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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los participes de Mutuafondo Esparia, F.I. por encargo de los administradores de Mutuactivos,
S.AU., S.G.LLC. {la Sociedad gestora):

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Mutuafondo Espafia, F.l. (el Fondo), que comprenden el
balance a 31 de diciembre de 2022, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2022, asi como
de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2 de
la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladeora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafdia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades def auditor en relacion con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

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

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos cbtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.

Aspectos mas relevantes de la auditoria
Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segln nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditoria

de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinion sobre éstas, y
no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.
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ectos mas relevantes de la auditoria
Cartera de inversiones financieras

De conformidad con la legislacion vigente, el
objeto social de las [nstituciones de Inversion
Colectiva es la captacion de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financiercs o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcion de los resultados colectives.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el “Patrimonio atribuido a participes”
del Fondo, esta fundamentalmente invertido en
instrumentos financiercs. La politica contable
aplicable a la cartera de inversiones financieras
(en adelante, la cartera) del Fondo, se
encuentra descrita en |a nota 3 de la memoria
adjunta y en la nota 6 de la misma, se detalia la
cartera a 31 de diciembre de 2022.

ldentificamos esta drea como el aspecto mas
relevante a considerar en la auditoria del Fondo,
por la repercusion que la cartera tiene en el
calculo diario del valor liquidativo de la mismo.

Otra infermacion: Informe de gestion

Mutuafondo Espana, F.1.

Modo en el gue se han tratado en la auditoria

A 31 de diciembre de 2022, el Fondo mantiene
un contrato de gestion con Mutuactivos, S. AU,
S.G.11.C., como Sociedad gestora. Hernos
obtenido un entendimiento de los
procedimientos y criterios empleados por la
misma, en la determinacién del valor razonable
de los instrumentos financieros del Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado ciertos
procedimientos sobre la cartera del Fondo, entre
los que destacan los siguientes:

Obftencion de confirmaciones de la Entidad
depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad depositaria, las
confirmaciones relativas a la existencia de la
totalidad de los titulos recogidos en la cartera
del Fondo a 31 de diciembre de 2022, sin
encontrar excepciones o diferencias
significativas entre las respuestas recibidas de
la Entidad depositaria y los registros contables
del Fondo, proporcionados por la Sociedad
gestora.

Valoracion de la cartera

Comprobamos la valoracién de la totalidad de
los activos que se encuentran en la cartera del
Fondo a 31 de diciembre de 2022, mediante la
re-ejecucion de los calculos realizados por la
Sociedad gestora vy utilizando para ello valores
fiables de mercado a la fecha de analisis.

Al realizar dichas re-ejecuciones no se han
detectado diferencias significativas entre las
obtenidas en nuestros calculos y las
valoraciones registradas en la contabilidad del
Fondo.

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2022, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora y no forma parte

integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de |a actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la

concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de
aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.
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Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio 2022 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora en relacién con las cuentas
anuales

Los administradores de la Sociedad gestora son responsables de formular las cuentas

anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de
los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable

a la entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad gestora son
responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segln corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los citados
administradores tienen intencion de liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista
otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas anuales
Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinidn.

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

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

. Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusion del control interno.

. Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad.

. Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores de 1a
Sociedad gestora.



Mutuafondo Espafia, F.1.

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

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

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad gestora en relacion con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos

significativos de ia auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

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

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar plblicamente la cuestién.
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CLASE 8*

Mutuafondo Espaiia, F.l.

Balance al 31 de diciembre de 2022
(Expresado en euros)

ACTIVO 2022 2021

Activo no corriente - -
inmovilizado intangible - -

inmovilizado material - -
Bienes inmuebles de uso propio - -
Mobiliario y enseres - -

Activos por impuesto diferido - -

Activo corriente 100 028 317,68
Deudores 2 172 655,25

93 928 740,23
2 110 000,11
94 511 356,42

Cartera de inversiones financieras 76 142 133,39

94 510 912,42 73 616 685,64

Cartera interior

Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva

16 000 000,00
77 912 912,42

72 680 685,64

Depositos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

936 000,00

598 000,00

Cartera exterior 2 525 447,75
Valores representativos de deuda - -
tnstrumentos de patrimonio - 2 525 447,75
instituciones de Inversién Colectiva . -
Depositos en Entidades de Crédito -
Derivados - -

Otros - -

Intereses de la cartera de inversién 444,00 -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - _
Periodificaciones - -

Tesoreria 3 344 306,01 15 676 606,73

TOTAL ACTIVO 100 628 317,68 93 928 740,23

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de
2022.



CLASE 8.

Mutuafondo Espaiia, F.L

Balance al 31 de diciembre de 2022
(Expresado en euros)

008481526

PATRIMONIO Y PASIVO

2022

2021

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emision
Reservas
{Acciones propias)
Resultados de gjercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio
{Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso
propio
Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

99 036 712,19

9903671219

92 420 270,78

92 420 270.78

96 411 936,40

2624 775,79

991 605,49

508 605,49

483 000,00

77 311 189,23

15 108 081,55

1 508 469,45

926 469,45

582 000,00

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

100 028 317,68

93 928 740,23

CUENTAS DE ORDEN

2022

2021

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operacionss cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la lIC
Valores aportados como garantia por ia liC
Valores recibidos en garantia por la [IC
Capital nominal no suscrito ni en circulacién
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

18 132 900,00
18 132 900,00

14 633 098,64

14 633 098,64

31 198 250,40
22 798 250,40
8 400 000,00

15 967 525,01

15 967 525,01

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

32 765 998,64

47 165 775,41

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2022.



CLASE 8?

Mutuafondo Espaiia, F.I.

008481527

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2022
(Expresada en euros)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembalsos
Comisiones refrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva
Gastos de personal

Otros gastos de explotacion
Comisién de gestion
Comisién de depositario
Ingresofgasto por compensacion compartimento
Otros

Amortizacidn del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmaovilizado

Resultado de explotacién

ingresos financieros
Gastos financieros

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados
Otros

Diferencias de cambio

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos

2022 2021
(822 562,69) (1143 919,61)
(693 142,32) (989 365,46)

(19 601,64) (22 469,67)

(109 818,73)

(822 562,69)

2 204 360,63
(27 213,31)

{5 406 961,01

(132 084,48)

(1 143 919,61)

1881 936,98
(64 542,62)

1902 881,70

(1231 250,89)

(744 293,00)
(3431 417,12)

3561 617,43
(130 200,31)
971 522,10
{2 500 057,52)

financieros 6 690 342,00 12 608 650,13
Deterioros - -
Resultados por operaciones de [a cartera interior 6 080 244,28 14 096 803,27
Resultados por cperaciones de la cartera exterior 512 573,49 {1462 818,32)
Resultados por operaciones con derivados 97 524,23 {25 334,82}
Otros - .

Resultado financiero 3 460 528,31 16 328 926,19

Resultado antes de impuestos 2 637 965,62 15 185 006,58

Impuesto sobre beneficios (13 189,83) (75 925,03)

RESULTADO DEL EJERCICIO 2624 775,79 15 109 081,55

Las Notas 1 a 13, 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 2022,
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T 008481530

CLASE 82 | TRESCENTMOS |

Mutuafondo Espaiia, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
(Expresada en euros)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Mutuafondo Espafia, F.I., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Madrid el @ de
febrero de 2009. Tiene su domicilio social en Paseo de la Castellana, 33, Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 20 de febrero de 2009 con el
nimero 4.107, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de Fondo de Inversion
a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1 de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, el objeto social de las
Instituciones de Inversion Colectiva es la captacion 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 funcidn de los resultados colectivos.

La gestién, administracion y representacion del Fondo esta encomendada a
Mutuactivos, S.A.U., S.G.1.1.C., sociedad participada al 100% por Mutua Madrilefia
Automovilista, S.S.P.F., siendo la Entidad Depositaria del Fondo CACEIS Bank
Spain, S.A. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de
vigilancia, supervision, custodia y administracién para el Fondo, de acuerdo con lo
establecido en la normativa actualmente en vigor.

La Sociedad Gestora del Fondo establecié cuatro clases de participaciones en las
que se divide el Patrimonio atribuido a participes del Fondo:

« Clase A: Participacion denominada en euros con una inversion minima de 10
euros. Engloba a los participes existentes a la fecha de inscripcién del folleto del
Fondo en los registros de C.N.M.V. que hayan suscrito un contrato de
comercializacion.

e Clase D: Participacién denominada en euros con una inversion minima de 10
euros. Esta participacion es de acumulacion, los rendimientos obtenidos son
reinvertidos. Durante el ejercicio 2021 se procedi6 a la eliminacion de la Clase D
y fodas las posiciones de los participes se traspasaron a la Clase A informando
de las condiciones de dicho traspaso.
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Mutuafondo Espaiia, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
(Expresada en euros)

Clase F: Participacion denominada en euros con una inversion minima de 10
euros. Dirigida a otras Instituciones de Inversion Colectiva que hayan designado
a este Fondo como su fondo principal.

Clase L: Participacién denominada en euros con una inversién minima de 10 de
euros. Destinada a contrapartes elegibles profesionales dedicados a la gestion
discrecional de carteras en el que no sea posible aceptar incentivos y las
Instituciones de Inversion Colectiva pertenecientes al Grupo de la Gestora.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, por el que se aprueba el
Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversion Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa que le son aplicables
son los siguientes:

El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.
El nimero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonio o el nimero de participes de un fondo, o de uno
de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el Real
Decreto 1082/2012, por el que se aprueba el Reglamento de desarroilo de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, dichas
Instituciones gozaran del plazo de un afio, durante el cual podran continuar
operando como tales.

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

Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de
concentracion de inversiones.
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e El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% del promedio
mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en depésitos o
cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si el Depositario
no tiene esta consideracion, o en compraventas con pacto de recompra a un dia
de valores de Deuda Publica.

e El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacién de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo
de contraparte.

De acuerdo con el Folleto de! Fondo, la Sociedad Gestora percibird una comision
anual en concepto de gastos de gestion que no excederad del 1,35% sobre el
patrimonio del Fondo mas el 9% sobre los resultados anuales del Fondo, si se calcula
sobre ambas variables. Si s6lo se calcula sobre el patrimonio del Fondo, la comisién
de gestion no excedera del 2,25% del mismo.

