, FONDO DE INVERSION

Estados de camblos en el patimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2017 y 2016

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

T Euros
2017 2018 (*)

| Resultado de la cuenta de pérdidas y gananclas B67.605,76 | (242.638,04) |
Total Ingresos y gastos Imputados directamente en el patrimonio atribuldo a participes o acclonistas |
Total transferenclas a la cuenta de pérdidas y gananclas

Total de ingresos y gastos reconocidos | 567.805,76 @ (242.638,04) ]

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Mediolanum Alpha Plus, Fondo de Inversién
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2017

Resgefia del Fondo

Mediolanum Alpha Plus, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo) se constituy6 el 3 de junio de 1997 bajo la
denominacién de Fibanc Europa Garantizado, Fondo de Inversién Mobiliaria. Con fecha § de febrero de 2004 el
Fondo cambié su dencminacién por la de Fibanc Europa Garantizado, Fondo de Inverslén. Finalmente, con
fecha 30 de julic de 2010, el Fondo cambié su denominacién por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo
dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de novlembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, considerando las
ultimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo- dispuesto en el Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de
febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por los que se reglamenta dicha ley y en la restante
normativa aplicable.

E!l Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el namero 1.045, en la categoria de armonizados conforme a la definicidn establecida en el articulo 13 del
Reai Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarios e invertirlos en
bienes, derschos, valores u otros instrumentos, financieros © no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacién de cuestiones medicambientales.

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del ptiblico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Con fecha 25 de octubre de 2010, a instancias de la sociedad gestora del Fondo, se inscribieron en el registro
de Fondos de Inversion de la Comisién Nacional del Mercado de Valores la clase S de participaciones, sucesora
del ISIN que tenia asignado la anterior estructura del Fondo y la segunda de las clases de parlicipaciones, clase
L. Con fecha 7 de septiembre de 2012, las clases de participaciones S y L cambiaron su denominacién por la de
clases de participaciones S-A y L-A. La inversion inicial de ambas clases asciende a 50 euros para la primera
aportacion y 50 euros para aportaciones adicionales.

Con fecha 7 de septiembre de 2012, a instancias de la sociedad gestora del Fondo, se inscribieron en el registro
de Fondos de Inversion de la Comision Nacional de! Mercado de Valores, la clase S-B de participaciones {cuya
inversion minima inicial y posteriores ascienden a 50 euros) y la clase L-B de participaciones (cuya Inversién
minima inicial y posteriores ascienden a 50 euros).

Asimismo, con fecha 28 de junio de 2015, a instancias de la sociedad gestora del Fondo, se inscribieron en el
registro de Fondos de Inversion de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, la clase E-A de
participaciones {cuya inversién minima inicial y adicionales ascienden a 50 euros) y la clase E-B de
participaciones (cuya inversibn minima inicial y adiclonales ascienden a 50 euros). Dichas clases de
participaciones, junto con las clases S-A, L-A, S-B y L-B, fonman el patrimonio del fondo (véase Nota 6).
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El Fondo tiene previsto abonar semestraimente a los participes de las clases de participaciones S-B, L-B y E-B
un importe variable, en concepto de dividendo, correspondiente a la diferencia positiva neta de retenclon entre el
valor liquidativo que tuvleran las clases de participacion el dia 31 de marzo y el que tuvieran el dia 30 de
septiembre anterior, y entre el valor que tuvieran el dia 30 de septiembre y el 31 de marzo anterior.

Al 31 de marzo de 2017 las clases de participaclones S-B, L-B y E-B no han repartido el dividendo semestral por
ser el valor liguidativo del dia 31 de marzo inferior al valor liquidativo del dia de reparto inmediatamente anterior.
Asimismo, al 30 de septiembre de 2017, |a clase de participacién S-B no ha repartido el dividendo semestral por
ser el valor liquidative del dia 30 de septiembre inferior al valor liquidative del dia de reparto inmediatamente
anterior

Segun se indica en la Nota 7, la gestién y administracion del Fondo estan encomendadas a Mediolanum
Cestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., entidad perteneciente al Grupo
Mediclanum Espafia.

