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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Mediolanum Mercados Emergentes, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo),
por encargo del Consejo de Administracion de Ges. Fibanc, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A. {en adelante, Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales del Fendo, que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2012
v 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 fas cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco
nermativo de informacién financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) vy,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad
s expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado
de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria 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 v ias
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normative de informacion financiera que resulta
de aplicacidon.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos fos aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de
2012, asi como de los resultados de sus operactones correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha, de conformidad con el 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 2012 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion 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 gestion concuerda con la de las cuentas anuales
del ejercicio 2012, Nuestro trabajio como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con
el alcance mencionado en este mismo parrafo v no incluye la revisién de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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MEDIOLANUM MERCADOS EMERGENTES, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

{Euros)
ACTIVO 31-12-2012 31-12-2011 {1} PATRIMONIO ¥ PASIVGD 31-12-2012 31-12-2011 1)
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 9.610.495,17 7.644.781,20
ACCIONISTAS
inmovilizado intangible - fondos reembolsables  atribuidos a 9.610.495 17 7.644.781.20
participes o accionistas
inmovitizado material - - Capitai - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 8.297.532,03 8.442.493 .62
Mobiliario y enseres - - Prima de emisién - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas 2.930,88 2.830,88
ACTIVO CORRIENTE 9.657.787,08 7.706.817 69 (Acciones propias) - -
Deudores 168.231,43 329.4067,08 Resuitados de ejercicios anterlores - -
Cartera de inversiones financieras 7.373.150,11 6.741.672,29 Otras aporlaciones de socios - -
Cartera interior 14.889,56 648.238,91 Resuitado dei ejercicio 1.310.032,26 (800.643,30)

Valores representativos de deuda 14.889,56 625.303,08 {Dividendo a cuenta) - -

instrumentos de patrimenio - - Ajustes por cambios de wvalor en “ -

inmovitizado material de uso propio

instituciones de Inversién Colectiva - - Otro patrimonio atribuido -

Depésitos en EECC - -

Derivados - 22.83583 | PASIVO NO CORRIENTE -

Otres - - Provisiones a largo plazo -

Cartera exterior 7.164.046,83 5.942.954,13 Deudas & largo plazo -
Valores representativos de deuda 7.163.767,12 5.842.669,39 Pasivos por impuesto diferido -
Instrumentos de patrimonio 279,71 284,74
Instituciones de Inversién Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 47.281,91 61.736,48
Depésitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados - - Deudas a corto plazo . -
Ofros - - Acreedores 406.584,64 41.651,30
Intereses de 1a cartera de Inversidn 204.213,72 150.479,25 Pasives financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigle . - Derivados 8.797,27 20.085,19
Periodificaciones ’ - . Periodificaciones - -
Tesorerta 2.116.405,54 635.438,34
TOTAL ACTIVO 8.657.787,08 7.706.517,69 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 9.657.787,08 7.706.617 69

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISC 8.215.329,31 7.262.640,25

Compromisos por operaciones largas de §.222.034,18 5365.226,30
derivados

Compromisos peor cperaciones cortas de 1.993.295,12 1.894.413,95
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 1.346.378,92 545.736,62

Valores cedidos en préstamo por la liIC B -

Valores aportados coma garantia por la iC - -

Valores recibidos en garaniia por la iIC - -

Capital nominal no suscritc ni en circuiacion - -
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar 1.346.378,02 54573562

Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORBEN 9.561.708,23 7.808.375,87

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adiunta forman parte integrante
del batance al 31 de diciembre de 2012.




GLASE 8°

MEDIOLANUM MERCADOS EMERGENTES, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros)
2012 2091 ("}
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a Iz IiC - -
Gastos de Personal R R
Otros gastos de explotacion {169.514,48) {179.823,22)

Comision de gestion {147.483.21) {154.402,38)

Comisién depositario (16.520,44) (17.230,31)

ingreso/gasto por compensacion compartimente . -

Ofros (5.510,83) {8.190,53)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones . -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado “ -
RESULTADO DE EXPLOTACION (169,514,48) {179.823,22)
Ingresos financiercs 649.849,81 482,146,56
Gastos financieros (64,43 (105,14)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 622.465 60 (805.833,75)

Por operaciones de la cartera interior 21.813,18 5,820, 89

Por operaciones de la cartera exterior 610.364,77 {218.243,35)