En los ejercicios 2022 y 2021 la comisién de gestion ha sido la siguiente:

Clase A Clase F Clase L
Comisidn de gestidn
Sobre patrimenio 1,35% 0,10% 0,70%
Sobre resultados 6,00% - 6,00%

Igualmente, el Folleto del Fondo establece una remuneracion de la Entidad
Depositaria que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio custodiado. En los
ejercicios 2022 y 2021 la comisién de depositaria ha sido del 0,02% sobre el
patrimonioc con un importe maximo de 100.000 euros por afio y del 0,04% adicional
sobre el patrimonio invertido en valores extranjeros custodiados.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, la Sociedad Gestora no aptica a los participes
del Fondo comision sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el
importe de las participaciones reembolsadas.

Gestion del riesgo

La politica de inversién del Fondo, asi como la descripcion de los principales riesgos
asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicidn del pablico en el registro
correspondiente de la C.N.M.V. y en la Sociedad Gestora.
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Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a
los que se encuentra expuesto son los siguientes:

e Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros en los
que opera el Fondo. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los tipos de
interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el Fondo tenga en
cartera.

e Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencion de la contraparte de
cumplir sus obligaciones financieras con el Fondo.

« Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las peticiones
de reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en el momento
de realizar en mercado los activos en cartera.

» Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, falios en los
sistemas o como consecuencia de acontecimientos externos.

» Riesgos por inversién en instrumentos financieros derivados: El uso de
instrumentos financieros derivados, incluso como cobertura de las inversiones de
contado, también conlieva riesgos, como la posibilidad de que haya una
correlacion imperfecta entre el movimiento del valor de los contratos de derivados
y los elementos objeto de cobertura, lo que puede dar lugar a que ésta no tenga
todo el éxito previsto. Las inversiones en instrumentos financieros derivados
comportan riesgos adicionales a los de las inversiones de contado por el
apalancamiento que conllevan, lo que les hace especialmente sensibles a las
variaciones de precio del subyacente y puede multiplicar las pérdidas de valor de
la cartera. Asimismo, la operativa con instrumentos financieros derivados no
contratados en mercados organizados de derivados conlleva riesgos adicionales,
como el de que la contraparte incumpla, dada la inexistencia de una camara de
compensacion que se interponga entre las partes y asegure el buen fin de las
operaciones.
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e Riesgo de sostenibilidad: todo acontecimiento o estado medioambiental, social o
de gobernanza que, de ocurrir, pudiera surtir un efecto material negativo sobre el
valor de la inversiéon. El proceso de inversion tiene en cuenta los riesgos de
sostenibilidad y esté basado en analisis propios. Para ello la Gestora utiliza una
metodologia propia y tiene en cuenta informacion ASG publicada por ias propias
compafias o emisores de los activos en los que invierte asi como ratings
publicados por proveedores externos. El riesgo de sostenibilidad de las
inversiones dependera, entre otros, del tipo de emisor, el sector de actividad o su
localizacion geografica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor
riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una disminucion del precio de los
activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor liquidativo de la
participacion del Fondo. El Fondo no tiene en cuenta las incidencias adversas.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar Ia
exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al riesgo
operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos mencionados
en el apartado 1.a, anterior, limitan la exposicion a dichos riesgos.

La invasion de Ucrania por parte de Rusia esta provocando, entre otros efectos, una
variacion del precio de determinadas materias primas y del coste de la energia, asi
como el mantenimiento de sanciones, embargos y restricciones hacia Rusia que
afectan a la economia en general y a las empresas con operaciones con y en Rusia,
especificamente. La medida en la que este conflicto bélico impacte en la cartera de
inversiones del Fondo dependera del desarrollo de acontecimientos futuros que no
se pueden predecir fiablemente a la fecha de formulacion de las presentes cuentas
anuales.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) lmagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo, habiéndose
aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable que le son aplicables,
con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situacion financiera y
de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por el
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.
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b}

d)

Principios contables

Para la elaboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificacién recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008, de
11 de septiembre, de ta C.N.M.V., sobre normas contables, cuentas anuales y
estados de informacién reservada de las Instituciones de Inversion Colectiva. Los
principios mas significativos se describen en la Nota 3. No existe ninglin principio
contable de aplicacién obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas
cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

Comparabilidad

Las cuentas anuales at 31 de diciembre de 2022 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance, de la cuenta de péerdidas y ganancias y del
estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2022, las
correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2022 y 2021.

Estimaciones contables v correccidon de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracién de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refieren, principaimente, al valor razonable y a las posibles
pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si las hubiera. Aun
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacion existente en el momento del calculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se vera afectado por las fluctuaciones
de los precios del mercado y otros riesgos asociados a {as inversiones financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2022y 2021.
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Las cifras contenidas en los documentos gue componen estas cuentas anuaies, el balance,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y esta
memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.

3. Resumen de los principios contables y normas de valoracion mas
significativos

Los principios contables méas significativos aplicados en la formulacion de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestién del Fondo
continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacion de las normas contables no
estd encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su transmision
global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacién.

b)  Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcion del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

c) Deudores

La valoracion inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles.

La valoracién posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de
interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un
plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo
calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por
deterioro, asi como su reversién se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.
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d)

Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como la
determinacién de su valor razonable se describen a continuacion:

« Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor

y que devengan una remuneracion consistente en un interés establecido
contractuaimente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina
por los precios de cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y
los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles
precios 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 economicas desde el momento de la transaccion.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del resultado
del gjercicio.

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.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato habil
anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre.

Depdsitos en entidades de crédito: depdsitos que el Fondo mantiene en entidades
de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de "Tesoreria”.

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.
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e Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su valor
razonable se establece en funcién del valor liquidativo o valor de cotizacion del dia
de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se calculara un valor
liquidativo, se utiliza el ultimo valor liquidativo disponible. Para las inversiones en
Instituciones de Inversion Colectiva de inversion Libre, Instituciones de Inversion
Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre e Instituciones
de Inversion Colectiva extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores
liguidativos estimados.

» Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de futuros
y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracion en funcion de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la C.N.M.V.,
sobre operaciones con instrumentos derivados de las Instituciones de Inversion
Colectiva.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion
se daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan,
sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de estos.

Adauisicion v cesion temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion se
contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesiéon se imputa como ingreso en
la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de péerdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”.
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9)

h)

La cesion en firme del activo adquirido temporaimente se registra como pasivo
financiero a valor razonabie con cambios en pérdidas y ganancias.

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cofizados se registran en el momento de su
contratacién por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias gue surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros™ o de
“Variacién del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segun los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio®, de la cartera interior o
exterior del activo del balance.

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion
por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segun los activos se hayan liquidado o no, utilizando como
contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda”, de la cartera interior
o exterior del activo del balance.

Orperaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacién y hasta
el momento de cierre de Ja posicién o el vencimiento del contrato, en el epigrafe
correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal comprometido.

10
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)

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable de
depdsito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Instituciéon de
Inversion Colectiva™

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de
la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por operaciones con derivados” o de "Variacion del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segun estos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de las partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la
cartera de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se traian juntamente
con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

Valor liguidativo de las participaciones

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del calculo del valor
liquidativo de las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de
acuerdo con los criterios establecidos en 1a Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de
la C.N.M.V., sobre la determinacién del valor liquidativo y aspectos operativos de las
Instituciones de Inversion Colectiva

11
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k)

Suscripciones v reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al
capitulo de "Participes” de pasivo del balance del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestidn del Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud
del interesado, determinandose de este modo tanto el numero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reemboisar en su caso. Durante el
periodo que media entre la solicitud y la determinacion efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de
suscripcion pendientes de asignar participaciones" del pasivo del balance del Fondo.

Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios,
en cuyo célculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas
entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de aplicar el
impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por
impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que resulte probable que la
Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos
activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las perdidas fiscales no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y solo se
reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del
caiculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se
registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar”

12
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4, Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es el siguiente:

2021

1 639 486,29
376 632,48
193 881,34

2022
Depdsitos de garantia 1269 004,30
Administraciones Publicas deudoras 849 050,80
Operaciones pendientes de liquidar 54 600,15
2172 655,25

2 110 000,11

El capitulo "Depositos de garantia” al 31 de diciembre de 2022 y 2021 recoge los importes
cedidos en garantia por posiciones vivas en derivados financieros al cierre de cada

ejercicio.

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2022 y 2021
recoge las retenciones sobre intereses y ofros rendimientos de capital mobiliario.

Durante el mes de enero de 2023 y 2022 se ha procedido a la liquidacion de los activos

vendidos, recogidos en el capitulo "Operaciones pendientes de liquidar”
de 2022 y 2021, respectivamente.

5. Acreedores

al 31 de diciembre

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es el siguiente:

2022 2021
Administraciones Publicas acreedoras 93 959,18 121 180,80
Operaciones pendientes de liquidar 55 347,89 176 780,31
Otros 359 298,42 628 508,34
508 605,49 926 469,45
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CLASE 82 e

Mutuafondo Espaiia, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
(Expresada en euros)

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2022 y 2021
se desglosa tal y como sigue:

2022 2021
Otras retenciones 80 769,35 45 255,77
Impuesto sobre beneficios devengado en el gjercicio 13 188,83 75 925,03
93 959,18 121 180,80

Durante el mes de enero de 2023 y 2022 se ha procedido a la liquidacién de los activos
comprados, recogidos en el capitulo "Operaciones pendientes de liquidar” al 31 de
diciembre de 2022 y 2021, respectivamente.

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de
gestion y depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2022 y 2021, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
gjercicios 2022 y 2021, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un
aplazamiento superior al plazo legal establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

E! detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2022
y 2021 se muestra a continuacion:

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Derivados

Cartera exterior
Instrumentos de patrimonic

Intereses de la cartera de inversion

2022

94 510 912,42

2021

73 616 685,64

16 000 000,00
77912912,42

72 680 685,64

598 000,00 936 000,00
- 2 525 447,75

- 2525 447,75

444,00 -

94 511 356,42

76 142 133,39
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CLASE 8° | eehmEos

Mutuafondo Espaiia, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
{Expresada en euros)

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al 31
de diciembre de 2022. En los Anexos 1l y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria,
se detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo,
respectivamente, al 31 de diciembre de 2021.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en la Entidad Depositaria.

7. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2022 y 2021, se muestra a
continuacion:

2022 2021
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 3 195 896,99 14 997 395,14
Otras cuentas de tesoreria
Otras cuentas de tesoreria en euros 148 409,02 679 211,59
3 344 306,01 15 676 606,73

Durante los ejercicios 2022 y 2021 el tipo de interés de remuneracion de la cuenta en el
Depositario

El detalle del capitulo de "Otras cuentas de tesoreria” de la Sociedad al 31 de diciembre
de 2022 y 2021, recoge el saldo mantenido en otras entidades financieras.

8. Patrimonio atribuido a participes
Las participaciones por las que esta representado el Fondo son 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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CLASE 87

Mutuafondo Espaiia, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
{Expresada en euros)

El valor liquidativo de cada participacién al 31 de diciembre de 2022 se ha obtenido de la
siguiente forma:

Clase A Clase F Clase L
Patrimonio atribuido a participes 25 664 251,56 37 089 607,22 36 282 853 .41
Numergo de participaciones emitidas 93 646,26 167 887,40 130 655,18
Vaior liquidativo por participacion 274,05 220,92 277,70
Namero de participes 947 1 19

El valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2021 se ha obtenido de la
siguiente forma:

Clase A Clase F Clase L
Patrimonio atribuido a participes 22 734 945,09 36 062 503,76 33 622 821,93
Numero de participaciones emitidas 84 781,85 169 149,70 124 558,52
Valor liquidativo por participacién 268,16 213,20 269,94
Numero de participes 849 1 19

El movimiento dei patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2022 y 2021 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira
en la cuenta de "Participes" del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 el numero de participes con un porcentaje de
participacion individualmente superior al 20% asciende al cierre de ejercicio a uno,
representando el 37,45% y el 61,46% de la cifra de patrimonio del Fondo, respectivamente,
por lo que se considera participacion significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real
Decreto 1082/2012, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversidén Colectiva.
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CLASE 8.

Mutuafondo Espaiia, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
(Expresada en euros)

Al ser los participes con participacion significativa personas juridicas, se incluye el detalle
estos:

Participes 2022 2021

Pareturn Mutuafondo Esparna LUX B Eur 37,45% 39,02%

Mutua Madrilefia Automovilista, S.5.P.F = 22,44%
37,45% 61,46%

9. Cuentas de compromiso

En los Anexos li y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2022 y 2021, respectivamente.

10. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es el siguiente:

2022 2021
Pérdidas fiscales a compensar 14 633 098,64 15 967 525,01
14 633 098,64 15 967 525,01

11. Administraciones publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicioc 2022, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, encontrandose sujeto en
dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el nimero de participes
requerido sea como minimo el previsto en el articulo noveno de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva. Adicionalmente, el articulo 26 de la Ley
27/2014 establece para el gjercicio 2022 una limitacién del importe de las bases imponibles
negativas de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la compensacion de la
totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un millon de euros.

El capitulo “Acreedores — Administraciones Publicas” recoge el Impuesto sobre beneficios
devengado en el ejercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el 1% al resultado
contable antes de impuestos una vez deducidas las bases imponibles negativas de
ejercicios anteriores y hasta el limite de compensacién sobre del beneficio antes de
impuestos permitido por la legislacion vigente para el ejercicio 2022.
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CLASE 87

Mutuafondo Espaiia, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
(Expresada en euros)

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del
gjercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que el Fondo estd sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro afios.

Ei Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto de los
Ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisién por las
autoridades fiscales.

12. Otra informacion

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas
en el articulo 67 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva y en el articulo 145 del Real Decreto 1082/2012, por el que se aprueba el
Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversion Colectiva. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar
conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los informes periddicos incluyen, segun lo
establecido en la Circuiar 4/2008, de 11 de septiembre de la C.N.M.V., informacién scbre
las operaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen las posibles operaciones
vinculadas realizadas por cuenta del Fondo con la Sociedad Gestora ¢ con personas o
entidades vinculadas a la Sociedad Gestora, indicando la naturaleza, riesgos y funciones
asumidas en dichas operaciones.

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestion del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran
producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican
las cuentas que mantiene el Fondo con éste al 31 de diciembre de 2022 y 2021.
Adicionalmente, en el Anexo |, se indican las Adquisiciones temporales de activos
contratadas con este al 31 de diciembre de 2022.
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Mutuafondo Espaiia, F.1.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022
(Expresada en euros)

Al tratarse de una Institucion de Inversion Colectiva que por sus peculiaridades no dispone
de empleados ni oficinas y que por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, los temas relativos a la proteccion del
medio ambiente y la seguridad y salud de los trabajadores aplican exclusivamente a dicha
Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2022 y 2021, ascienden a 2 miles de euros,
en cada ejercicio.

13. Hechos posteriores
Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2022 hasta la fecha de formulacion de

las cuentas anuales, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que
no hayan sido mencionados con anterioridad.
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Mutuafondo Espaiia, F.I.

Informe de gestion del ejercicio 2022

Exposicion fiel del negocio y actividades principales
Situacion del Fondo, evolucién de los negocios {mercados) y evolucién previsible

Visidn de la nestora sobre la situacion de los mercados

El ejercicio 2022 ha sido uno de los peores para los mercados de capitales de la historia
reciente. El fuerte repunte de los tipos de interés que hemos vivido durante los Gitimos doce
meses ha afectado negativamente a las valioraciones tanto de bolsas como de bonos.

A pesar del rebote del Gitimo trimestre, las bolsas cerraron el ejercicio con una pérdida
media superior al 10%. Pese a la mayor exposicion del mercado europeo al conflicto
ucraniano, su comportamiento en el afio ha sido mejor que el del americano que, al tener
un mayor perfil de crecimiento y cotizar a mayores multiplos, se ha visto mas penalizado
por el repunte de los tipos de interés. Asi, el Eurostoxx 50 cay6 un 9% en el afio, el S&P
500 un 18%, el MSCI| Emerging Markets un 20%, y Japén (Nikkei) un 7,3% en el afio.

Sin embargo, las pérdidas mas significativas del ejercicio se han concentrado en los
mercados de renta fija. El brusco desplazamiento al alza en las curvas de tipos de interés,
combinado con la escasa rentabilidad implicita de partida y la correlacion positiva entre
deuda publica y privada explican el mal comportamiento de la renta fija. Por ejemplo, el
bono de gobierno americano a 10 afios, cuya TIR ha pasado del 1,51% a finales de 2021
al 3,87% a cierre de 2022, acumula una pérdida del 16% durante el afio, su peor resultado
en cinco décadas.

En este contexto en que practicamente todos los activos, salvo el dblar y las materias
primas, han cerrado en numeros rojos, ha sido practicamente imposible evitar las pérdidas,
mas aun cuando los tipos de depdsito en euros se han mantenido en negativo hasta la
segunda mitad de! afio.

La inflacién y sus consecuencias siguen siendo el principal foco de debate en los mercados.
Cada dato de actividad econdmica y cada comentario de los bangueros centrales es
analizado con mucho interés por los inversores.

En el dltimo trimestre, la Reserva Federal de EE.UU ha subido tipos en 0,75% hasta el
4,25%. En su Ultima reunidon de diciembre, apunté a un tipo terminal més alto que lo
anticipado, argumentando la necesidad de una politica monetaria restrictiva hasta que la
inflacion caiga sustancialmente.
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El Banco Central Europeo, por su parte ha dejado los tipos en el 2% después de dos
subidas de 0,75% en octubre y 0,50% en noviembre. Ademas, endurecié mucho el
mensaje, adelantando que seguird subiendo tipos a un ritmo de 50 puntos basicos por
reunion hasta que remita la inflacion.

Por su parte, el Banco de Japén, que hasta ahora no habia movido ficha, también
sorprendié, ampliando en 25 puntos bésicos el limite maximo de la banda de fluctuacion
del bono a 10 afios, seguramente para tratar de dar soporte a un yen que se ha debilitado
enormemente en tiempos recientes.

Los indicadores adelantados de actividad sugieren una desaceleracion global. También lo
vemos en la cotizacién de las materias primas y en la inversion de las curvas de fipos. El
sector inmobiliario, que hasta ahora habia aguantado la presién, ya empieza a mostrar
sintomas de debilidad; los precios dejan de subir y la construccion de nuevas viviendas se
esta parando. Curiosamente, y contra todos los pronosticos, el empleo todavia aguanta,
sobre todo en EE.UU., donde alin hay mas de 10 millones de empleos sin cubrir.

De momento parece que el escenario central es de un aterrizaje suave (soff fanding), en el
que los bancos centrales conseguirian enfriar la economia evitando una recesion. Sin
embargo, la historia nos dice que esto es poco probable, y que tipicamente es necesaria
una fuerte desaceleracion para atajar una deriva inflacionaria.

En cualquier caso, seguramente el riesgo mas relevante al que nos enfrentemos no sea el
de entrar en recesion, que serfa transitoria, sino el de que nos encontremas ante un cambio
de paradigma, en el que el nivel de precios y los tipos de interés de equilibrio vayan a ser
estructuralmente mas altos en el futuro.

La reversion en la tendencia a la globalizacion debido a los problemas constatados en las
cadenas de suministro y al aumento de las tensiones geopoliticas a nivel global, la mayor
capacidad del factor trabajo para imponer mejoras salariales, o el incentivo para tratar de
deflactar la montafia de deuda publica acumulada en los Gltimos afios podrian ser factores
inflacionarios a medio plazo.

Todo esto es relevante, ya que al igual que la escasa inflacion de ios Uitimos 30 afios ha
permitido a los bancos centrales mantener los tipos de interés muy contenidos, un mayor
nivel estructural de inflacién supondria tipos de interés mas altos, menor crecimiento
econémico y menores valoraciones para los activos financieros.
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Decisiones generales de inversion adoptadas

Iniciamos 2022 con una vision constructiva en renta variable, pero ésta se ha vuelto mas
cauta como consecuencia de un menor crecimiento econémico esperado y una mayor y
mas persistente inflacion. Por zonas geogréficas, hemos mantenido una sobreexposicion
a EE.UU frente a Europa durante la mayor parte del afio. Del mismo modo, en emergentes
redujimos exposicion en la primera parte del afio, con la venta de China y no ha sido hasta
noviembre cuando nos hemos puesto mas positivos. Acabamos el afio con un
posicionamiento en bolsa defensivo tanto por niveles como por composicion de cartera.
Seguimos esperando una revision de beneficios mayor que pueda limitar [as subidas de
los mercados de renta variable. Por sectores, hemos comenzado a incrementar el peso en
bancos, principales beneficiarios de la subida de tipos de interés. También redujimos la
exposicion a compafiias ciclicas en favor de sectores con duracion larga como utilities e
inmobiliarias.

