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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Mediolanum Fondcuenta, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo), por encargo
del Consejo de Administracion de Mediolanum Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn

Colectiva, S.A. (en adelante, Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales del Fondo, que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2013
y la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los Administradores de su Sociedad
Gestora son responsables de la formulacion de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco
normativo de informacidn financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) v,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad
es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado
de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas vigente en Espafia, que
requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estdn de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta
de aplicacion.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo al 31 de diciembre de
2013, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha, de conformidad con ¢! marco normativo de informacion financiera que resulta de
aplicacidn y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucién de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacion contable que contiene el citado informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales
del ejercicio 2013. Nuestro trabajo como audifores se limita a la verificacién del informe de gestién con
el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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MEDIOLANUM FONDCUENTA, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

0L6482672

(Euros)
ACTIVO 31.12-2013 31-12-2012 () PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2013 31-12-2012 (%)
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIOQ ATRIBUIDO A PARTICIPES O 60.835.064,86 53.575.469,80
ACCIONISTAS
inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables atribuidos a 60.835.064,86 53.575.469,80
participes o accionistas
Inmovilizado material - = Capital - -
Bienes inmuebies de uso propio - - Participes 60.013.817,24 52.094.533,65
Mobiliaric y enseres - - Prima de emision - -
Actives por impuesto diferido - - Reservas - -
AGTIVO CORRIENTE B1.871,228,06 54.071.270,19 {Acciones propias) - -
Deudores 63.230,17 109.171,10 Resultados de ejercicios antetiores - -
Cartera de inversiones financieras 58.857.184,27 50.808.912,69 Ofras aportaciones de socios - - .
Cartera interior 33.255.513,40 42.047.986,02 Resultado del ejercicio 821.247.62 1.480.936,15

Valores representativos de deuda 22.351.244,65 34.326.644,51 (Dividendo a cuenta) - "

Ingtrumentoes de patrimonio - - Ajustes por cambios de valor en - -

inmovilizado material de uso propio

Institucicnes de inversion Colectiva - - Otro patrimonio atribuido - -

Depodsitos en EECC 10.904.268,75 7.721.341,51

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - u

Otros - - Provisiones a fargo plazo - -
Cartera exterior 24.440.114,13 7.733.111,55 Deudas a largo plazo - -

Walores representatives de deuda 20.445.440,51 6.733.672,93 Pasivos porimpuesto diferide " -

Instrumentos de patrimenic - B

Instituciores de Inversion Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 1.036.163,20 495.800,39

Depasitos en EECC 3.994.673,62 990.438,62 Provisiones a corto plazo - -

Derivados - - Deudas a corto plazo - -

Otros - - Acreedores 1.036.163,20 495,800,359
Intereses de |a cartera de inversién 961.556,74 1.027.815,12 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigic - - Derivados - -

Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 3.150.813,62 3.153.186,40
TOTAL ACTIVO 51.871.228,06 54.071.270,19 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 61.871.228,06 54.071.270,1%

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

3.124,83

Compromisos por operacicnes largas de
derivados
Compromisos por operaciones cortas de
derivados

3.124,83

OTRAS CUENTAS DE ORDEN

Valores cedidos en préstamo por la [IC

Valores apertados como garantia por la HC

Valores recibidos en garantia por la IC

Capital nominal no suscrito ni en circulacion
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar

Otros

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

3.124,83

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

(") Se presents, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2013.
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CLASE 87

MEDIOLLANUM FONDCUENTA, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Euros)
2013 2042 ()

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la lIC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién (659.144.47) (592.960,36)
Comisién de gestién (568.107,66) (511.647,68)
Comisién depositaric (85.216,19) (76.747,09)
Ingreso/gasto por compensacion compariimento - -

Ofros (5.820,62) (4.565,59)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resuitados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {659.144,47) {592.960,38)
Ingresos financieros 1.546.587,08 1.821.222,51
Gastos financieros (11,37} (76,23)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 126.058,90 262.774,67

Por operaciones de la cartera interior 63.957,67 191.440,99

Por operaciones de la cartera exterior 53.925,38 71.333,68

Por gperaciones con derivados B.175,85 -

Otros - -
Diferencias de cambio (784,36} 131,23}
Deterioro ¥ resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (183.162,73) 4.965,74

Deterioros - - .