Por cperaciones con derivados (9.712,33) {593.520,28)

Ctros - -
Diferencias de cambio 10.333,31 1.965,39
Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros 196.962.45 £298.893,14)

Deterioros " {53.829.41)

Resultados por operaciones de ia carfera interior 34.730,42 26.807,03

Resultados por cperaciones de la cartera exterior 74.702,94 (271.970,76)

Resultados por operacicnes con derivados 87.520,09 -

Qtros - -
RESULTADO FINANCIERO 1.479.546,74 (620.820,08)
RESULTABQ ANTES PE IMPUESTOS 1.310.032,26 {800.643,30)

impuesto sobre beneficios
RESULTADO DEL EJERCICIO

1.310.032,26

{800.643,30)

(*) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos 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 2012.



CLASE 8°

MEDIOLANUM MERCADOS EMERGENTES, FONDO DE INVERSION.-

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de

diciembre de 2012 y 2011

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a jos ejercicios anuales terminados el 31

de dicilembre de 2012 y 2011:

Euros
2012 2011 (%)
Resultado de |z cuenta de pérdidas y ganancias 1.310.032,26 | (B00.643,30}
Total ingresos y gastos imputados directamenie en ef patrimonio atribuido a participes o accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 1.310.032,26 | (800.643,30)

("} Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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GLASE 87

Mediolanum Mercados Emergentes, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Resefia del Fondo

Mediolanum Mercados Emergentes, Fondo de Inversion {en adelante, el Fondo) se constituyd el 2 de diciembre
de 1997 bajo la denominacion de Fibanc Latinoamérica, Fondo de Inversién Mobiliaria. Con fecha 5 de febrero
de 2004 el Fondo cambid su denominacion por la de Fibanc Latinoameérica, Fondo de Inversion. Finalmente, con
fecha 28 de septiembre de 2010, el Fondo cambid su denominacion por la actual. £t Fondo se encuentra sujeto
a lo dispuesto en la ey 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 adiministrative especifico de ia Comision Nacional del Mercado de Valores
con el ndmero 1.294,

El chiefo de! Fondo es Ia captacién de fondos, bienes o derechos del pUblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, ef mismo no
tiene responsabilidades, gastos, aclivos, provisiones o comdingencias de naturafeza medioambiental que
pudieran ser significativos 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 del Fendo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicién
del piblico 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 Comisidn Nacional det Mercado de Valores fa clase S de participaciones sucesora
del ISIN gque tenia asignado la anterior estructura det Fondo y ta segunda de las clases de participaciones, ia
clase L. Ambas clases de participacicnes forman el patrimonio del Fondo (véase Nota 8). La inversion minima
inicial de ambas clases asciende a 50 euros para la primera aportacion y 50 euros para aportaciones
adicionaies.

Con fecha 25 de julio de 2012, el Fondo ha comunicado mediante el correspondiente hecho relevante la
modificacion de su politica de inversion al objeto de ajustar la calidad crediticia minima para la inversién en
activos de renta fija a la calificacion de solvencia que en cada momento tenga el Reino de Espafia. Conforme al
articuio 14.2 dei Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva, este tipo de modificacion ne desvirtta la
finalidad y vocacion de un fondo de inversion.

Segun se indica en Ja Nota 7, la entidad gestora del Fondo es Ges, Fibanc, Scciedad Gestora de Instituciones
de inversién Colectiva, S.A., entidad perieneciente al Grupo Mediolanum Espafia.

Frarnae
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GLASE 87

En fecha 15 de enero de 2010, se inscribid en el registro administrativo de la Comisién 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. (Grupe Mediolanum Espafia), entidad
depositaria del Fondo (véase Nota 4).

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

Bases de presentacién de las cuentas anuales

a)

b}

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerde 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 Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estades de informacion reservada de ias instituciones de inversion colectiva,
gue constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Scociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonic y de la situacion
financiera del Fondo &l 31 de diciembre de 2012 y de los resultados de sus operaciones gue se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han side formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion 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.

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en fa Nota 3. No existe ningdn principic contable ¢ norma de valoracion de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion del patrimonic son sensibies a los principios y poiiticas contabies, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para Ia
elaboracién de las cuentas anuales.