En renta fija partiamos de una posicién conservadora tanto en duracion como en niveles
de inversion de crédito y pesos en elevados en activos monetarios. Ante el fuerte repunte
de tipos de interés descrito, recortamos posiciones cortas en bonos americanos, y
aumentamos la duracién de las carteras hasta niveles mas neuirales, que hemos
mantenido hasta septiembre. Desde entonces, hemos comenzado a tener mas duracion
americana vs europea.

Desde el punto de vista de crédito, después del inicio de la guerra en Ucrania, hemos ido
aumentando la exposicion, acelerando las compras en septiembre, aprovechando la
ampliacion de diferenciales para poner a trabajar una parte de la liquidez comprando bonos
corporativos, especialmente high yield y bonos hibridos. La mayor rentabilidad implicita en
las carteras como consecuencia de este repunte de tipos nos permitira mitigar mejor el
impacto de futuras subidas en los mismos.

En divisas seguimos reduciendo la exposicion a dolar debido al diferente ciclo de inflacidn
y subida de tipos existente entre EE.UU y Europa.



008481557

CLASE 8:

Mutuafondo Espafia, F.I.

Informe de gestion del ejercicio 2022

Evolucién previsible

En 2023, Ia incertidumbre sobre el crecimiento economico es incluso mayor que el afio
pasado, pero una vez han llegado a niveles elevados, se prevé una mayor contencion en
los tipos de interés. Su subida del afic pasado ha mejorado sensiblemente la remuneracion
de los activos monetarios, por lo que esperamos que la inversion en renta fija, tanto pablica
como privada, aporte estabilidad en la cartera. Anticipamos, a pesar del buen arranque del
ejercicio, una mayor volatilidad en renta variable debido al riesgo de revision de beneficios,
si bien es cierto que los niveles de valoracion son atractivos. La buena noticia es que
mientras esperamos un mejor momento de entrada, la remuneracion de la liquidez es muy
atractiva.

Gracias al mayor devengo, al buen comportamiento de la renta fija privada y a la menor
sensibilidad a tipos, los fondos de renta fija y los mixtos méas conservadores deberian ser
capaces de capear la volatilidad mucho mejor que el afio pasado y es dificil que no
consigan tener rentabilidades positivas.

En renta variable somos positivos a medio plazo, pero a corto la competencia de la renta
fija por su atractivo ratio de rentabilidad y riesgo y la previsible contraccion de los beneficios
empresariales nos hace ser cautos y preferir esperar correcciones para incrementar los
niveles de inversion. Pese a todo hay sectores que consideramos que estan atractivos,
sobre todo los mas sensibles a tipos, que han sufrido mucho en 2022 y deberia recuperarse
en un entorno de mayor estabilidad.

Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo, tal y como se describe
en la memoria adjunta, esta destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus
objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercado, credito, y liquidez de acuerdo a
los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1082/2012, por el
que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva, y las correspondientes Circulares emitidas por la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

Las inversiones subyacentes del Fondo no tienen en cuenta los criterios de la Union
Europea para las actividades econdmicas medioambientales sostenibles.
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Gastos de I+D y medioambiente

A lo largo del ejercicio 2022 no ha existido actividad en materia de investigacion y
desarrollo.

En la contabilidad del Fondo correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2022 no
existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion
medioambiental.

Acciones propias
Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.
Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2022

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2022 hasta la fecha de este informe de
gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se senalen
en la memoria.
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Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Mutuactivos, S.A.U., S.G.1.1.C., en fecha 27 de marzo de
2023, y en cumplimiento de la legislacién vigente, proceden a formular el presente
documento que se compone de las cuentas anuales y el informe de gestion,
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022 de Mutuafondo
Espana, F.l., el cual viene constituido por los documentos anexos que preceden a este
escrito y se encuentran impresos en papel timbrado del Estado, segln la numeracion que
se indica a continuacion:

Ejemplar Documento Nimero de folios en papel timbrado

Prirmer ejemplar Cuentas anuales Del 008481525 al 008481553
Informe de gestion Del 008481554 al 008481558

Segundo ejemplar Cuentas anuales Det 008481559 al 008481587
Informe de gestion Del 008481588 al 008481592

Tercer ejemplar Cuentas anuales Del 008481593 al 008481621
Informe de gestién Del 008481622 al 008481626

FIRMANTES:

D. Juan Aznar Losada D. Luis Ussia Bertran -

Presidente Consejero Delegado

D. Rafael Arnedo Rojas D. Juan Manuel Granados Curiel

Consejero Consejero

D. Ermesto Mestre Garcia D. Tristan Pasqual del Pohil Alves

Consejero Consejero

D. Luis Bermidez Odriozola
Secretario Consegjero
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{0 MUTUACTIVOS

GRUPO MUTUAMADRILERA MUTUAFONDO ESPANA FI
Gestora MUTUACTIVOS SGIIC, S.A.U. Depositario CACEIS BANK SPAIN,S.A.U.
Grupo Gestora GRUPO MUTUA MADRILENA Grupo Depositario CREDIT AGRICOLE
Auditor PricewaterhouseCoopers Rating depositario  AA-

Fondo por compartimentos NO

Existe a disposicion de los participes un informe completo, que contiene el detalle de la cartera de inversiones y que puede solicitarse
gratuitamente en P°.de la Castellana, 33 Edf.Fortuny 2° planta 28046 Madrid, o mediante correo electronico en
clientes@mutuactivos.com, pudiendo ser consultados en los Registros de la CNMYV, y por medios telematicos en http:\\www.
mutuactivos.com.

La Entidad Gestora atendera las consultas de los clientes, relacionadas con las IIC gestionadas en:

Direccion
PASEO DE LA CASTELLANA, 33 EDIFICIO FORTUNY, 2° 28046 MADRID

Correo electronico clientes@mutuactivos.com

Asimismo cuenta con un departamento o servicio de atencion al cliente encargado de resolver las quejas y reclamaciones. La
CNMY también pone a su disposicion la Oficina de Atencion al Inversor (902 149 200, e-mail: inversores@cnmv.es).

INFORMACION FONDO

Fecha de registro:  20/02/2009

1. Politica de inversion y divisa de denominacion
Categoria

Tipo de Fondo: Otros
Vocacion Inversora:  Renta Variable Euro

Perfil de riesgo: 6, en una escala del 1 al 7.

Descripcion general

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice Ibex 35 (Total Return) incluyendo dividendos, a efectos meramente
informativos y/o comparativos. El fondo invierte mas del 60% de su exposicion total en activos de renta variable. Los emisores de los
activos de renta variable son entidades espafiolas y portuguesas, cotizadas en mercados de estos paises y sin limites respecto a su
capitalizacion bursatil. La inversion en activos de entidades portuguesas es inferior al 30% de la exposicion total. La inversion en
activos de baja capitalizacion puede influir negativamente en la liquidez del fondo. El fondo no esta expuesto a riesgo divisa.

El resto de la exposicion no invertida en renta variable se invierte a través de simultaneas sobre deuda publica espafiola, depdsitos e
instrumentos del mercado monetario no cotizados, que sean liquidos y estén emitidos por entidades de la OCDE. Estas inversiones
tienen elevada calificacion crediticia (rating minimo de A-1 o equivalente, segun las principales agencias de rating), o el rating que
tenga el Reino de Espaifia en caso de que sea inferior. La duracion media de la cartera de renta fija es como maximo de 1 mes. Hasta
un maximo del 10% del patrimonio total del fondo se puede invertir a través de IIC financieras, que sean activo apto, armonizadas o
no, pertenecientes o no al grupo de la gestora. La exposicion maxima a riesgo de mercado por el uso de derivados es el patrimonio
neto, con un limite maximo del 60% sobre derivados de renta variable.

Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad Auténoma,
una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con solvencia no inferior a la de
Espafia. En concreto se prevé superar dicho porcentaje en momentos puntuales. La IIC diversifica las inversiones en los activos
mencionados anteriormente en, al menos, seis emisiones diferentes. La inversion en valores de una misma emision no supera el 30%
del activo de la IIC.

Se podra invertir hasta un maximo conjunto del 10% del patrimonio en activos que podrian introducir un mayor riesgo que el resto
de las inversiones como consecuencia de sus caracteristicas, entre otras, de liquidez, tipo de emisor o grado de proteccion al inversor.
En concreto se podra invertir en: Acciones y activos de renta fija, admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de
negociacion, que no tengan caracteristicas similares a los mercados oficiales espafioles o no estén sometidos a regulacion o
dispongan de otros mecanismos que garanticen su liquidez, al menos con la misma frecuencia con la que la IIC inversora atienda los
reembolsos de sus acciones o participaciones. Acciones y participaciones de las entidades de capital riesgo reguladas, cuando sean
transmitibles.

Operativa en instrumentos derivados
Se podré operar con derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversion y no



negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversion. Esta operativa comporta riesgos por
la posibilidad de que la cobertura no sea perfecta, por el apalancamiento que conllevan y por la inexistencia de una camara de
compensacion. El grado méximo de exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es el importe del
patrimonio neto.

La operativa con derivados OTC se desarrollara con contrapartes que se encuentren bajo la supervision de un 6rgano regulador de un
pais de la OCDE y con solvencia suficiente a juicio de la gestora. Estas deberan aportar colaterales aptos para mitigar total o
parcialmente el riesgo de contraparte. La entrega de garantias se realizard habitualmente en efectivo, admitiéndose también deuda
publica de un Estado miembro de la UE con rating minimo no inferior al que tenga el Reino de Espafia (aplicando, en este ultimo
caso, los haircuts habituales de mercado). El efectivo recibido en garantia podra ser reinvertido en activos aptos de acuerdo con la
normativa vigente y la politica de inversion del fondo. Estas inversiones podrian tener unos riesgos (riesgo de mercado, de crédito y
de tipo de interés) que la gestora tratara de minimizar. La actualizacion de garantias con las contrapartes tendrd habitualmente una
periodicidad semanal, lo que limitara el riesgo de contraparte, y con una fijacion de un umbral minimo (mientras no se supere, no se
activara la liquidacion correspondiente). El fondo utiliza la metodologia del compromiso para la medicion de exposicion a los riesgos
de mercado asociados a la operativa con instrumentos financieros derivados.