Con facha 11 de marzo de 2016 se inscribié en el registro administrativo de la C.N.M.V, la delegacién de la
gestién de los activos del Fondo a favor de Trea Asset Managment, SGIIC, S.A. y la revocacién del anterior
acuerdo de delegacion de la gestién de activos del Fondo a favor de Trea Capital Partners, S.V., S.A.

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

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

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, do 11 de septiembre, de a Comisidn Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversién colectiva,
que constituye el desarroilo y adaptacion, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el
Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacién, de forma que muestran la Imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2017 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

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

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

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

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivoes, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacién del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2017, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se reallzaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualqulera que sea su politica de inversién, astan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4), lo que pueds
provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctie tanto al alza como a la baja.

¢) Comparacién de la Informacién

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

d) Agrupacion de partidas

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

@) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicic 2017 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2016.

f) Correccién de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln ervor significativo que haya
supuesto la reexpresién de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2016.
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3. Normas de istro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los gjercicios 2017 y 2018 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificaclén de los instrumentos financleros a efectos de presentacién y valoracion

i. Clasificacién de los activos financieros

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

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

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior, La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

¢ Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracién conslistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractuaimente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

e Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emifidos por ofras entidades, tales como
acclones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

s Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversidn Colectiva.

+ Depositos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesorer(a”.

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

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

¢ |Intereses en la cartera de inversién: recoge, en su caso, la perlodificacién de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.
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e Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

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

ii, Clasificacién de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracién
como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derlvados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

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

- Acreedores; recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epligrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Plblicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y deposito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débltos y partidas a
pagar.

Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i, Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario serd el precio de la transacci6n), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros" de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si e} efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afic se valoran a su valor nominal.
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Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidén como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transacci6n), incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ultima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion™ del active del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan enh el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.9.iil).

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resula de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, 0 inmediato habil anterior, 0 el cambio medic
ponderado si no existiera precio oficial de clerre, utilizando el mercado més representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos atin a cotizacién: su valor razonable se calcula mediante los camblos que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotlzacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién més reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdémicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejarén las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que comesponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvallas técitas, netas de impuestos, que hubleran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento Intemo de la inversi6n a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacién
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad,

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el ultimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacidn en un mercado o sistema multilateral
de negociacién, se valorardn a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
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Para las inversiones en 11C de Inversién libre, IIC de lIC de inversién libre e IIC extranjeras similares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liguidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estdn negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacién, se valoraran mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoraci6én adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

i, Reconocimiento y valoracién de los pasivos financleros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizéndose los intereses devengados en el epigrafe ‘Gastos
financieros® de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efactivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afic se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incunir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii}.

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

Baja del balance de los activos y pasivos financleros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esté condicionade por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustanciaimente a terceros — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se daré de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacién recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinaréa asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se dardn de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio & irecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.
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2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros ¢on pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los confratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos ~, el activo financiero transferide no se
dard de baja del balance y se continuaré valordndolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacién recibida, que se valoraré posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. El valor de los activos prestados ¢ cedidos en
garantia se reconocerén, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la 1IC" o
"Valores aportados como garantia por la lIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros s6lo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquleren.

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

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

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

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicidn o el vencimiento del contrato en los eplgrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o0 "Compromisos por operaclones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segtn su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, seguin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.
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iii. Adquisicién femporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion (operaciones
simulténeas), se registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior
del balance, independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

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

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derlvados®
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los eplgrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucitn de la operacion.

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenacicnes de instrumentos financleros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependlendo de la realizacién o no de la liquidacién de la operacién, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

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

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

v. Garantfas aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la lIC* de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe "Tesoreria”
del balance.
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e} Perlodlificaciones (activo y pasivo)

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

f) Instrumentos de patrimonio propio

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

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcién y reembolso, en funclon del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 8/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epligrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
- Participes” del balance.

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser disiribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimenio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes® del balance.