Resultados por operaciones de la cartera interior (36.690,26) 46.149,18

Resultados por cperaciones de la cartera exterior (71.070,79) 34.405,02

Resultados por operaciones con derivados (73.401,68) (75.588,46)

Ofros - -
RESULTADO FINANCIERO 1.488.687,52 2.088.855,46
RESULTADOQ ANTES DE IMPUESTOS 829,543,05 1.495.895,10
Impuesto sobre beneficios (8.295,43) {14.958,95)
RESULTADO DEL EJERCICIO 821.247,62 1.480.936,15

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparatives.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de fa cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013.
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MEDIOLANUM FONDCUENTA, FONDO DE INVERSION-

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2013 y 2012

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2013 y 2012:

Euros
2013 2012 ()
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 821.247,62 | 1.480.936,15
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 821.247,62 | 1.480.936,15

(*) Se presenta, tinica y exclusivamente, a efectos comparativos.



'£10Z 3p SIGWIAIIN S L 8 OPEUILLIE} [ENUE O910I8(s & sjualpuodsalion olau ojuoLUed |9 US SOIqUWED 8D Opelss [ap siueiBajul spied uBLLO) BIUN(DE BUOWSLY Bl US SEJIOSID § & | seloN seT

"soAjEledwoD 5010048 B 'ajusWeAISNOXe A Bolun ‘Bluesad ag {,)

016482675

38'p9078£8°09 - - - TOLYTITE - - - - - PZ'LL8ELO08 - €H0% 3P SUqWaIIP DP LE |k $opIES

- - - - - - - - - - - - upisnd zod ugd|py

- - - - - - - - - - - .- oluotulied [8p SBUDDELBA SBIIQ
fsg'oLL 1vg'es) - - - - - - - - - {s5'0LL LG gL - s08|0qWseY
66 ISYBL6 PR - - - - - - - - - 65'15Y'6/6°18 - ssuadasAg

- sadpjped woo seuoitersdo

- - - - GL'9z608v'L) - - - - - 51'988°08F | - ofjasala [ap OpRIIRSE] (9P UpDEDHDY

29'1¥2 128 - - - ZOLVTIZ8 - - - - - - - soplooucnas soj5e8 A sosaufiu (g0,

08'63F°9LOES - - - si'spenar's - - - - - S9'EETE0'TS - £L0Z ofatatafy

191 01311 (¢ sope1snle sopjes

. . - saucus tod sesnfy
_ . N - - - - GlI21LS 3P SOIQWES Jod sasnfy

08694792929 - - - 91'9t6°08¥' ) - - - - - 99'CL9'PE0ZS - .} 2102 ep auquisioip 3p 15 |8 Sop(es
B - - - - - - v - B - - uglsng Jod ugioipy
- - - - - - - - . - - - oluowpied jsp ssUoRELEA SBIO
{6 £80°'666'95) - - - - - - - - - {£5°480°666'85} - SO5|0GiLBEY
PL'409'F0Z" 20 - - - - - - - - - PL'G08 T Eg - sauopd;iosng
sodpided Uoo salopeidg
- - - - {Lzoviapg) - - - - - LZ'arLore - gj9pi2le 18P cpeEENSA 18P uploesydy
9956081 L - - - GL'9E6°08Y'L - - - - - - - 50pi00UE3a S0jseR A Sosubur e10L
rr'e18e8'er - - - T L9rE - - - - - LV'190°2R0° 3y - L g0z eresaiefo

|9p otalul [e sopesnie sop|eg

. | - - - - - s&l0lia jod so)SRy
- - - - OUSIHD 2P SOK|LLIRD Jod seisnfy

¥eLegee e - - - £2'9pL'9te - - - - - LV 280°TH0" Y - .3 1102 ap auquueraip L |2 sopjeg
oldoid osn
op jEHaEL 801205 3p ELILTTEII S
leroL opinguie ‘Aol (zuanz e olpala ep sauciaepode soto1uefe {seidoad SEAIBEEY upLs|We sadioped |eiden
ouowed ua Jojes SPUBEIAIT) apeinsay SELO op sopeynsay sauoRay} ap WL
ane op S01GRY

Jod sasniy

so0in3

TLOZ A £10Z 8P 2IQWAI0IP 8P |.§ i@ SOPELILLUIS) SI[BNUE SOIIDIB[D 50| @ Seluapuadsalas 0}au ouowyjed {8 ue s0IqUIED 9P 53|80} SopeIST (g