La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso.

Una informacion mas detallada sobre la politica de inversion del fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacion: EUR

2. Datos economicos

2.1. Datos generales.
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Beneficios brutos
o c .. o - D
CLASE N° de participaciones N° de participes Diviea dl;;:-lt[:(:;i;csl g);)r Inv’el:si()n D.is .tribuye
minima [Dividendos
Periodo | Periodo | Periodo | Periodo Periodo | Periodo
Actual | Anterior | Actual | Anterior Actual | Anterior
*A* MUTUAFONDO 93.646,96 86.841,98 945 913 EUR 0,00 0,00 10,00 Euros NO
*F* MUTUAFONDO 167.887,40 168.633,43 1 1 EUR 0,00 0,00 10,00 Euros NO
*L* MUTUAFONDO 130.655,18 153.315,15 19 25 EUR 0,00 0,00 10,00 Euros NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa| A final del periodo Diciembre 2021 Diciembre 2020 Diciembre 2019
*A* MUTUAFONDO EUR 25.664 22.735 28.450 71.029
*F* MUTUAFONDO EUR 37.090 36.063 31.390 39.767
*L* MUTUAFONDO EUR 36.283 33.623 42.937 92.743
Valor liquidativo de la participacion
CLASE Divisa| A final del periodo Diciembre 2021 Diciembre 2020 Diciembre 2019
*A* MUTUAFONDO EUR 274,0532 268,1582 232,7320 245,1917
*F* MUTUAFONDO EUR 220,9195 213,1987 182,4944 191,1222
*L* MUTUAFONDO EUR 277,6993 269,9359 233,4426 245,5660
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
Comision de gestién
CLASE % efectivamente cobrado Base de |Sistema de
Periodo Acumulada calculo  |imputacién
s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio s/resultados Total
*A* MUTUAFONDO ESPANA 0,68 0,14 0,82 1,35 0,16 1,51 mixta al fondo
*F* MUTUAFONDO ESPANA 0,05 0,05 0,10 0,10 patrimonio al fondo
*L* MUTUAFONDO ESPANA 0,35 0,12 0,47 0,70 0,15 0,85 mixta al fondo
Comision de depositario
CLASE % efectivamente cobrado
Base de calculo
Periodo Acumulada
*A* MUTUAFONDO ESPANA 0,01 0,02 patrimonio
*F* MUTUAFONDO ESPANA 0,01 0,02 patrimonio




Comision de depositario
CLASE % efectivamente cobrado
Periodo Acumulada

Base de calculo

*L* MUTUAFONDO ESPANA 0,01 0,02 patrimonio

Periodo Actual | Periodo Anterior | Aiio Actual Aiio Anterior
Indice de rotacion de la cartera (%) 0,75 0,45 1,21 1,66

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,21 0,24 0,23 -0,43
Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, este dato y el de patrimonio
se refieren a los ultimos disponibles.

2.2. Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco
A) Individual *A* MUTUAFONDO ESPANA FI Divisa de denominaciéon: EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
A cumulado Tri ¢ 3er 20 ler
2022 chl:ﬁ;lre Trimestre | Trimestre | Trimestre | 2021 2020 2019 2017
2022 2022 2022
Rentabilidad 2,20 11,80 -8,78 0,60 -0,40 15,22 -5,08 10,80 11,32
. . Trimestre Actual Ultimo aiio Ultimos 3 aiios
Rentabilidades extremas(i)
% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -1,68 | 05/10/2022 -3,87| 04/03/2022 -12,65 12/03/2020
Rentabilidad maxima (%) 2,791 04/10/2022 4,08 09/03/2022 7,261 09/11/2020

(i) Solo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacion inversora.

Se refiere a las rentabilidades maximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es Diaria. Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha
mantenido una politica de inversion homogénea en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

Trimestral Anual
Acumulado Trimest 3er 2° ler
rimestre . . .
2022 Actual Trimestre | Trimestre | Trimestre | 2021 2020 2019 2017
2022 2022 2022
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 17,27 14,40 16,18 15,60 22,08 14,06 28,49 10,84 7,84
Ibex-35 19,60 15,33 16,38 20,51 24,93 16,20 34,14 12,38 139,08
Letra Tesoro 1 afio 0,85 0,83 1,14 0,85 0,38 0,19 0,39 0,16 0,15
VaR histérico(iii) 12,72 12,72 12,61 12,23 12,05 12,10 13,29 8,78 8,49

® volatilidad historica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la volatilidad de distintas
referencias. So6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

{ VaR historico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento de la TIC de los
ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Trimestral Anual
Acumulado Tri ¢ 3er 20 Tri ¢ ler
2022 K'c‘;esalr € | Trimestre ;:)‘;‘;S "l Trimestre 2021 2020 2019 2017
u 2022 2022
1,49 0,37 0,37 0,37 0,37 1,26 0,95 0,94 0,53

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comision de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo
gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos
que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también los gastos soportados indirectamente, derivados de estas inversiones, que incluyen las
comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la compraventa de valores.



Evolucion del valor liquidativo altimos S afios

Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afios
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A) Individual *F* MUTUAFONDO ESPANA FI Divisa de denominacion: EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado Ty ¢ 3er 2° ler
2022 l;n:es lr ¢ Trimestre | Trimestre | Trimestre 2021 2020 2019 2017
ctua 2022 2022 2022
Rentabilidad 3,62 12,32 -8,51 0,93 -0,10 16,82 -4,51 11,85 12,45
. ] Trimestre Actual Ultimo aiio Ultimos 3 aiios
Rentabilidades extremas(i)
% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -1,67 | 05/10/2022 -3,87 | 04/03/2022 -12,65| 12/03/2020
Rentabilidad maxima (%) 2,791 04/10/2022 4,08 09/03/2022 7,26 09/11/2020

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién inversora.

Se refiere a las rentabilidades maximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de célculo del valor liquidativo es Diaria. Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. S6lo se informa si se ha
mantenido una politica de inversiéon homogénea en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

Trimestral Anual
(Acumulado Ty ¢ 3er 2° ler
rimestre . . .
2022 Actual Trimestre | Trimestre | Trimestre | 2021 2020 2019 2017
2022 2022 2022
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 17,67 14,69 16,53 16,50 22,26 14,65 28,50 11,37 8,55
Ibex-35 19,60 15,33 16,38 20,51 24,93 16,20 34,14 12,38 139,08
Letra Tesoro 1 aiio 0,85 0,83 1,14 0,85 0,38 0,19 0,39 0,16 0,15
VaR historico(iii) 12,84 12,84 12,73 12,36 12,17 12,22 13,48 9,19 10,15

® yolatilidad historica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la volatilidad de distintas

referencias. Solo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

(i

) VaR histérico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento de la IIC de los

ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.
Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Trimestral Anual
Acumulado Tri 3er 20 Tri ler
2022 K":"Stlr ® | Trimestre ;:)';‘;’Stre Trimestre 2021 2020 2019 2017
ctua 2022 2022
0,24 0,06 0,06 0,06 0,06 0,32 0,35 0,34 0,53

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comision de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo
gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos
que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también los gastos soportados indirectamente, derivados de estas inversiones, que incluyen las
comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la compraventa de valores.
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A) Individual *L* MUTUAFONDO ESPANA FI Divisa de denominacién: EUR
Rentabilidad (% sin anualizar)
Trimestral Anual
Acumulado Ty ¢ 3er 2° ler
2022 l;n:es lr ¢ [Trimestre | Trimestre | Trimestre 2021 2020 2019 2017
ctua 2022 2022 2022
Rentabilidad 2,88 11,99 -8,62 0,74 -0,22 15,63 -4,94 10,96
. ] Trimestre Actual Ultimo aiio Ultimos 3 aiios
Rentabilidades extremas(i)
% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -1,67 | 05/10/2022 -3,87| 04/03/2022 -12,65] 12/03/2020
Rentabilidad maxima (%) 2,791 04/10/2022 4,08 09/03/2022 7,26 09/11/2020

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién inversora.
Se refiere a las rentabilidades maximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.
La periodicidad de célculo del valor liquidativo es Diaria. Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. S6lo se informa si se ha
mantenido una politica de inversiéon homogénea en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

Trimestral Anual
(Acumulado Ty ¢ 3er 2° ler
rimestre . . .
2022 Actual Trimestre | Trimestre | Trimestre | 2021 2020 2019 2017
2022 2022 2022
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 17,24 14,39 16,17 15,54 22,04 13,96 28,49 11,10
Ibex-35 19,60 15,33 16,38 20,51 24,93 16,20 34,14 12,38
Letra Tesoro 1 afio 0,85 0,83 1,14 0,85 0,38 0,19 0,39 0,16
VaR historico(iii) 13,45 13,45 13,79 13,71 13,97 14,49 17,34 6,99

® yolatilidad historica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la volatilidad de distintas
referencias. Solo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.
() VaR histérico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento de la IIC de los
ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Trimestral Anual
Acumulado Tri 3er 20 Tri ler
2022 K":"Stlr ® | Trimestre ;:)';‘;’Stre Trimestre 2021 2020 2019 2017
ctua 2022 2022
0,84 0,21 0,21 0,21 0,21 0,80 0,80 0,78

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comision de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo
gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos
que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también los gastos soportados indirectamente, derivados de estas inversiones, que incluyen las
comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la compraventa de valores.
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B) Comparativa

Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afios
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Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media de los fondos gestionados por la Sociedad Gestora se presenta en el cuadro

adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacion inversora.