@ Reconocimiento de Ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de Interés sfectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro, La periodificacién de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cariera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversion" del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ii. Comisiones y conceplos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacién a los inversores, &n su caso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la refrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe *Comisiones
retrocedidas a la lIC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

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

ifi. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

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

iv. Ingresos y gaslos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficlos

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

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

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

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

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

11



i 008 ;. Ekos ON2595481

i) Transacciones en moneda extranjera

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

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

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

J} Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucién de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asf como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
sy nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento Interno formal para cerciorarse de que las operaclones
vinculadas se realizan en interés exclusive del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segin lo establecido en la normativa vigente, los informes peribdicos registrados en la
Comision Nacional de! Mercado de Valores Incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacién, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversidn colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depésitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

4. Cartera de Inversiones financleras

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

En el epigrafe “Deudores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2017 por importe de 272 miles de euros,
el saldo comespondiente a las ventas de valores al contado que se han cancelado en la fecha de liquidacién

Los valores y activos que integran !a cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Banco Mediolanum, $.A. o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores mobiliarios
y demds activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo
para servir de garantla de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de
derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta
funcién.

12
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Gestién del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:

¢ Limites a la Inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversidn en acciones o participaciones emitidas por una Gnica lIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podré superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base
en la inversién en un (nico fondo. Asimismo, la inversién total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podré superar el 30% del patrimonio del Fondo.

« Limite general a la inversidn en valores cotizados:

La inversidn en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podré superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversi6n en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo intemacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconccido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el |imite del 35%, en el folleto y en toda publicacién de
promocion del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificardn los emisores en cuyos valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertide mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
ser& necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que 1a inversién en valores
de una misma emisién no supere el 30% del activo del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Unidn Europea, cuyo Importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisién y que gueden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacién concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podré superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un (nico
amisor.

s Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podré
superar el patrimonio neio del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entenderé cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluiran las ventas al descubierto.

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

13
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La exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con cierias limitaciones.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisi6n y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar ei 35% del patrimonio del Fondo.

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

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asoclada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados deberd tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacién
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de Interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad,

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

¢ Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversién del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitldos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra tener més del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo

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

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

« Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49,

« Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo

reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades extranjeras
simllares.

e Coeficiente de liquidez:

El Fondo debera mantsner un coeficiente minime de liquidez del 1% de su patrimonlo calculado sobre
el promedio mensual de saldos diarios del Fondo.
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¢ Obligaciones frents a terceros:

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

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

Rlesgo de crédito

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

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adverscs en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los sigulentes:

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

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

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

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

Al 31 de diciembre de 2017, la composicién del saldo de este eplgrafe del balance era la siguiente:

| Euros
Cuentas en el depositario: ‘
Banco Mediolanum, S.A. (cuentas en euros) 607.108.30
| _ 607.108.30

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

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2017 y 20186, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por 8 clases de participaciones,
representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios un derecho de
propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diclembre de 2017 y 2016, el cdlculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente
manera:

Clases de|  31-12-2017
articipaciones® Clase S-A | Clase L-A r Clase S-B | Clase L-B | Clase E-A | Clase E-B

Patrimonio atribuido
a participes 0
accionistas del Fondo|12.850.767,95| 6.093.887,79 1.741.514,79 | 787.651,453.964.459,64  2.494.189,92
al cierre del ejercicio |

Valor liquidativo de la 9,98 10,13 9,33 9,35 10,07| 10,03
participacion | |

e Participact 1.288.219,20‘ 601.786,75| 186.607.91 8423114 393.71891| 248.708,2:
. articipaciones ‘

IN° Participes 837| 236 152| 86 284/ 171
*Véase Nota 1
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Clases de 31-12-2016 _
Iparticipaciones* | ClaseS-A | ClaseL-A | ClaseS-B | Clase L-B | Clase E-A | Clase E-B
(Patrimonio atribuido |
a participes 0
accionistas del Fondo|13.418.637,40| 7.985.443,79 2.084.259,35 1.253.572,49/3.626.398,49 | 1.874.471,93
al cierre del ejercicio ! ! | Il

[Valor liquidativo de la 9,79 9,93 9,16 9,14
| participacién | =
'N° Participaciones 1.370.194,50  804.535,76 227.488,38 136.409,9 7 367.889,35| 190.075,6(
N° Participes 964 26“;‘ 161! 97 250 124
*Yéase Nota 1

9,36 9,86

Conforme a la nommativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversion nc debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del
niimero minimo de participes.