0L6482676

Mediolanum Fondcuenta, Fondo de Inversién
Memoria

correspondiente al gjercicio anuai terminado
el 31 de diciembre de 2013

Resena del Fondo

Mediolanum Fondcuenta, Fondo de Inversidn {en adelante, el Fondo) se constituyd el 22 de junio de 1984 bajo
la denominacion de Fibanc-Fondiner, Fondo de Inversién en Activos del Mercado Monetario. Con fecha 5 de
febrero de 2004 el Fondo cambié su denominacion por la de Fibanc-Fondiner, Fondo de Inversion.
Posteriormente, con fecha 17 de diciembre de 2009 el Fondo cambid su denominacién por la de Fibanc-
Mediolanum Fondcuerita, Fondo de Inversion. Finalmente, con fecha 8 de junio de 2010, ef Fondo cambié su
denominacion por la actual. E| Fondo se encuenira sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de Instituciones de Inversion Colectiva, al Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta
dicha ley y a la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisidn Nacional de! Mercado de Valores
con el nimero 3.713, en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financiercs o no, siempre gue 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 confingencias de naturaleza medicambiental que
pudieran ser significatives en relacion 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
informacion de cuestiones medioambientales.

La politica de inversion dei Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del ptiblico en el registro correspondiente de [a Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Segun se indica en la Nota 7, la entidad gestora de! Fondo es Mediolanum Gestion, Sociedad Gestora de
instituciones de Inversidn Colectiva, S.A. (anteriormente dencminada Ges.Fibane, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.), entidad perteneciente al Grupo Mediolanum Espafia.

En fecha 15 de enero de 2010, se inscribid en el registro administrativo de la Comision Nacional del mercado de
Valores la delegacion de fa gestion de los 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).
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CLASE 87

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 informacién financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de Ia situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2013 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 aprobacidon por el Consejo de Administracion de la mencionada sociedad
gestora {véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

b) Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién
descritos en la Nota 3. No existe ningan principio contable o norma de valoracion 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 valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de ia sociedad gestora del Fondo para la
elaboracidn de las cuentas anuales,

En las cuentas anuales del Fondo se han uilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran regisirados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion 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 2013, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificartas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las

fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctie tanto al alza como a la baja.

¢) Comparacién de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al egjercicio 2012 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al gjercicio 2013.
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CLASE 87

d) Agrupacién de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el

patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

e) Cambios de criterios contables

Durante el gjercicio 2013 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2012.

fi) Correccion de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningéin error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del jercicio 2012,

3. Normas de registro y valoracion

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo comrespondientes a los ejercicios 2013 y 2012 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracion

i. Clasificacién de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento ai coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 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 valoracién
como “Acflivos 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 remuneracion consistente en un interés, implicite o explicito,
establecido confractualmente, e instrumentados en titulos o en anctaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

* Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.
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+ Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de inversion Colectiva.

» Depésitos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en ¢l epigrafe “Tesoreria’.

s 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 vy 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.

» Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

+ Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

* [nversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efecios de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en tado caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parciai.

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

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

l.os pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes eplgrafes 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 valoracion

como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de ias 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 valoraciéon 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.
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar’.

b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financiercs

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 sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. 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 el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativa,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciafmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Uitima liquidacidén se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

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

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

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion 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 cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, fransacciones 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 opeiones,
en su caso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cofizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversitn a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas nversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momente de la adquisicién, v 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 ef rendimiento intemo de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

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

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

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién come “Débites y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
vaioran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoraciéon como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en perdidas 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
transaccion en gue se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

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

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

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente 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 dara de baja del balance. La diferencia entre Ia
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccidn atribuibles, considerando cualquier nuevo
active obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con carge a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se refienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacte de recompra por un precio fijo o por el precio de venta méas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero fransferido no se
dard de baja del balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe iguat al de la contraprestacion recibida, que se valorara 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 daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, 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. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

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

Contabilizacién de operaciones

i, Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. l.as compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y
el 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.
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No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacidén de la operacién, aunque se desconozca el ndmero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores® del balance.

if. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se regisfran en el momento de la confratacion y hasta el
momento def cierre de la posicién o el vencimiento del confrate en los epigrafes “Compromisos por
operaciones iargas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liguidado o no en el gjercicio, se registran las
diferencias gque 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, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liguidacién.

iii. Adquisicion temporal de acfivos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesidn, 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 ios que haga referencia.