Patrimonio Rentabilidad
Vocacién inversora gestionado* N° de participes* .
A semestral media**
(miles de euros)
Monetario
Renta Fija Euro 1.774.971 8.834 0,63
Renta Fija Internacional 76.957 488 -1,12
Renta Fija Mixta Euro 328.963 4.825 1,43
Renta Fija Mixta Internacional 760.240 7.072 1,07
Renta Variable Mixta Euro 31.069 51 0,67
Renta Variable Mixta Internacional 560.344 4.790 0,79
Renta Variable Euro 97.345 939 2,41
Renta Variable Internacional 536.698 17.544 0,27
IIC de gestion Pasiva(l) 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 0 0 0,00
Global 48.571 849 -3,33
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Constante de Deuda 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
Estandar de Valor Liquidativo Variable 200.415 3.521 0,07
Renta Fija Euro Corto Plazo 1.285.446 1.947 0,68
IIC que replica un Indice 0 0 0,00
1IC con objetivo concreto de Rentabilidad no Garantizado 110.101 3.924 -1,06
Total fondos 5.811.120 54.784 0,65
* Medias.

(1): Incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.

** Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada FI en el periodo

2.3. Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucién del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 94.028 94,94 87.267 86,24
* Cartera interior 94.028 94,94 84.405 83,41
* Cartera exterior 0 0,00 2.862 2,83
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIJA) 3.344 3,38 14.485 14,31
(+/-) RESTO 1.664 1,68 -563 -0,56
TOTAL PATRIMONIO 99.036 100,00 101.189 100,00
Notas:

El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.



2.4. Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio o, variacién
o Variacion del | Variacién respecto fin
Variacion del . riodo
, periodo acumulada perio
periodo actual anterior anual anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 101.188 92.420 92.420

+- Suscripciones/reembolsos (neto) -4,48 8,95 4,19 -152,20

- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00

+- Rendimientos netos 2,28 0,47 2,74 427,75

(+) Rendimientos de gestion 2,75 0,88 3,65 229,72

+ Intereses 0,01 -0,02 -0,01 -149,92

+ Dividendos 1,08 1,22 2,29 -7,25

+- Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,03 0,00 0,03 0,00

+- Resultados en renta variable (realizadas o no) 1,69 3,99 5,62 -55,84

+- Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

+- Resultados en derivados (realizadas o no) -0,06 -0,63 -0,68 -89,94

+- Resultados en IIC (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

+- Otros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00

+- Otros rendimientos 0,00 -3,68 -3,60 0,00

(-) Gastos repercutidos -0,47 -0,41 -0,91 19,15

- Comision de gestion -0,40 -0,32 -0,73 29,47

- Comision de depositario -0,01 -0,01 -0,02 -0,36

- Gastos por servicios exteriores -0,05 -0,06 -0,12 -9,50

- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 0,00 -38,24

- Otros gastos repercutidos -0,01 -0,02 -0,04 -34,11

(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 45,88

+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00

+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00

+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 45,88
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 99.037 101.188 99.037

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.

3. Inversiones financieras

3.1. Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en

patrimonio, al cierre del periodo

miles de EUR) y en porcentaje sobre el

Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de la inversion y emisor Divisa Valor de % Valor de %
mercado mercado
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 16.000 16,16 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 16.000 16,16 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 77.913 78,69 84.227 83,26
TOTAL RENTA VARIABLE 77.913 78,69 84.227 83,26
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 93.913 94,85 84.227 83,26
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 0 0,00 2.862 2,83
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 2.862 2,83
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 0 0,00 2.862 2,83
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 93.913 94,85 87.089 86,09

Notas: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segiin sea el caso.

3.2. Distribucién de las inversiones financieras, al cierre del periodo:

Paises

Divisas

Porcentaje respecto al patrimonio total

. ESPANA

96,6 % . EUROPEAN CURRENCY UNIT 100,0 %

. LIQUIDEZ

Total

34 % Total 100,0 %

100,0 %




Tipo de Valor Zona Geografica Asignada Pais del Activo

[ Acciones 80.1 % B ciouinez 34 %
M couinez 34 % [ zona Euro 96.6 %
[J osLicaciones 164 % Total 100.0 %

Total 100,0 %

3.3. Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Importe
Instrumento nominal Objetivo de la inversion
comprometido
ACCIONES BANCO SANTANDER SA Compra Opcion]ACCIONES BANCO 6.900 [ Inversion
Total subyacente renta variable 6.900
TOTAL DERECHOS 6.900
ACCIONES BANCO SANTANDER SA Emision Opcion|]ACCIONES BANCO 5.520 | Inversion
IBEX 35 Compra Futuro[IBEX 35|10|Fisica 5.713 | Inversion
Total subyacente renta variable 11.233
TOTAL OBLIGACIONES 11.233
4. Hechos relevantes
SI NO
a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
¢. Reembolso de patrimonio significativo X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucion de la sociedad gestora X
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusion X
j. Otros hechos relevantes X
5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplicable.
6. Operaciones vinculadas y otras informaciones
SI NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segtn articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha actuado X

como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo
de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor, o X
se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del grupo de

la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo. X
g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o X
gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a) Existe un Participes significativo, uno de manera directa con un 37,45%.

d) El importe de las operaciones de compra en las que el depositario ha actuado como vendedor es 549.624.206,67 euros, suponiendo
un 564,62% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia. Los gastos asociados a alguna operacion concreta con



este depositario son 1.885,70 euros.

d) El importe de las operaciones de venta en las que el depositario ha actuado como comprador es 4.426.934,76 euros, suponiendo un
4,55% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia. Los gastos asociados a alguna operacion concreta con este
depositario son 2.011,97 euros.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

Las inversiones de los fondos seran siempre inversiones puramente financieras. En ninglin caso se realizardn operaciones estratégicas
con el objetivo de controlar o influir en el control de la gestion de entidad alguna. Las inversiones de los fondos se dirigirdn a
aquellas entidades en las que existan expectativas de obtencion de rentabilidades positivas y confianza en su equipo gestor. Como
norma, Mutuactivos apoyara las decisiones propuestas por los equipos gestores de las entidades en que invierta, y en el excepcional
supuesto de tomar una posicion contraria, el Comité de Inversiones debera validar tal decision.

9. Anexo explicativo del informe periodico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

2022 ha sido uno de los peores afios para los mercados de capitales de la historia reciente. El fuerte repunte de los tipos de interés
que hemos vivido durante los tltimos doce meses ha afectado negativamente a las valoraciones tanto de bolsas como de bonos.

A pesar del rebote vivido durante el ultimo trimestre, las bolsas cierran el ejercicio con una pérdida media superior al 10%. A pesar
de la mayor exposicion del mercado europeo al conflicto ucraniano, lo hace mejor que el americano, que al tener un mayor perfil de
crecimiento y cotizar a mayores multiplos, se ven mas penalizado por el repunte en los tipos de interés. Asi, Eurostoxx 50 cae un 9%
el S&P 500 un 18%, MSCI Emerging markets un 20% y Japon (Nikkei) un 7,3% en el afio.

Las pérdidas mas significativas se concentran en los mercados de renta fija. El brusco desplazamiento al alza en las curvas de tipos
de interés, combinado con la escasa rentabilidad implicita de partida, explican el mal comportamiento de los bonos. Asi, por ejemplo,
el bono de gobierno americano a 10 afios, cuya TIR ha pasado del 1,51% a finales de 2021 al 3,87% a cierre de 2022, acumula una
pérdida del 16% durante el afo, su peor resultado en cinco décadas.

En este contexto de mercado, en que practicamente todos los activos, salvo el dolar y las materias primas, han cerrado en nimeros
rojos, ha sido practicamente imposible evitar las pérdidas, mas atin cuando los tipos de depdsito en euros se ha mantenido en
negativo hasta la segunda mitad del afio.

La inflacidon y sus consecuencias siguen siendo el principal foco de debate en los mercados. Cada dato de actividad econémica y
cada comentario de los banqueros centrales es analizado con mucho interés por los inversores.

En el ultimo trimestre, la Reserva Federal de EE.UU ha subido tipos en 0,75% hasta el 4,25%. En su tltima reunion de diciembre,
apunt6 a un tipo terminal mas alto que lo anticipado y argumenté la necesidad de que la politica monetaria siga siendo restrictiva
hasta que la inflacion caiga mas y mas sustancialmente.

El Banco Central Europeo, por su parte ha dejado los tipos en el 2% después de dos subidas de 0.75% en octubre y 0.50% en
noviembre. Ademas endurecié mucho el mensaje adelantando que seguiran subiendo tipos a un ritmo de 50 ppbb por reunion hasta
que remita la inflacion.

Por su parte, el Banco de Japon, que hasta ahora no habia movido ficha, también sorprendid, ampliando en 25 puntos bésicos el
limite méximo de la banda de fluctuacion del bono a 10 afios, seguramente para tratar de dar soporte a un yen que se ha debilitado
enormemente en tiempos recientes.

Los indicadores adelantados de actividad indican que la economia global se esta desacelerando con fuerza. También lo vemos en la
cotizacion de las materias primas y en la inversion de las curvas de tipos. El sector inmobiliario, que hasta ahora habia aguantado la
presion, ya empieza a mostrar sintomas de debilidad; los precios dejan de subir y la construccion de nuevas viviendas se esta
parando. Curiosamente, y contra todos los prondsticos, el empleo todavia aguanta, sobre todo en EE.UU., donde atin hay mas de 10
millones de empleos sin cubrir.

De momento parece que el escenario central es de un aterrizaje suave (soft landing), donde los bancos centrales conseguirian enfriar
la economia sin causar una recesion. Sin embargo, la historia nos dice que esto es poco probable, y que tipicamente es necesaria una
fuerte desaceleracion para atajar una deriva inflacionaria.

En cualquier caso, seguramente el riesgo mas relevante al que nos enfrentemos no sea el de entrar en una recesion, que seria
transitoria, sino el de que nos encontremos ante un cambio de paradigma, en el que, el nivel de precios y los tipos de interés de
equilibrio vayan a ser estructuralmente mas altos en el futuro.

La reversion en la tendencia a la globalizacion debido a los problemas constatados en el actual modelo de cadenas de suministro y al
aumento de las tensiones geopoliticas a nivel global, la mayor capacidad del factor trabajo para imponer mejoras salariales, o el
incentivo para tratar de deflactar la montafia de deuda publica acumulada en los ultimos afios podrian ser factores inflacionarios a
medio plazo.