1. tros gastos xplotacién

Por este servicio, durante los ejerciclos 2017 y 2016, el Fondo ha devengado una comisién del 1,10% anual para
las clases S-A y §-B, del 0,95% anual para las clases L-A y L-B y del 0,60% anual para las clases E-A y E-B
calculada sobre el patrimonio diario por clase y que se satisface mensualmente.

Adicionalmente, el Fondo paga una comisién del 8% que se liquida anualmente calculada en funcién de los
resultados del ejercicio. La sociedad gestora imputa al Fondo esta comisién sobre resultados, de acuerdo a lo
establecido en a Circular 672008 de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sélo en
aquellos ejercicios en los que el valor liquidativo sea superior a cualquier otro previamente alcanzado en
ejercicios en los que existiera una comislén sobre resultados. No obstante lo anterior, el valor liquidativo maximo
alcanzado por el Fondo sélo vincula a su sociedad gestora durante pericdos de al menos tres afios, tomando
como fecha de referencia el 31 de diciembre de 2014 para las clases S-A, L-A. S-B y L-B, y el 26 de junio de
2015 para las clases E-A y E-B. El Fondo ha registrado un importe de 13 miles de euros por este concepto
durante el ejercicio 2017. Durante el ejercicio 2016 el Fondo no registrd ningun importe por este concepto.

La remuneracion de Trea Asset Management, SGIIC, $.A., por la delegacién de la gestion (véase Nota 1) es
satisfecha por Mediolanum Gestién, $.G.L1.C., S.A,, sin que ello suponga, por tanto, ningiin coste adicional a
cargo del Fondo.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido durante los ejercicios 2017 y 2016 una comision
del 0,10% anual calculada sobre el patrimonio diario del Fondo, que se satisface mensuaimente, para las clases
de participaciones, S-A, L-A, E-A, §-B, L-By E-B.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y depdsito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenscientes al
Grupo Mediolanum Espafia, no supera los limites méximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel
maximo de comisiones de gestién y depésito que soporta, sobre la parte de cartera invertide, en su caso, en
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Mediolanum Espafa,
no supera los limites establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.
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El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva,
Con fecha 13 de octubre de 2016 entr6 en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comisién Nacional del
Mercade de Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversién Colectiva y entidades
reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacién de los depositarios de
instituciones de inversién colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades que tienen
encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones. Las
principales funciones son:

1. Garantizar que los flujos de tesoreria del Fondo estén debldamente controlados.

2. Garantizar gue, en ningun caso, la disposicion de los activos del Fondo se hace sin su consentimlento vy
autorizacion.

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

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

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

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

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

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

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacién que la sociedad gestora
debe remitir a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

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

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

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las 6rdenes de reinversion recibidas.

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

18
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Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad de los ejercicios 2017 y
2018 han ascendido a 4 miles de euros, en ambos ejercicics, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros
gastos de explotacién — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

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

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Fondo no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2017 y 2016, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaclones comerclales. En opinlén de los Administradores de
su Sociedad Gestora, tanto los importes pendlentes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de
diciembre de 2017 y 2018 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2017 y 2016
cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamlento.

8. Situacién flscal

El Fondo tlene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2013 y sigulentes.

Al 31 de diciembre de 2017 y 20186, en el eplgrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 42 y 75 miles de euros, respectivamente.

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

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

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

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

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

8. Aconteclinlentos posteriores al clerre

El 7 de febrero de 2018, el Fondo ha comunicado mediante hecho relevante que, con efectos del 7 de febrerc de
2018, procede a la eliminacién de la comision de gestién anual sobre resultados.