En jas cuentas anuales del Fonde se han utiizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados 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 clerre del ejercicic 2012, 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 realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor,

En todo caso, las inversiones de! 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 ef valor liquidativo de la participacion fluctte tanto al alza como a la baja.

P



GLASE 87

¢) Comparacién de la informaciéon

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2011 se presenta dnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con Ia informacién correspondiente al ejercicic 2012.

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 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 ejercicio 2012 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicic 2011.

f) Correccion de errores

En la elaboracidn de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningtin emor significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2011.

3. ___Normas de registro y valoracién

En fa elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2012 y 2011 se han
aplicado ios siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

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

i. Clasificacion de los actives financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liguidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
¢ en caso contrario, la entidad de credito designada en el folieto. Asimismo se incluye, en su caso, ias
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 valaracion
como *Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

« Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda parg
sU emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractuaimente, e instrumentados en fituios ¢ en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujetoc emisor.
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¢ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas parficipativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

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

s Depositos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”,

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

+ Otros: recoge, en su case, 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.

« [ntereses en la cartera de inversion; recoge, en su ¢aso, ia periodificacién de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

s Inversiones morosas, dudosas o en fitigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion 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 transcurridgo
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
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédifo y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La fotalidad 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 ganandcias,

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion 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 debitos, asf como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracién
como “Débitos y partidas a pagai”.

- Derivados: incluye, entre ctros, ef valor razonable de los confratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendides 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 valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.
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- 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
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 valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidon como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe "Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en conirario serg el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccicn directamente atribuibles a
ia operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de [a cuenta de pérdidas v ganancias mediante el método
del tipo de interés efective. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo,
agueflas partidas cuyo importe se espera recibir en un piazo inferior a un affo se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Actives financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor rezonable” {que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccién), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Gltima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion” del activo dei 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 razonabie se imputan en la cuenta de pérdidas vy
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 el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representative por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos aln a cotizacién: su valor razonable se calcuia mediante os cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenia factores como las diferencias en sus derechos econémicos.

~ Valores representativos de deuda cotizados; su valor razonable es el precio de cotizagién en un mercado
active 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 recierte, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de fa
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 tecnicas de valoracion {precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibies, valor razonable en el momento actual de otros
nsfrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en Ja medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio gue iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de |la deuda publica,
incrementado en una prima 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 inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y caleuladas en el momenio de la adquisicion, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

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

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidative del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo valor liguidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacidén en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se vaioraran a su valor de cotizacion dei dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en 1C de inversién libre, IIC de 1IC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decrete 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: st estadn 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 negociacion, se valoraran mediante ia aplicacion de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores,

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasives financieros clasificados a efectos de valoracion como *Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (gue salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccién)
integrando los costes de fransaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, confabilizandose 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 afic se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) inciuyenda 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 que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.9.iii).

En particular, en el casc de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporaimente o activos aporiados en garantia, se atendera, en su
caso, &l valor razonable de los actives a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente ¢ bien aportados en garantia.



c)

d)

3
.

.
LAk
£y
£
{al
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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. 5i los riesgos y beneficios se fraspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonabile en ia
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de ios costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo 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 cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios ascciados al active financierc transferido ~ caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contrates de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos andlogos —, el activo financiero transferido no se
daré de baja del balance y se continuard valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconccerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amoriizado.

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 darén de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantfa por la 1IC” o
“Valores aportados como garantia por la 1iC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. 8i ni se transfieren ni se retienen sustanciaimente fos 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, fos activos financieros sdlo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
fos flujos de efectivo gue generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicites. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adguieren.

Contabilizacion 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 confabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segin corresponda, det activo del balance, segln 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.



No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aungue se desconozca el numero de participaciones o
acciones a asignar. L.a operacion no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en e epigrafe "Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contraiacion 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 derivados” de las cuentas de
orden, segln su naturaleza y por el importe nominat comprometido.