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

iv. Contratos de fituros, opciones y warrants y ofros denivados

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

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

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivades” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros ~ Por operaciones
con derivados®, dependiendo de la realizacién ¢ no de [a liquidacion de la operacion, se regisiran 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 “Detivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardan en ia cuenta “Deterioro y resultado por enajenacicnes de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

v. Garantias aportadas al Fondo

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

Periodificaciones (activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance,

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcidn y reembolso, en funcion del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abanan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“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 distribuido en dividendos

(en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables afribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos ufilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:
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i Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del métode del
tipo de interés efectivo, a excepcién de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La confrapartida 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 el Fondo.

ii. Comisiones y concepfos asimilados

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

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

las comisiones de gestion, de deposito asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fonde se registran, segdn su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de fa 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.

fii. Variacion del valor razonable en insfrumentos financieros
El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deleriorc y resultade por enajenaciones de

instrumentos financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”, segtin corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii v 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

10
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h} Impuesto sobre beneficios

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

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

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

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

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

i) Transacciones en moneda extranjera

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

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 Gitimo dia habil anterior a esa fecha.

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

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 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 Ia
ejecucion de las distintas funciones dentro de la scociedad gestora, asf como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora deberd disponer de un procedimiento intemo formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en inferés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrades en la
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depésitos y adguisiciones 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.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2013 sin considerar, en su caso, el saido
de fos epigrafes “Depositos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion™ se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2013 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente;

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 35.557.317.44
Comprendido entre 1 y 2 afios 7.2359.367,72
42.796.685,16

Al 31 de diciembre de 2013, en el epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 8.130 miles de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos (Deuda
Pablica) cuya contraparte es la entidad depositaria.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2013, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
compromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Compras a plazo 3.124.83
Total 3.124,83
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Al 31 de diciembre de 2013, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio.

Los depodsitos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacion se
detallan los depésitos con entidades de créditc mantenidos por el Fondo al 31 de diciembre de 2013, junto con
el interés que devengan y su vencimiento:

Tipo de

Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Banco de Sabadell, S.A. Euro 299.725,79 05/04/2014 2,90%
Banco de Sabadell, S.A. Euro 499.525,91 08/04/2014 2,90%
Banco Espirito Santo, S.A. Euro 1.000.492.25 16/01/2014 4,60%
Banco Espirito Santo, S.A. Euro 999,821,053 09/04/2014 3,20%
Banco Espirito Santo, S.A. Euro 996.590,69 30/10/2014 3,00%
Banco Espafiol de Crédito, S.A. Euro 1.001.042,25 28/03/2014 3,96%
Banco Santander, S.A. Euro 997.405,07 03/12/2014 1,69%
Banco Caixa Geral, S.A. Euro 34921937 14/08/2014 3,00%
Banco Caixa Geral, S.A Euro 349.219,37 14/08/2014 3,00%
Bance Caixa Geral, S.A. Euro 299.330,89 14/08/2014 3,00%
Bankia, S.A. Euro 1.001.836,59 20/03/2014 3,40%
Bankia, S.A. Euro 1.605.356,10 20/06/2014 3,40%
Banco Mare Nostrum, S.A, Euro 1.501.134,93 25/03/2014 3,50%
NCG Banco, S.A. Euro 1.499.914,89 02/01/2014 1,70%
NCG Banco, S.A. Euro 999,958,37 07/01/2014 1,70%
Liberbank, S.A. Euro 1.498.368,85 30/04/2014 1,49%

14.898.942 .37

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

funcién,

Gestién del riesgo:

Lla 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:
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Limites a la inversidn en otras Instituciones de inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una unica IIC, de las mencionadas en el ariculo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las |IC cuya politica de inversion se base
en la inversion en un unico fondo. Asimismo, la inversion total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
et 5% del patrimonic del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que Ia inversion en los
emisores en ios 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 Unidn Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacién de
promocidn del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencién de invertir o se tiene inverfido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonic en valores
emifidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
serd necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversioén en vaicres
de una misma emision no supere el 30% del activo del Fondo. Quedara ampiiado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por enfidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Union Europea, cuyo importe esté garantizade por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisidon y que queden afectados de forma privifegiada al
reembolso del principal ¥ al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un dnico
emisor.

Limite general a la inversion en derivados:

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

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

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

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.
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Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo.

A estos efecios, las entidades pertenecientes a un misme grupo econdmico se consideran un {nico
emisor.