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningun otro hecho significativo no descritc en las
notas anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financleras al 31 de diciembre de 2017

MEDIOLANUM ALPHA PLUS, FONDO DE INVERSION

Bivisa-_ ISIN Descripcién Euros |
EUR |ES0114353032  |PARTICIPACIONES/BELGRAVIA CAPITAL SG | 2.676.247,74
| TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 2.676.247,74

|EUR |LU0333226826 | PARTICIPACIONESMERRILL LYNCH INTERN | 1.651.905,99
EUR |LU1004133028 | PARTICIPACIONES[INVESCO MANAGEMENT | 2.143.360,71

EUR |IE00B520F527 | PARTICIPACIONES|FEROX CAPITAL LLP 2.049.137,96
EUR |LUO705071701 | PARTICIPACIONES[RAM ACTIVE INVESTM | 2.006.130,83
EUR |GBOOBMMV4H91 | PARTICIPACIONES|ARTEMIS 2.470.605,64.
|EUR |FRO012365013 | PARTICIPACIONES|SYCOMORE 2.585.194,01

EUR |IEOOBYQCRWS1 |PARTICIPACIONES|LAZARD FUND MNG IRL | 2.142,901,90
EUR |LU0494762056 | PARTICIPACIONESBELLEVUE GROUP AG | 2.397.347,91

EUR |IEOBYXJS639 | PARTICIPACIONESIOLD MUTUAL GLOB INVE | 2.340.225,69
EUR |IE0OBLP5S460 | PARTICIPACIONES|OLD MUTUAL GLOB INVE | 1.436.766,89
EUR | LU1325141510 | PARTICIPACIONES|VONTOBEL FUND 1.668.045,94 |

EUR |IEOOBNBSY486 | PARTICIPACIONESBLACKSTONE ALTINV | 1.485.687,02 |
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 24.377.310,49 |
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Mediolanum Alpha Plus, Fondo de Inversién

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

Sltuacién del Fondo, evolucldn de los negoclos (mercados) y evoluclén previslble

El valor de la participacion de la clase S-A al cierre del ejercicio 2017 asciende a 9,98 euros, o que supone un
incremento del 1,94% respecto al cierre del ejercicio anterior. Adicionalments, durante el ejercicio 2017 el
patrimonio de la clase S-A ha pasado de 13.418.637,40 a 12.850.767,95 euros y el nimero de participes de 864
a 837.

El valor de la participacion de la clase L-A al cierre del ejercicio 2017 asciende a 10,13 euros, lo que supone un
incremento del 2,01% respecto al cierre del ejercicio anterior, Adicionalmente, durante ei ejercicio 2017 el
patrimonio de la clase L-A ha pasado de 7.985.443,79 a 6.093.887,79 euros y el nimero de participes de 269 a
236.

El valor de la participacion de la clase S-B al cierre del ejercicio 2017 asciende a 9,33 euros, o que supone un
incremento del 1,86% respecto al cierre del sejercicio anterior. Adicionalmente, durante el ejercicio 2017 el
patrimonio de la clase S-B ha pasado de 2.084.259,35 a 1.741.514,79 euros y el nimero de participes de 161 a
152.

El valor de la participacion de la clase L-B ai cierre del ejercicio 2017 ascliende a 9,35 euros, lo que supone un
incremento del 1,74% respecto al clerre del ejercicio anterior. Adicionalmente, durante el ejercicio 2017 el
patrimonio de la clase L-B ha pasado de 1.253.572,49 a 787.651,45 euros Y el nimero de participes de 97 a 86.

El valor de la participacion de la clase E-A al cierre del ejercicio 2017 asciende a 10,07 euros, lo que supone un
incremento del 2,13% respecto al cierre del ejercicio anterior. Adicionalmente, durante el ejercicio 2017 el
patrimonio de la clase E-A ha pasado de 3.626.398,49 a 3.964.459,64 euros y el nimero de participes de 250 a
284,

Finalmente, el valor de la participacion de la clase E-B al cierre del ejercicio 2017 asciende a 10,03 euros, lo que
supone un incremento del 1,72% respecto al cierre del ejercicio anterior. Adicionaimente, durante el ejercicio
2017 el patrimonio de la clase E-B ha pasado de 1.874.471,93 a 2.494.189,62 euros y el numero de participes
de 128 a 171.