En los epfgrafes "Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumenios 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 liquidado o no en el gjercicio, 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 ia cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liguidacién.

ifi. Adquisicion temporai de aciives

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe "Valores representativos de deuda’” de la carera interior o exterior dei 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 “Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (0 exterior)”.

iv. Confratos de futuros, opciones y warrants y ofros denvados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento dei clerre de la posicién o el vencimiento def contrato en los epigrafes
“Compromisos por operacicnes largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segdn su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

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

En el epigrafe "Deudores” del active del balance se registran, adicionalmente, los fendos 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 — Resuitados por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrimentos financieros — Por operaciones
con derivados®, dependiendo de la realizacidn o no de la liguidacion de la operacién, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
confrapartida de esias cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior ¢ exterior del
activo o del pasivo, segln 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 liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabitizar4n en ia cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si fa opcion es gjercida, su valor se incorpora a la vatoracién inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando exciuidas las operaciones que se fiquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

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

Periodificaciones (activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de pafrimonio 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 suscripcion y reembolso, en funcién del valor
liquidative del dia de su solicitud. Diche valor liquidative se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan v cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

El resultado del ejercicic del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuide en dividendas

{en casc de beneficios}, se imputa al saldo def epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reemboisables 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
reconocirmiento de sus ingresos y gastos:
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CLASE 8°

i. Ingresos porintereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momente de la adquisicién se
reconocen, e su casoe, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interés efectivo, a excepcidn de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, gue 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 contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras scciedades 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,

il. Comisicnes y conceptos asimitados

Los ingresos a favor del Fondo que, en su caso, se generen como consecuencia de la aplicacion a los
inversores de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, si los hubiere, en el epigrafe “Comisiones
de descuento por suscripciones y/o reemboisos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe e 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 IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depdsitc asi como ofros gasios de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de expiotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes v comisiones

pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

iif. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros
El beneficic o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizade o ne realizado, se registra en los epigrafes *Deteriorc y resultadc por enajenaciones de

instrumentos financieros” y “Variacion 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 y 3.0).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.
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El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de gue exista, se corresponde con el reconocimiento vy la
cancelacion de los pasivos y actives 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 |as 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
iugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso y sdlo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
gue pusden 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 momenio de su reversién. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran fos correspondientes ajustes de valoracién.

Transacciones en moneda extfranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo def mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, de} Ultimo 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 monetfarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevardn conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracién (véase Nota 3.g.il).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 vy los articulos 138 y 139 de! Real Decrelo 1.082/2012. Para elip, la scciedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de ia sociedad gestora, asi 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 inferés. Adicionalmente la sociedad
gestora deberad disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segln lo establecido en la normativa vigente, los informes periodicos registrados en la
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentaimente, comisiones por liquidacion e intermediacidn, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de aclivos
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.
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Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depdsitos 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 2012 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros

Inferior a 1 afio 615.386,50
Comprendido entre | v 2 afios 287.039,05
Comprendido entre 2 y 3 afios 792.328,21
Comprendido entre 3 y 4 afios 804.781,60
Comprendido entre 4 y 5 afios 598.914,92
Superior a 5 afios 4.076.206,40

7.168.656,68

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2012, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COmpromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 6.222,034,19

6.222.034,19

Compromisos por operaciones cortas de

derivados

Futuros vendidos 1.993.295,12
1.993.295,12

Total 8.215.329,31

Al 31 de diciembre de 2012, Ia totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2012 la totalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
*Pasivo corriente — Derivados” del pasive del balance corresponde a posiciones denominadas en moneda no
euro,

En el epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2012 se recogen 143 miles de euros (201 miles de
euros al 31 de diciembre de 2011) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

En el epigrafe “Deudores” del balance se incluye, al 31 de diciembre de 2012, por importe de 10 miles de euros
(113 miles de euwros al 31 de diciembre de 2011), el saldo correspondiente a las ventas de valores al cantado
gue se cancelan en la fecha de liquidacion.
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CLASE 87

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad superaba el limite de concentracion del 20% det patrimonio en inversién
en titulos emitidos o avalados por un mismo emisor, posiciones frente al mismo en productos derivados y
depositos en dicho emisor, al mantener de forma conjunta un 22,02% del patrimonio en el grupo Mediolanum
Espafia. Al 31 de diciembre de 2012, el Fondo se encuentra dentro del plazo legal establecido para subsanar
este hecho.