+ Limites a la inversién en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmisién.

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

grupo.

Se autoriza la inversion, con un limite méaximo conjunto del 10% del patrimonio, en acciones y
participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.

» Coeficiente de liquidez:

El Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liguidez del 3% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual del Fondo.

» Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificuftades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plaze no superior a un mes, o por adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién 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 el Fondo que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora:

Riesgo de crédito

El riesgo de credifo representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversién y concentracion 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
dimension y limitado volumen de contratacién, o inversion en ofras Instituciones de Inversién 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 cumplimientc de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de ios participes.
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Riesgo de mercado

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

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

- Riesgo de tipo de cambio: la inversidn en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por ias fluctuaciones de los tipos de cambio,

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

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

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2013, la composicién del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros

Cuentas en el depositario;
Banco Mediolanum, S.A. (cuentas en euros) | 3.101.087,21
3.101.087 21

Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en euros 49.726,41

49.726,41
3.150.813,62

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en el
ejercicio 2013 un tipo de interés anual de mercado.
6. _ Participes

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el patrimonio del Fondo estaba formado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio. .
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Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el célculo del valor de cada participacion se ha efectuado de ia siguiente
manera;

Euros
31-12-2013 31-12-2012
Pat{'lmomo at'rlblfl(.io a participes o accionistas def Fondo 60.835.064,86 53.575.469,80
al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la participacién 2.617,60 2.579,57
N° Participaciones 23.240,74 20.769,15
N° Participes 4.138 3.989

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

Al 31 de diciembre de 2013, RBC Dexia Investor Services Bank, S.A. mantenia una participacion significativa del
42,82% del patrimonio del Fondo.

En &l epigrafe "Acreedores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2013 por importe de 966 miles de

euros (421 miles de euros al 31 de diciembre de 2012) el saldo correspondiente a los reembolsos de participes
que se cancelan en la fecha de liquidacién.

Otros gastos de explotacién

Segln se indica en la Nota 1, la direccién, administracién y gestion del Fondo estdn encomendadas a
Mediolanum Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. Por este servicio, durante
los ejercicios 2013 y 2012, el Fondo ha devengado una comision del 1,00% anual, calculada sobre el patrimonio
diario del Fendo y que se satisface mensualmente.

La remuneracion de Trea Capital Partners, S8.V., S.A., por la delegacién de la gestién (véase Nota 1) es
satisfecha por Mediolanum Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., sin que ello
suponga, por fanto, ningin coste adicional a cargo del Fondo.

La entidad depositaria del Fondo (Banco Mediolanum, $.A.) ha percibido, durante los ejercicios 2013 y 2012,
una comision del 0,15% anual calculada sobre el patrimonio diario del Fondo que se satisface mensuaimente.

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

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.
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La Orden EHA/S86/2008, de 5 de marzo, que desamolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son:

1. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en régimen de mercado.

2. Comprobar que las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversion
establecidos en la normativa vigente.

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

4. Contrastar con caracter previc a la remisién a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién pablica periédica del Fondo.

5. Verificar que los procedimientos de comercializacion establecidos por la sociedad gestora del Fondo
cumplen con ia normativa aplicable.

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

7. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liquidacion gue rijan los correspondientes mercados.

8. Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumpien con los procedimientos establecidos en el folleto del
Fondo asi como en la legislacion vigente.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2013 y 2012 han
ascendido a 2 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros gastos de
explotacién — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el Fondo no tenia ningln importe significative pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2013 y 2012 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

. Sijtuacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales ia totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los efercicios 20089 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones y/o ofros saldes pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 63 y 109 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultade contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).
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Cuando se generan resultados 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 compensacion 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).

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

8. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningln hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Detalle de la Cartera de [nversiones Financieras al 31 de diciembre de 2013