El afio 2017 ha sido el mejor afio en términos econémicos desde que comenzé la crisis financiera y marca el
inicio de la “normalizacién econdmica®. El crecimiento de la economia mundial ha sorprendido gratamente por su
robustez y la Inflacién estd subiendo paulatinamente, aunque todavia no alcanza los niveles considerados
dptimos. Esto hace que los bancos centrales, como la Reserva Federal (FED) de los Estados Unidos, contintien
por 1a senda de la normalizacion de sus politicas monetarias, lo que coincidiendo con una baja volatilidad en los
mercados de acciones y bonos, ofrece confianza a los inversores.
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Crocimiento de la economia giobal

En 2017, ¢ crecimiento del Producto Interior Bruto (PIB) mundial superard las expectativas de inicio de afio,
gituandose en el entomo del 3,7%, segun las estimaciones del Fondo Monetario Intemacional, por la mejora en
la inversion, el comercio, la producclén industrial y la confianza de los agentes econdmicos. Asi, el crecimiento
alcanzado por los Estados Unidos, Japén y Europa, esté en el entorno del 2,3%, 1,5% y 2,4%, respectivamente.
Incluso el Reino Unido, a pesar de la incertidumbre que genera la resolucién del Brexit, crece por encima de 1o
previsto, en niveles cercanos al 1,7%.

Pero el crecimiento mundial depende cada vez més de paises como India y China (la segunda economia del
planeta) que siguen creciendo a tasas por encima del 8,5%, e incluso Brasil y Rusia, paises muy afectados por
la evolucién de los precios del petréleo, han logrado superar las recesiones sufridas en 2015 y 2016 y estdn
craciendo carca del 1% y del 2%, respectivaments.

Politicas monetarias y tipos de camblo

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

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

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

El Banco de Japtn (BoJ) contintia su programa de flexibilidad monetaria con el objetivo de evitar la deflacién que
acecha desde hace varias décadas a la economia japonesa, manteniendo el tipo de intervencion en el -0,1%
para los depositos de los bancos, asf como el programa de compras de deuda soberana que pretende conseguir
que el bono a 10 afios rinda en torno al 0%. En China, el tipo de interés de intervencion se mantiene en &l 4,35%
desde noviembre de 2015.

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

Por ofro lado, la Libra Esterlina (GBP) se deprecia frente al Euro (-9,8%) a pesar de la subida de tipos del BoE,
debido a la incertidumbre sobre las negociaciones del Brexit y las menores expectativas de revision al alza del
tipo de intervencion.
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Mercados financieros

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

En este contexto, en el que los inversores estén fuertemente confiados, las bolsas se han revalorizado con
diferente intensidad. Asl, el indice S&P 500 de los Estados Unidos y el NIKKEY 225 de Japén, han tenido
revalorizaciones superiores al 19%, que en el primer caso lo sitGian en los 2.673,61 puntos (méximo histérico) y
en el segundo en los 22.764,84 puntos. En el drea del Euro, Ias subidas han sido mas moderadas, con un Indice
DJ EURO STOXX 50 que se sitia en los 3.503,98 puntos (+68,6%). En las economias emergentes, las bolsas
han ascendido fuertemente, impulsadas por América Latina y, en especial, por Brasil cuye principal indice
BOVESPA, alcanzé los 76.402,08 puntos (+27%). Por su parte el indice de la Bolsa de Hong Kong cerraba en
los 28.919,15 puntos {+36%).

Evolucién de la economia espanola

La economia espafiola mantiene un crecimiento del PIB en el entomo del 3%, aunque ligeramente inferior al
crecimiento registrado en 2018 del 3,2%. Dicho crecimiento se sustenta principalmente en el aumento de la
inversion (bienes de equipo y construccion) y del sector exterior, por el buen tono de la economia mundial;
también contribuyen al crecimiento, aunque en menor medida, el consumo privado y el pablico.