Los valares 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 1y 7). Los valores mobiliarios
y demas activos financieros dei Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo
para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de
derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta
funcion.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financiercs que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo estd dirigida af
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar ia exposicidn 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 exposicién y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los gue esta sujeto el
Fonde:

« Limites a la inversién en ofras instituciones de Inversién Colectiva;

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una dnica IIC, no podra superar el 20% del
patrimonio, saivo en las HC cuya politica de inversion se base en la inversion en un Unico fondo.
Asimismo, la inversion total en IC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de juiic, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo,

+ Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitides por un mismo emisor no podra superar
el 8% del patrimonio del Fondo. Este limite quedard ampliado al 10%, siempre gque la inversion en los
emisores en Ios que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de! 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 autonoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier ofro Estado que presente una calificacion de solvencia oforgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacion de
promocion del Fondo debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencidn de invertir o se tiene invertido mas del
35% dei patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefalados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores
de una misma emisién no supere el 30% del activo del Fondo. Quedard ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado
por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de
forma privilegiada al reembolso del principal y al page de los intereses en el caso de situacion concursal
del emisor. El fotal de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el imite del 5%
no podra superar el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, fas entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmice se consideran un Gnico
emisor.
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CLASE 87

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 exposicidn total al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o potencia! que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluirdn las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningdn 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 at 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

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

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, actives e instrumentos financieros y
depositos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades perienecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisor.

Limites a la inversion 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 ¢ 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 fener mas de!
4% de su patrimonio invertido en vaiores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo

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

+  Acciones y participaciones de liC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

¢ Accionss y participaciones de HC de inversion libre y de [IC de lIC de inversién libre
espafolas.

=  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 252005,
Coeficiente de liquidez:

Ei Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual del Fondo,

14
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s Obligaciones frente a terceros;

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonic para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre gue se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicién
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisidn Nacional del Mercado
de Vaicres, No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de aciivos
Tinancieros en el periodo de liguidacién de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

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

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufrirfa el Fondo en el caso de que alguna contraparie
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con e! mismo. Diche riesgo se veria mifigado con los limites
a la inversion 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 dimitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liguidez inferior a la deif Fondo, ias inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por elio, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a ia actividad para asegurar e cumpiimiento 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 Inversidn 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 fipo de interés, cuya
fluctuacion de fipos es reducida para activos a coric plazo y eievada para actives a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: Ia inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlfeva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: Ja inversién en insirumentos de patrimonio conifeva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas voléatiles.

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

Al 31 de diciembre de 2012, la composicion del saldo de este capitulo det balance es la siguiente:

Furos
Cuentas en el depositario:
Banco Mediolanum, S.A. (cuentas en euros) 1.692.022.08
Banco Mediolanum, S.A. (cuentas en divisa) 424.383,46
2.116.405,54

Los saldos positives de las principales cuentas comientes mantenidas por el Fonde han devengado en el

ejercicio 2012 un tipo de interés anual de mercado.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el patrimenio del Fondo estaba formado por dos clases de participaciones,
representadas por ceriificados nominativos, sin valor nominal v que confieren a sus propietarios un derecho de

propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el calculo del valor de cada paricipacion se ha efectuado de [a siguiente

manera;
Clases de participaciones (*) 31-12-2012 331-12-2011
Clase S Clase L Clase S Clase L

Patrimonio = atribuido  a  participes 0| g 4ng915 191 132.280,05| 7.456.91343| 187.867,77
accionistas del Fondo al cierre del ejercicio

Valor liguidativo de la participacion 13,26 13,39 11,28 11,36
N?® Participaciones 639.461,50 84.545,75 661.061,38 16.538,39
N° Participes 4.622 99 4.617 15

Conforme a la normativa aplicable, et ndmero minimo de participes de los Fondos de Inversién no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucién permanente del

namerc minimo de participes.

7. Otros gastos de explotacién

Segun se indica en Ja Nota 1, la direccidn, administracion y gestion del Fondo estan encomendadas a Ges.
Fibanc, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. Por este servicio, a partir del 7 de
septiembre de 2012, el Fondo ha devengado una comision del 1,80% anual para la clase de participaciones S y
del 1,40% anual para la clase de participaciones |, calculada sobre el patrimonio diario por clase y que se
salisface mensualmente. Durante el sjercicio 2011 y hasta el 6 de septiembre de 2012, el Fondo devengd una
comision del 1,80% anual para la clase de participaciones S y del 1,50% anual para la clase de participaciones
L, calculada sobre el patrimonio diario por clase y que se satisfacia mensualmente.
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La remuneracion de Trea Capital Partners, S.V., S.A, por ia delegacion de la gestidn (véase Nota 1) es
satisfecha por Ges. Fibanc, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, 5.A., sin que ello
suponga, por tanto, ningdn coste adicionat a cargo del Fondo.