MEDIOLANUM FONDCUENTA, FONDO DE INVERSION
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Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR |ES0312298195 CEDULAS|AYT CEDULAS CAJA|1,4212015-11-24 284.041,43
EUR |ES0312298237 CEDULASIAYT CEDULAS CAJA[4,25]2014-07-29 1.634.936,54
EUR |ES0312360003 OBLIGACIONJAYT CEDULAS CAJA4,00i2014-04-07 703.930,65
EUR ESULO1412128 | REPOBANCO MEDIOLANUMI0,702014-01-13 1.500.000,00
EUR |ES0L01412128 REPOBANCO MEDIOLANUM]|0,30[2014-01-03 1.522.840,00
EUR |ESO0LO1412128 REPO|BANCO MEDIOLANUMJ0,30[2014-01-03 677.160,00
EUR | ESOLO1412128 | REPO|BANCO MEDIOLANUM0,30[2014-01-02 1.500.000,00
EUR |ES00000123W5 | REPO|BANCO MEDIOLANUM]|0,25[2014-01-02 1.430.000,00
EUR |ES00000123W3 | REPOBANCO MEDIOLANUMI0,30[2014-01-07 1.500.000,00
EUR |ES0513540K23 | PAGARE[BANESTO[0,71{2014-03-14 997.781,19
EUR |ESO513900UJ0 | PAGARE[BANCO SANTANDER]2,78/2014-01-07 490.750,00
EUR |ES0513900YG8 | PAGARE[BANCO SANTANDER|2,5112014-12-23 191.935,40
EUR |ES0000101230 BONO|TESORO PUBLICO|4,2012014-09-24 21.499,87
EUR | ES00000121H0 | OBLIGACION|TESORO PUBLICO}4,25/2014-01-31 710.833,22
EUR |ES00000950S9 | BONO|GENERALITAT DE CATAL5,0012014-04-29 216.698,50
EUR |ES0347858005 CEDULAS|BANCO POPULARJ4,25/2014-02-12 904.157,36
EUR |ES0414977258 BONOBANKIA SAl4,38[2015-01-28 1.030.380,39
EUR |ES0414950784 BONOBANKIA SA[3,502014-11-13 1.022.473,61
EUR |{ES05000905R4 | PAGARE|C.A. ANDALUCIA|2,45[2014-01-31 794.818.01
EUR | ES0000090482 OBLIGACION|C.A. ANDALUCIA|4,00[2014-11-03 506.298,05
EUR |ES021183913] OBLIGACION[ITINERE INFRAESTRUCT/4,00[2014-06-08 42.357,79
EUR |[ES0211843083 OBLIGACION|ITINERE INFRAESTRUCTI4,00[2014-06-08 405.902,45
EUR |ES0001352360 | BONO|C.A. GALICIA|5,0012014-04-28 201.501,92
EUR | ES0001351222 BONOIC.A. CASTILLA-LEON4,302014-05-07 48.413,77
EUR |ES0000107062 OBLIGACION|C.A. ARAGON|6,00[2014-07-30 102.622,04
EUR |ES0458673011 BONO|CAJA DUERQI5,0012014-06-30 591.091,67
EUR | ES0314850084 BONOI|CAIXA D'ESTALVIS CAT|2,54[2015-06-23 491.142,91
EUR |ES0414601023 CEDULAS|CAJAMAR]3,50{2014-10-23 604.652,71
EUR |ES0314958069 BONO|NOVA CAIXA GALICIA[3,13]2015-04-15 1.020.577,31
EUR |ES0314977366 BONO|BANCO FIN. Y AHORROS|3,13[2015-01-21 509.932,67
EUR |ES0347848006 CEDULAS|IM CEDULAS 4|3,75/2015-03-11 204.966,37
EUR |ES0314954084 BONO|IBERCAJA (CAJA ZARAG4,442014-07-30 203.967,49
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EUR |ES0335701001 BONO|BANCO GRUPQO CAJATRES|2,50/2014-06-29 283.581,33
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 22.351.244,65
EUR | XS50453097205 | BONOJINSTITUTO CREDITO OF|0,342015-10-15 269.816,89
EUR |IT0004502446 BONOJUNICREDITO ITALIANO|3,50[2014-09-30 307.936,53
EUR |XS0465876349 | BONOJALLIED IRISH BANKS P|5,63[2014-11-12 1.662.454.47
EUR | IT0004465487 OBLIGACION|INTESA SANPAOLOQ SPA|3,85/2015-03-31 717.742,22
EUR | XS0986437704 | PAGARE|OBRASCON HUARTE LAIN|2,60[2014-04-24 493.636,21
EUR | X50354001090 | OBLIGACIONIBBVA2,32/2015-04-30 ' 193.193,61
EUR |PTBCU31E0002 | OBLIGACIONBANCO COMERCIAL PORTH4,75[2014-10-29 | 155.754,44
EUR | PTCGILOMO007 | BONOJREPUBLICA PORTUGALI5,13[2014-02-19 1.726.254.72
EUR | XS80272762963 OBLIGACION|GAZ CAPITAL (GAZPROM]|5,03[2014-02-25 621.075,10
EUR | X51009603033 PAGARE|GRUPO ACCIONA|2,4712014-03-21 497.071,70
EUR |XS81003374011 | PAGARE|GRUPO ACCIONA|2,77[2014-06-10 493,200,953
EUR | X50284891297 OBLIGACION|TELEFONICA, S.A.[4,67]2014-02-07 915.825,63
EUR | XS50997341671 PAGARE|ABG4,58/2014-11-20 191.260,55
EUR | X50495010133 OBLIGACION|ENERGIAS DE PORTUGAL|3,25[2015-03-16 967.462,97
EUR |PTBLMGOMO0002 | BONO|BANCO ESPIRITO SANTO5,63(2014-06-05 917.986,72
EUR |PTBLMXOMOG19 | BONOBANCO ESPIRITO SANTO[3,882015-01-21 506.376,37
EUR | XS0408678133 | BONO|BERTELSMANN AG|7,882014-01-16 50.264,66
EUR | XS0576551781 BONOIRENAULT SA|3,25]2014-01-17 304.671,57
EUR. | XS0542174395 BONOBANQUE PSA FINANCE|3,50[2014-01-17 50.543,31
EUR |XS0751352898 BONOJFIRSTGROUP PLC|5,25[2014-02-28 206.176,74
EUR | XS0371519983 OBLIGACION|SNS REAAL GROEP NV|0,282014-07-31 - 794.317,57
EUR |X50411863722 | BONO|KONINKLIJKE KPN NV|6,25[2014-02-04 312.772,52
EUR | XS041918578% | BONO|DEUTSCHE LUFTHANSA Al6,75/2014-03-24 409.839,76
EUR |XS50441744645 | BONO[ICAP PLC|7,50[2014-07-28 517.959,37
EUR |XS0293496815 | OBLIGACION/RENTOKIL INITIAL PLCJ4,63/2014-03-27 412.688,92
EUR | XS50413462721 BONO|EDF|5,50[2014-02-18 1.026.286,00
EUR | X50418690201 BONOIC.A. VALENCIA |4,75|2014-03-20 1.010.305,43
EUR | XS0094794145 | BONO|DEXIA CREDIT LOCAL(3,752014-02-18 490.303,09
EUR |S10002102935 BONOJREP. ESLOVENIAJ4,38/2014-04-02 3.031.664,57
EUR |S10002]03321 BONOREP. ESLOVENIAI2,49[2014-10-16 146.863,34
EUR |XS0107285255 | BONO|REGION OF LAZIO6,36]2015-02-16 1.043.734,58
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 20.445.4460,51
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Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Visién de los mercados por la Gestora