Todo esto es muy relevante, porque igual que la escasa inflacion de los ultimos 30 afios ha permitido a los bancos centrales mantener

los tipos de interés muy contenidos, propiciando un contexto excepcionalmente favorable para los mercados de capitales, un mayor
nivel de inflacion estructural supondria tipos de interés mas altos, menor crecimiento econéomico y menores valoraciones para los
activos financieros.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

En renta fija, hemos aumentado la exposicion a crédito, aprovechando la fuerte ampliacion de diferenciales que hemos vivido en los
primeros meses del afio. Hasta mediados de diciembre, hemos estado con duraciones ligeramente mas bajas de nuestro
posicionamiento neutral, para aumentarlas en la parte final de afio. Diversificamos la fuente de duracién con la compra de bono del
gobierno americano, donde ademas vemos que el ciclo de subida de tipos esta mas maduro.



En renta variable hemos mantenido el posicionamiento defensivo tanto por niveles como por composicion de cartera. Seguimos
esperando una revision de beneficios mayor que pueda limitar las subidas de los mercados de renta variable. Por sectores, hemos
comenzado a incrementar el peso en el sector bancario, que es el principal beneficiario de la subida de tipos de interés. También
reducimos la exposicion a compaiias ciclicas en favor de sectores con duracion larga como utilities e inmobiliarias. En divisas
seguimos reduciendo la exposicion a ddlar debido al diferente ciclo de inflacion y subida de tipos existente entre EE.UU y Europa
¢) indice de referencia.

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice Ibex 35 (Total Return) incluyendo dividendos, a efectos meramente
informativos y/o comparativos. El indice de referencia es el IBEX 35 incluyendo dividendos. En el periodo el fondo se apreci6 un
1,99% por encima su indice de referencia que se anota un 1,61% incluyendo los dividendos (3,42%).

El indice de referencia se utiliza Ginicamente a efectos de comparar la rentabilidad del fondo con la del indice, y no supone en la
practica ninguna restriccion a la hora de definir los activos en los que el fondo invierte.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.

La evolucion del patrimonio ha sido positiva aumentando un 12,88% en la clase A, aument6 en un 7,91% en la clase L y un 2,85%
en la clase F. El nimero de participes ha aumentado en 32 en la serie A, en la L perdio 6, y la F esta igual, el total de participes del
fondo asciende a 965, la rentabilidad neta acumulada del fondo se ha situado en un 2,20% en la clase A, un 2,88% en la L, y un
3,62% en la F durante todo el ejercicio.

El ratio de gastos soportados se situ6 en 1,49% en la clase A, 0,84% en la clase L, y en 0,24% en la F dentro de un nivel normal de
gastos para este fondo que incluye los gastos por comisiones de gestién sobre patrimonio, depositario, de auditoria, etc. Con
comision sobre resultados de 92.363,92 curos (solo se hace efectivo el cobro de la cantidad generada a cierre de ejercicio).
¢) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.

Los fondos de la misma categoria de renta variable euro gestionados por Mutuactivos SAU SGIIC tuvieron una rentabilidad media
del 2,41% en el periodo.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

El desempefio del fondo en el trimestre es bueno tras unos afos de mal comportamiento de nuestro selectivo 2022 empezamos como
uno de los mejores indices de Europa. La composicion del indice explica este buen comportamiento relativo en un afio donde las
subidas de tipos estan siendo el principal protagonista.

En cuanto a los principales contribuidores, destacariamos a Inditex, Vidrala y Bankinter, favorecidas en el periodo por la rotacién
sectorial hacia valores ciclicos con las subidas de los tipos que hemos visto en el afio. Su atractiva valoracion ha atraido el interés de
los inversores. Entre los detractores encontramos a Cellnex. Green Energy y Almirall. sufren con el ajuste de tipos y malos
resultados en el periodo.

El nivel de inversion del fondo se reduce cerca del 1%, hasta niveles de 91,8%. Los cambios mas relevantes durante el mes han sido,
por un lado cambios en el sector utilities con la venta de OPD Energy y la compra de Solaria. También se ha terminado de vender la
posicion de Tubacex y se reduce la exposicion a Repsol, IAG y Aena.

A nivel sectorial, la composicion de la cartera practicamente no ha variado. Con mayor peso encontramos las compaiiias industriales
que alcanzan el 19% del fondo (donde hay compafiias como (ACS, Applus, Aena, IAG, CAF, Elecnor, Prosegur Cash?), seguido por
las financieras que representan un 12% (Grupo Catalana Occidente, Santander y Bankinter). En tercer lugar estan las eléctricas que
representan un 11% (Endesa, Grenergy y Solaria). El sector inmobiliario alcanza un 10% (siendo Colonial una idea de gran
conviccion, con un peso del 8,5% y Merlin Properties). Con pesos entre el 5% y 10% estan el consumo discrecional (Inditex y
Gestamp), los materiales (Acerinox, Tubacex o Vidrala), y la tecnologia de la informaciéon (Amadeus e Indra). Con un menor
porcentaje de la cartera, encontrariamos salud (Almirall y Grifols), comunicacion (Cellnex y Mediaset Espaiia), y energia (Repsol).

Las principales compras en el periodo:

Endesa: es una compaiiia eléctrica con un negocio muy estable de generacion y comercializacion de electricidad. El negocio de
distribucion es regulado, por lo que su EBITDA es bastante estable. Tiene una cartera de clientes muy amplia a la que vende todo lo
que produce. Estan trabajando en mejorar el mix de generacion de electricidad. Cotiza en la parte baja de su rango historico, a 6,5x
EV/EBITDA.

Almirall: compafiia farmacéutica, cuyo producto clave esta en desarrollo y es un medicamento para dermatitis atopicas, donde tiene
derechos en Europa y cuyo principal competidor es un medicamento de Sanofi. A partir de 2024 este medicamento comenzara a
contribuir positivamente. El resto de medicamentos tradicionales (Almax, Ebastel?) estan yendo muy bien, y pese a haber terminado
la patente siguen en crecimiento en ventas.

Inmobiliaria Colonial: posee una cartera de oficinas en zonas prime de Madrid, Barcelona y Paris. En este entorno de alta inflacién
se va a ver beneficiada en las rentas que recibe por alquileres, mientras que, con una gran parte de su deuda a tipo fijo, no va a sufrir
por las subidas de tipos en cuanto a apalancamiento financiero. Actualmente la cotizacion de la accion esta por debajo de su NAV
(valoracion de los activos menos la deuda).

OPD Energy: es una compaiiia que desarrolla y explota parques fotovoltaicos y edlicos con presencia en Espaiia, Chile, México y
EEUU fundamentalmente. Tiene un pipeline interesante y una valoracion muy atractiva.

Aedas: compafiia promotora inmobiliaria con terrenos para explotar en las mejores ubicaciones, Madrid (Pozuelo, Majadahonda, Las
Rozas, Boadilla) y en la Costa del Sol (principalmente Malaga). Dentro de su industria son los que mejor reputacion tienen gracias a
su trayectoria. Cotiza con un descuento sobre NAV del 60%.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

El fondo utiliza productos derivados tanto como cobertura o apalancamiento de los niveles de inversion. En el semestre los niveles
han estado en torno al 93%

El grado de cobertura medio se sitia durante el periodo en el 98,61% y el apalancamiento medio es del 6,11%.



d) Otra informacion sobre inversiones.

La entidad depositaria ha remunerado los importes mantenidos en cuenta corriente en las condiciones pactadas. El resto de los
recursos que componen la liquidez han sido invertidos en operaciones con pacto de recompra diaria, con una remuneracion media del
1,20%.

Activos en situacion de litigio: No aplica
Duracion al final del periodo: N/A
Tir al final del periodo: N/A
Inversiones en otros fondos: N/A

Inversiones clasificadas como 48.1.j:N/A
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD
N/A
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad indica si histoéricamente los valores liquidativos del fondo han experimentado variaciones importantes o si por el
contrario han evolucionado de manera estable. Un fondo muy volatil tiene un riesgo implicito mayor. Por ello, es una medida de la
frecuencia e intensidad de los cambios en el valor liquidativo.

La volatilidad anual del fondo se ha situado en el 14,40% para la clase A, 14,39% para la clase L y 14,69% para la clase F;
disminuyendo con respecto al trimestre anterior. El nivel actual de volatilidad anual de todas las clases se encuentra en niveles
inferiores en comparacion con su benchmark y a la del Ibex 35, que se situd en el 15,33%. Sin embargo, la volatilidad anual del
fondo es superior a la volatilidad anual de la Letra del Tesoro con vencimiento a un afio, que se situd en el 0,83%.

El VaR historico, que es el método utilizado para medir el riesgo global del fondo, indica la pérdida esperada del fondo con un nivel
de confianza del 99% en un plazo de un mes, teniendo en cuenta la composicion actual del fondo y el comportamiento reciente del
mercado. El VaR del fondo, para la clase A se ha situado este ultimo trimestre en el 12,72%, 13,45% para la clase L y para la clase F
es 12,84%, aumentando para las tres clases respecto al trimestre anterior.

La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso, desarrollada en la
seccion 1? del capitulo II de la Circular 6/2010 de la CNMV. Dentro de este calculo no se consideran las operaciones a plazo que
correspondan a la operativa habitual de contado del mercado en el que se realicen, aquellas en las que el diferimiento de la
adquisicion sea forzoso, las permutas de retorno total, ni las estrategias de gestion con derivados en las que no se genere una
exposicion adicional.

La operativa con instrumentos derivados pueden comportar riesgos de mercado y contrapartida. Al final del periodo, el porcentaje de
instrumentos derivados medidos por la metodologia del compromiso sobre el patrimonio de la IIC es 10,63%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

La sociedad gestora cuenta con una Politica de Implicacion que puede ser consultada en todo momento en su pagina web www.
mutuactivos.com. En dicha politica se describen los criterios para el ejercicio de los derechos de voto inherentes a los valores, por lo
que siempre se emiten los votos en el sentido que permita optimizar la rentabilidad y la contencion de los riesgos de las inversiones.

En caso de invertir en sociedades cotizadas espafiolas en las que se tenga una participacion conjunta (incluyendo todos los vehiculos
y carteras gestionadas) de al menos el 1% del capital y una antigiiedad superior a doce (12) meses, la sociedad gestora estara obligada
a ejercer el derecho de voto en las juntas generales.

Durante el ejercicio 2022, la sociedad gestora ha superado los umbrales del parrafo anterior en Grenergy Renovables, S.A.,
acudiendo a la Junta General y votando a favor en todos los puntos del orden del dia. Adicionalmente, se ha asistido y votado a favor
de todos los puntos del orden del dia en las juntas de accionistas de Iberdrola y Tubacex. Por ultimo, se ha asistido y votado a favor
de determinados puntos del orden del dia y en contra o abstenido de otros en las juntas de accionistas de las siguientes companias:
Almirall, Indra y Merlin Properties.