La entidad depositaria del Fondo {Banco Mediolanum, S.A.) ha percibido, durante los ejercicios 2012 y 2011,
una comision del 0,20% anual calculada sobre el patrimonio diario del Fondo, gue se satisface mensualmente,
para ias clases de participaciones Sy L,

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

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2012 y 2011, se incluyen en el saldo
del epigrafe “Acreedores” del balance.

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervisién, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de inversién Colectiva. Las principales funciones son:

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

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

3. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos uiilizados por la sociedad gestora para el céaloulo del
valor liquidative de las participaciones del Fondo,

4. Contrastar con caracter previo a la remision a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacion publica periddica del Fondo.

5. Verificar que fos procedimientos de comercializacién establecidos por la sociedad gestora del Fondo
cumplen con la normativa aplicable.

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

7. Comprobar que las liguidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liquidacion que rifan ios correspondientes mercados.

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

Incluido en el salde del epigrafe “Otros gastos de expletacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2012 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 2 miles de euros (2 miles de euros en el gjercicio 2011).
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Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el Fondo no tenia ningdn imporie significative pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legai
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se
han realizadc dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en ios ejercicios 2008 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracidén Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 15 y 8 miles de euros, respectivamente.

Nc existen diferencias significativas entre el resultade contable antes de impuestos de! 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 det 1% (Real Decreto |egistativo 4/2004, de 5 de marzo).

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
gue el Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

i Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efecios para
tos periodos impositivos que se hayan iniciado el 1 de enero de 2012. En concreto, en el caso de existir bases
imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de
quince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones.

Al 31 de diciembre de 2012, el saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondiente al ejercicio 2012,

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

Aconfecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningun hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2042

MEDIOLANUM MERCADOS EMERGENTES, FONDO DE INVERSION

Divisa Descripeion Euros

EUR | BONO|GENERALITAT DE CATAL}4,50{2013-04-29 9.929.,05
EUR | BONOJGENERALITAT DE CATAL4,752013-04-27 4.960,51
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 14.889,56
USD | OBLIGACION|REPUBLICA LETONIAIZ,7512020-01-12 187.642.04
USD | OBLIGACION|GOBIERNO DE BELIZE|8,5012029-02-20 41.312,81
EUR | BONOBANK OF CYPRUS LTD|3,75{2013-06-03 161.980,83
CHF | BONO|GENERALITAT VALENCIAJ2,1312013-02-22 178.509,51
USD | BONODAR AL ARKAN REAL ST|10,752015-02-18 207.423.41
USD | BONODEUDA ESTADO UCRAINA|6,2312016-06-17 188.281,75
USD | OBLIGACION{ESKOM HOLDINGS LIMIT|5,75/2021-01-26 172.163,38
USD ;i OBLIGACION|URBIS DESARROLIOS8,5012016-04-19 65.870,92
USD | OBLIGACION|KAZKOMMERTS INTL|8,50{12013-04-16 84.545,41
USD | OBLIGACION|GRUPO 1USH9,882019-11-09 162.649,37
USD | OBLIGACION|SBERBANK]S,18/2019-06-28 208.000,31
USD [ OBLIGACION|AXTEL SAB CVi9,00[12019-09-22 58.390,01
USD | OBLIGACION|BRASKEM SA|5,38{2022-05-02 156.653,39
USD | OBLIGACIONIDUBAI HOLDING COMMER|6,45[2022-05-02 176.848.,56
GBP | OBLIGACIONDUBAI HOLDING COMMER|6,0012017-02-01 117.037,47
USD | BONOJALDAR PROPERTIES PIS|10,75[2014-05-27 85.382,80
USD | BONOPT GAJAH TUNGGAL TBK|8,0012014-07-21 74.831,86
USD | OBLIGACION|YAP! VE KREDI BANK|6,752017-02-08 170.736,55
USD | OBLIGACIONHUTCHISON WHAMPOA[6,00/2049-10-28 80.547.10
USD | OBLIGACION|INVERSIONES ALSACIA3,00{2018-08-18 174.106,22
USD : OBLIGACION|TELEMOVIL FINANCE|§,00/2017-10-01 203.808,72
USD | OBLIGACION|SERCO GROUP PLC|9,8812021-04-06 200.654,27
USD | OBLIGACION|VIMPELCOM LTD|7,5012022-03-01 221.579,75
USD | OBLIGACION|VEDANTA RESOURCES PL|8,25{2021-06-07 168.027,19
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Divisa Deseripcitn Euros