En la Eurozona, el ejercicio 2013 ha estado marcado por la implementacion de medidas encaminadas a su
estabilizacién, afectada por los problemas, tanto de financiacion como estructurales, en las economias
periféricas y desvaneciendo el riesgo de contagio al resto de paises de la zona. Medidas adoptadas
principalmente en materia fiscal, de gobernanza y de politica monetaria que han permitido que los agentes
econdmicos y sobre todo [os inversores visualizaran un entorno mds favorable. El bajo nivel de precios unido a
la baja actividad economica permitic al Banco Cenfral Eurcpeo (BCE) continuar con ia politica monetaria
expansiva, lo que se fradujo en dos nuevas reducciones del tipo de interés aplicable a las operaciones
principates de financiacion de 25 puntes basicos cada una, situandolo en el 0,25%; minimo histérico.

Rapidamente, los mercados empezaron a relajar la presion sobre dichas economias lo que se tradujo en una
mejora notable de las primas de riesgo, como la espafiola, que paso de los 391 puntos basicos en febrero de
2013 a los 222 puntos basicos en diciembre del misme afio y la italiana, de los 351 puntos basicos en marzo a
los 220 al cierre del ejercicio 2013. Por su parte, los principales indices bursatiles subieron con fuerza: S&P 500,
+30%, marcando nueves maximos desde el inicio de la crisis y sin afectarle significativamente el inicio de la
reduccién del programa de compra de activos por parte de fa Reserva Federal; DJ Euroxxtox 50 y Nikkei 225,
+18% y +57%, respectivamente, y el lbex 35, +21%.