En cuanto a la evolucion de los principales desequilibrios endémicos de la economia espafiola, cabe destacar Ia
reduccion de la tasa de paro hasta situarse en el 16,5% (en 2016 fue del 18,63%) y la del déficit publico que se
situara en torno al 3,2% (en 2016 alcanz6 el 4,5%).

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

Perspectlvas para 2018

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

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

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

Politica de inversiones efectivamente segulda.

En el mes de julio no se produjeron modificaciones en la estructura de la cartera, manteniéndose el patrimonio
por encima de los 28 mill de euros. Por estrategias, renta variable long/short con un 25% es la mas representada
en la cartera, seguida por equity hedge con un 20% y market neutral con un peso del 17,5%.



Tt 0034 mos ON2595493

= Ead

Durante el mes de agosto no se han realizaron modificaciones en la estructura de la cartera. Por estrategias,
renta variable long/short con un 25% es la mas representada en la cartera, seguida por equity hedge con un
20% y market neutral con un peso del 17,5%.

En el mes de septiembre se reduce la liquidez en cartera quedando en un 2% a cierre del periodo. Se realiza
una suscripcién de un 55% en el Fondo TwentyFour Global Unconstrained Bond, fondo ampliamente
diversificado entre los distintos activos de Renta Fija. Por estrategias, no se modifica sustanciaimente la
composicion de la cartera siendo renta variable long/short con un 25% la mas representada, seguida por equity
hedge con un 18% y market neutral con un peso del 17,5%. No se mantlenen posiclones abiertas en
instrumentos derivados.

En octubre se procedié a sustituir el Fondo Zebra Global Equity por el Old Mutual Global Equity Absolut Return
con un 5% de peso sobre el patrimonio, tras decepcionar el comportamiento del fondo Zebra en el afto 2017. Por
estrategias, no se modifica sustancialmente la composicién de la cartera siendo renta variable leng/short con un
25% la mas representada, seguida por equity hedge con un 18% y market neutral con un peso del 17,5%.

En noviembre y ante las variaciones patrimoniales se ha procedido a reducir el peso en el Invesco Global
Targeted Retum, Lazard Euro Alternative, Belgravia Epsilon y Artemis Pan European Absolut Return, reduciendo
as! la exposicién a equity de la cartera. Por estrategias, se reduce la exposicién a long/short en un 1%, aunque
sigue teniendo el mayor peso, segulda por equity hedge con un 18% y market neutral con un peso del 17%.

En diciembre ante la reduccién patrimonlal por reembolsos se ha procedido a reducir el peso en el Belgravia
Epsilon, asf como en el Sycomore Partners y el Salar Fund de convertibles. Estas ventas no suponen un cambio
significativo en el peso por estrategias. La estrategia de Equity Long/short con un 25% junto con Equity Hedge
con un 19% son las que tienen un mayor peso. Market Neutral y Globai Macro pesan respectivamente un 18% v
16%. No se mantienen posiciones abiertas en instrumentos derivados. La liquidez a cierre de mes se mantiene
en el 2%.

Remuneracién obtenida por la liquidez mantenida por el fondo.

La liquidez en euro del Fondo no se remunera. La liquidez en délar se remunera al 0,25%.

Riesgo de contraparte.

No existen riesgos de contraparte al tratarse de mercados organizados.

Uso de instrumentos financleros por el Fondo

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

Acontacimientos importantes ocurridos después del clerre del ejercicio 2017

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.
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Investigacién y desarrolio y Medlo Amblente
El Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desamolio durante el ejercicio 2017.

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

Adquisiclén de acciones propias
No aplicable.
Informaclén sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

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

Formulamos y damos nuestra conformidad al contenido de las cuentas anuales que comprenden el balance, la
cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria, asl como el informe
de gestion de Mediclanum Alpha Plus, Fondo de Inversion, correspondientes al ejercicio anual terminado el |
de diciembre de 2017, que se compone de 29 hojas de papel timbrado referenciadas con la numeracién
ON2595466 a ON2595494, ambas incluslve, més esta hoja numero ON2592498, figurando la firma de cada uno
de los Consejeros de Mediolanum Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. a
continuacién de la presente diligencia.

Barcelona, 20 de marzo de 2018
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