USD | OBLIGACION|TV AZTECA SAB CV/|7,50[2018-05-25 164.125,71
USD | BONO|TURKIYE IS BANKASIS5,50[2016-05-11 189.566,01
USD [ OBLIGACIONIMAXCOM TELECOMUNICAC!11,0012014-12-15 |  126.824,39
USD | BONOPALMARY ENTERPRISES|8,8812016-05-01 137.617,36
USD | OBLIGACION|ABH FINANCIAL LTD|7,752021-04-28 210.695,47
USD | BONO[YUKSEL INSAAT AS[9,50/2015-11-10 59.209.45
USD | BONO|DONETSKAYA TOPLIVNO[9,5012015-04-28 155.236,52
USD | BONOJAVANGARDCO INVESTMEN|10,00{2013-16-29 142.067,24
USD | BONOHIDILI INDUSTRY INTL8,6312015-11-04 148.912,36
USD | BONO|AFREN PLC|T1,5012016-02-01 223.445,56
USD | BONOIPETROLEOS DE VENEZUEIS,002013-11-17 175.461,19
USD | OBLIGACIONMINERVA SA/BRAZIL|10,88[2019-11-15 218.977.15
USD | OBLIGACION|VTB BANK {(VTB CAPITA|6,32]2018-02-22 2018.968,96
USD | OBLIGACIONBANK OF INDIA!6,25{2021-02-16 165.837.41
USD | OBLIGACHON|GAZ CAPITAL (GAZPROM)|9,25i12019-04-23 155.490,74
EUR | OBLIGACION|TELEMAR NORTE LESTE|5,13]2017-12-15 107.332,18
USD | OBLIGACION|ICICI BANK LTD/SINGAI5,75/2020-11-16 165.318,97
USD | OBLIGACION|VNESHECONOMBANKI6,80{2025-11-22 231.671,70
USD | OBLIGACION[ODEBRECHT OVERSEAS|6,3512021-06-30 §3.265,58
USD | OBLIGACION|ALROSA CO LTD|7,75]2020-11-03 176.581,07
USD | OBLIGACIONRELIANCE INDUSTRIES|4,5012020-10-19 198.290,90
USD | BONOMHP SA[10,2512015-04-29 79.479,23
USD | OBLIGACION|REPUBLICA ARGENTINAJ6,2712035-12-15 225938
USD | OBLIGACIONIREPUBLICA ARGENTINA|5,77/2033-12-31 80.148,96
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 7.153.767,12
Ushb E ACCIONES|ACCTON TECHNOLOGY CO 279,71
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 279,71
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GLASE B?

Mediolanum Mercados Emergentes, Fondo de Inversién

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Visién de los mercados por la Gestora.

La crisis de Deuda Soberana de la zona euro desatada a finales de 2010 por el riesgo mas que probable de que
Grecia se declarase en "Default”, legd a su punto algido durante la primera parie del 2012 ante el riesgo de
“rotura” de la zona Euro. La pérdida de confianza en que Espafia e italia pudieran financiarse normalmente asi
como que pudieran corregir los desequilibrios financieros y macroeconémicos persistentes desde el inicio de fa
crisis financiera, fue el detonante de tal situacion.

En este contexto, las autoridades europeas actuaban lenta e indecisamente, Asi, hasta el mes de febrero, no se
acordo el segundo tramo del programa de ayuda financiera a Grecia y en marzo, los lideres europeos, firmaban
el *Tratado sobre Estabifidad, Coordinacién y Gebemanza® llamado “pacto fiscal” por el que se establecia la
regla del equilibrio presupuestario,

La situacion europea llegd a poner en riesgo de recaida a la economia mundial con fuerte desaceleracién de las
expectativas de crecimiento de Estados Unides y de los paises emergentes més destacados. Los mercados
financiercs no daban tregua a la Eurozona, con caidas fuertes de las bolsas y aumento desbocado de las primas
de riesgo crediticias de los paises con dificultades (lbex 35 por debajo de 6.000 puntos y Bono espariol a 10
aftos por encima del 7%).