la actividad econdmica, se ha mantenido en términos generales en niveles aceptables; de hecho, las
expectativas son que el crecimiento del PIB mundial alcance el 3%, aunque con bastantes divergencias.
Ecenomias como la americana, britanica y japonesa creceran en tomo al 1,9% las dos primeras y al 1,2% esta
altima. Se constata el débii crecimiento de fa Furozona en el 0,3% y el menor ritmo de crecimiento de las
economias emergentes {en China se espera un crecimiento del 7,7%, en la India al 5,9% y en Brasil y Turquia el
1,3% v el 3,5%, respectivamente), aunque la perspectiva para el proximo afio mejora tal y como indica el Fondo
Monetario Internacionaf (FMI) con un crecimiento mundial esperado entorno al 3,7%.

En cuanto a ia situacion econdmica de nuestro pais, el sentimiento ha mejorado. En el ambito de la estabilidad
financiera, el programa de reestructuracion del sistema financiere espariol apoyado financieramente por el
Mecanismo Europeo de Estabilidad para la recapitalizacién de los bancos problemdticos, ha logrado reforzar el
sistema bancario espafiol. Los principales indicadores econdmicos han mejorado respecto de ejercicios
anteriores; como muestra mencionar que el crecimiento del PIB en los dos Gitimos frimestres del afio ha sideo
positivo, dejando atras la recesion iniciada en el segundo frimestre de 2011. Crecimiento que se apoya en el
ajuste del desequilibrio exterior, en la contencion de los costes salariales y del nivel de precios (el IPC en 2013
fue el 0,3%, el mas baje desde 1961) y en la mejora de las expectativas del mercado laboral como ha puesto de
manifiesto la Encuesta de Poblacion Activa (EPA) del cuarto trimestre en la gue se recoge una leve reduccién
del paro por primera vez desde el segundo trimestre de 2007,

No obstante, la economia espafiola mantiene entre sus principales retos la reduccion de la tasa de paro situada
en el 26%, del apalancamiento general del pais y conseguir que el crédito fluya de nuevo por la economia.
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Politica de inversiones efectivamente seguida

En este semestre nos hemos centrado en comprar bonos a muy corto plazo de CC.AA con rentabilidades altas
de Andalucia y Valencia, y también cédulas hipotecarias de algin banco o caja muy infravaloradas.

También hemos comprado deuda corporativa y financiera de empresas portuguesas y de otros paises
periféricos. Por ejemplo Eléctrica de Portugal, Caixa Geral y Espirito Santo.

Hemos comprado deuda publica de Eslovenia a plaze muy corto y papel regional de Iltalia.

Al final del semestre la inversién en depositos bancarios asciende al 24,8%.

Durante el periocdo de referencia de este informe, el fondo ha realizado adquisiciones temporales de activos en
forma de repo de deuda piblica con vencimiento inferior a 6 meses, con el objetivo de obtener una mayor
rentabilidad, invirtiendo entre un 10 y 15% de la liquidez del fondo. La contrapartida de dichas adquisiciones ha
sido el depositario del fondo BANCO MEDIOLANUM, S.A., a un tipo cerrado de Spanish Repo Rates + 0'20 b.p.
Esta operativa no ha generado ningln coste para el fondo, obteniendo un rendimiento bruto del 0,007% sobre el
patrimonio.

Remuneracién obtenida por la liquidez mantenida per el Fondo

La liquidez del Fondo se remunera, trimestralmente, a la tasa de interés publicada por el Banco Central Europeo
menos 0,5%.

Riesgo de contraparte
No existen riesgos de contraparte al tratarse de mercados organizados.
Uso de instrumentos financieros 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, crédito,
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.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del efercicio 2013

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacidn y desarrollo

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo.

Adquisicién de acciones propias

No aplicable.



0L6482699

CLASE 82

iR

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 memeria, asi como el informe
de gestion de Mediolanum Fondcuenta, Fondo de Inversion, correspondientes al jercicio anual terminado ef 31
de diciembre de 2013, que se compone de 27 hojas de papel timbrado referenciadas con la numeracion
OL6482672 a OLB482698, ambas inclusive, mas esta hoja niimero OL8482699, figurando [a firma de cada uno
de los Consejeros a coniinuacién de la presente diligencia.

Barcelona, 14 de Marzo de 2014

CONSEJO DE ADMINISTRACION
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D. Joan Cunill Rota D. Sadurni Anfosso Borrell
Presidente
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