El 25 de junio de 2012, el Gobierno espafiol, ante la fuerte salida de capitales, las dificultades de financiacion de
la economia vy las presiones recibidas, solicitd a sus socios europeos ayuda financiera para recapitalizar el
sistema bancario {!as pruebas de resistencia de Ofiver Wyman pondrian de manifiesto unas necesidades de
capital de unos 80.000 millones de euros), quienes la aceptaron en aras de la estabilidad financiera def Euro.
Acto seguido, el Consejo Europeo acordd la creacion del “Mecanismo Unico de Supervision Bancaria® al objeto
de integrar el sistema financiero europeo y dotarlo de un sistema sdlido v eficaz de supervisién.

Ante esta situacion limite, el BCE bajo el tipo de interés oficial en 25 puntos basicos hasta el minimo historico del
0,75% vy facilito la financiacién de las entidades de crédito. No obstante, la presion de los mercados no cedio
hasta que, ese mismo mes de julio, Mario Draghi manifestase la disposicion del BCE a "hacer lo que haga falta
para preservar el Euro®, comprometiéndose a luchar contra ios irracionalmente altos costes de financiacion de
algunos Estados.

Ef impacto gue tuvieron dichas afirmaciones fue significativo, consiguiendo que la presion sobre las primas de
riesgo crediticias disminuyese fuertemente, bajando en mas de 200 puntos basicos y revertiendo |a salida de
capitales de los paises en dificultades. A partir de ese momento, hubo un cambic de expectativas que impulsé
las bolsas al alza, siendo las rentabilidades finales de los principales indices las siguientes: S&P 500, +13,4%,
situdndose en maximos desde los inicios de la crisis, DJ Euroxxtox 50 y Nikkei 225, +13,8% y +22,9%,
respectivamente, y ef lbex 35 finalizé con una caida moderada del 4,7%.
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En cuarnio a las perspectivas econdmicas para 2013, los principaies organismos esperan un crecimiento del PIB
mundial entorno al 3,5% soportade por los EEUU {(+2%) y por [a economia China y resto de paises emergentes
(+5,5%). Por su parte, fa zona Euro entrard en recesion (-0,1%) y Japdn presentara un débil crecimiento
{(+0,7%). Sin embargo, el moderado crecimiento econdmico no impide que las predicciones para la renta variable
sean positivas por la mayor estabilidad financiera y los bajos tipos de inferés a largo plazo actuales,

Politica de inversiones efectivamente seguida.

Los mercados de credito también se beneficiaron de las policitas adoptadas por los bancos centrales, y la
bilsqueda por parte de los inversores de alternativas con mayor rentabilidad. En diciembre, ias preocupaciones
en torno al abismo fiscal dominaron los titulares de prensa, aun asi los mercados se desquitaron de estos
miedos y apostaron acerfadamente por una resolucion de este asunto.

El fondo se comportd muy bien en el afio, ofreciendo un retorno por encima del 17% y mejorando a cast todos
los fondos de la categoria.

Remuneracion obtenida por la liquidez mantenida por el fondo.

La liquidez del Fondo se remunera, irimestralmente, a la tasa de interés publicada por el Banco Central Europec
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 aclividad, el uso de instrumentes financieros por el Fondo {véase Nota 4 de [a Memoria) estd destinado
a la consecucion 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
{L.ey 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores) asi como a ia politica de inversion establecida en su Folleto.
Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.
Investigacion y desarrolio
Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrofio.

Adquisicion de acciones propias

No aplicable.
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Formulamos y damos nuestra conformidad al contenido de las cuentas anuales que
comprenden el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambiocs en &
patrimonio neto y la memoria, asi como el informe de gestion de Mediolanum Mercados
Emergentes, Fondo de Inversién, cofrespondientes al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2012, que se compone de 26 hojas de papel timbrado referenciadas con la
numeracion OL4349027 a OL4349052, ambas inclusive, mas esta hoja nimero OL4349145,
figurando la firma de cada uno de los Consejeros a continuacion de la presente diligencia,

Barcelona, 13 de marzo de 2013

CONSEJO DE ADMINISTRACION

D. Joan Cunill Rota D. Sadurni Anfosso Borrell
Presidente Consejero

Ve -

D. Josep Soler Alberti
onsejero

D3, Maria Luisa Garrido Miré
Secretaria del Consejo de Administracion
{no conseje