En general, el voto ha sido a favor de aquellos puntos del orden del dia que se han considerado beneficiosos (o no desfavorables)
para los intereses de las IICs y en contra o abstencion en los puntos del orden del dia en que se ha considerado que no era asi (por
ejemplo, ampliaciones de capital, ?).

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMYV.

Las inversiones de los fondos serdn siempre inversiones puramente financieras. En ningun caso se realizaran operaciones
estratégicas con el objetivo de controlar o influir en el control de la gestion de entidad alguna. Las inversiones de los fondos se
dirigiran a aquellas entidades en las que existan expectativas de obtencidon de rentabilidades positivas y confianza en su equipo
gestor. Como norma, Mutuactivos apoyara las decisiones propuestas por los equipos gestores de las entidades en que invierta, y en el
excepcional supuesto de tomar una posicion contraria, el Comité de Inversiones debera validar tal decision.

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

N/A
8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El fondo ha soportado gastos derivados del servicio de analisis financiero, los cuales se han periodificado durante todo el afio como
gasto, recogiéndose dentro del ratio de gastos y del calculo del valor liquidativo. La sociedad gestora cuenta con una Politica de
recepcion de Analisis Financiero y un procedimiento de seleccion de intermediarios financieros y de asignacion de los gastos a los
distintos fondos, que garantizan que los analisis utilizados se adectian a la vocacion de inversion del fondo y contribuyen
significativamente tanto a la seleccion de los valores que componen la cartera del fondo como a la estructuraciéon global de la
composicion del mismo por tipo de activo, geografias y/o sectores, en su caso, con lo que se mejora la gestion del fondo. La
asignacion del gasto a cada fondo se realiza en funcion de uso de cada tipo de andlisis que hacen los diferentes equipos de
inversiones.

En el ejercicio 2022, la sociedad gestora ha utilizado en total los servicios de analisis de 38 entidades locales e internacionales, para
la gestion de todos sus vehiculos que incluyen todas las tipologias de analisis recibido (renta variable, renta fija, asset allocation, etc),
siendo los principales: Morgan Stanley, UBS, BBVA, Kepler, Bernstein y Citi Bank. Asi mismo, durante este mismo ejercicio el



importe soportado por el fondo correspondiente a gastos de analisis ha ascendido a 102.462,80 euros. Para el ejercicio 2022, la
sociedad gestora parte de un presupuesto similar al del ejercicio anterior, y la asignacion entre los diferentes vehiculos y fondos de
inversion gestionados se revisa periddicamente.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

El foco de atencion en los ultimos meses ha sido la subida de inflacion y de tipos de interés. Para los proximos meses, este foco se
movera hacia el crecimiento y existe el riesgo de recesion en la principales areas: Europa y EE.UU
Los Bancos Centrales van a mantener una politica monetaria restrictiva hasta combatir la inflacion aunque es probable que en 2023
se pare el ciclo de subidas de tipos. Con todo ello, vemos unos tipos a largo plazo mas contenidos que en trimestres anteriores.

En Europa, el ciclo de inflacion va por detras de EE.UU y tardara algo mas de tiempo en remitir. La reapertura en China y el
invierno tan suave ayudan a rebajar el pesimismo en el crecimiento europeo. En este escenario, el diferencial de tipos y crecimiento
del dolar frente al resto del mundo hace que la tendencia de depreciacion de la moneda siga su curso en 2023. Esto atrae capitales a
otras zonas, siendo las mas beneficiadas los paises emergentes y Europa.

En renta variable, el aspecto mas positivo es el de valoracion, sin embargo, el atractivo de otros activos como bonos y crédito
limitaran las revalorizaciones de los indices. En este entorno seguiremos con compaifiias con capacidad de subir precios y de calidad,
a pesar de que en algunos casos suelen ser mas sensibles a la subida de tipos por tener un mayor perfil de crecimiento. Seguimos
cautos con el impacto que pueda tener el momento de crecimiento e inflacion, en los margenes y beneficios de sectores de corte mas
ciclico.

En cuanto a Espafia somos uno, si no el que mas, de los paises que mas sufrieron las causas de la pandemia, el impacto en nuestra
economia sera importante y habra que estar atentos a los mecanismos de ayuda tanto por parte del gobierno como los estimulos
adicionales que estan llegando de Europa. El impacto de la guerra sobre todo en precios complica mas si cabe la recuperacion de
nuestra economia. Las tltimas medidas del gobierno con posibles impuestos a las empresas financieras y energéticas deterioran la
imagen de nuestro selectivo. Las suaves temperaturas alivian algo la presion sobre el consumidor.

10. Informacion sobre la politica de remuneracion.

INFORMACION SOBRE LAS POLITICAS Y PRACTICAS REMUNERATIVAS DE MUTUACTIVOS S.A.U., S.G.LLC. 2022
MUTUACTIVOS S.A.U., S.G.L.I.C., (en adelante, la Sociedad) cuenta con una Politica de Retribuciones compatible con una
adecuada y eficaz gestion del riesgo derivado de la actividad de la Sociedad y no ofrece incentivos para asumir riesgos que rebasen el
nivel de riesgo tolerado por el Consejo de Administracion o que puedan llevar a las diferentes personas bajo el ambito de aplicacion
de la citada Politica a favorecer sus propios intereses o los intereses de la Sociedad en posible detrimento de algtn cliente o de las
instituciones de inversion colectiva que gestiona.

La definicién y aplicacion de la Politica de Retribuciones de la Sociedad, previa consulta a la Unidad de Cumplimiento Normativo,
corresponde al Consejo de Administracion, que establece y aprueba los diferentes sistemas retributivos, asi como la remuneracioén
variable y los incentivos del personal. El Consejo de Administracion lleva a cabo un seguimiento periddico de la efectiva aplicacion
de la mencionada Politica, asi como de su adecuacion al marco normativo vigente en cada momento. Por su parte, la Alta Direccion
de la Sociedad es responsable de la aplicacion de la Politica de Retribuciones y del control de los riesgos asociados a un
incumplimiento de la misma.

Al menos una vez al afio se realiza una Evaluacion del Desempefio a cada empleado. Sobre el resultado de la misma, se aplica el
incremento salarial. Asimismo, se lleva a cabo el proceso de valoracion y nivel de consecucion de los objetivos de compaiiia, los
objetivos de departamento y los objetivos individuales del empleado alcanzados.

La Politica de Retribuciones de la Sociedad se compone de una parte fija y otra variable (parte de la cual puede llegar a ser
plurianual) en funcion del nivel de cumplimiento de los objetivos de compaiiia, de departamento e individuales de cada empleado, en
aras a incentivar a todo el personal en el desempefio de sus funciones y alinearlos con los objetivos de la propia Sociedad. La
retribucion total en el ejercicio 2022 ha sido la siguiente:

1) Datos cuantitativos

Remuneracion Fija, 5.079.497,78 euros, N° empleados a 31.12.2022, 65.

Altos cargos 1.325.600,28 euros, N° empleados a 31.12.2022, 8.

Empleados incidencia perfil riesgo 2.341.689,33 euros, N° empleados a 31.12.2022, 28.

Remuneracion Variable 2.374.171,56 euros, N° empleados a 31.12.2022, 64.

Altos cargos 728.774,10 euros, N° empleados a 31.12.2022, 8.

Empleados incidencia perfil riesgo 1.203.913,22 euros, N° empleados a 31.12.2022, 28.

Remuneracion Total 7.453.669,34 euros, N° empleados a 31.12.2022, 65.

Altos cargos 2.054.374,38 euros, N° empleados a 31.12.2022, 8.

Empleados incidencia perfil riesgo 3.545.602,55 euros, N° empleados a 31.12.2022 28.

No existe para los fondos de inversion de la Gestora que dispongan de una comisidon de gestion de €xito o resultados, una
remuneracion variable de los gestores de dichos fondos ligada a este tipo de comisiones gestion.

Remuneracion de altos cargos:

El importe fijo pagado ha sido de 1.325.600,28 euros y el importe estimado para la remuneracion variable es de 728.774,10 euros,
para ocho (8) personas.

Empleados cuya actuacion tiene una incidencia material en el perfil de riesgo de las IIC:

El importe fijo pagado ha sido de 2.341.689,33 euros y el importe estimado para la remuneracion variable es de 1.203.913,22 euros,
para veintiocho (28) personas.

2) Contenido Cualitativo

Remuneracion Fija

La retribucion fija estd en consonancia con el mercado, la formacion, la experiencia profesional, el nivel de responsabilidad y la
trayectoria de cada empleado, y garantiza, en todo momento, una adecuada equidad interna, y el minimo que legal o estatutariamente



corresponda. Anualmente, la Direccién del Area de Personas elabora una propuesta con las directrices y el sistema para aplicar la
revision de la retribucion fija de la plantilla, excepto la de la Alta Direccion. Esta propuesta se eleva al Organo de Administracién,
por parte de la Subdireccion General de Medios, para su aprobacion. En la revision de la retribucion fija de cada empleado aplican,
en su caso, indicadores de productividad del negocio, el resultado de su evaluacion del desempeiio, la equidad interna, etc.
Remuneracion Variable

La retribucion variable anual se devenga en el afio natural, esto es, entre el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 31 de
diciembre, aunque en su componente de objetivos individuales o grupales distintos de los de compaiiia, también podra devengarse y
liquidarse en periodos o fracciones de tiempo inferiores al afio, en aquellos casos donde la naturaleza y funciones del puesto asi lo
aconsejen, como por ejemplo en meses, trimestres o cuatrimestres, etc. La retribucion variable anual consiste, con caracter general,
en un porcentaje fijo sobre el salario bruto anual del empleado. Para cada nivel profesional se establece un porcentaje fijo de
referencia.

La cuantia de la retribucion variable se establece en funcion del grado de cumplimiento de los objetivos fijados, segln el sistema
aplicable. Habra ejercicios en los que podra no devengarse retribucion variable alguna si el grado de cumplimiento de los objetivos
estuviese por debajo de los niveles minimos establecidos. La retribucion variable anual esta ligada a la consecucion de los siguientes
parametros:

i.Objetivos Generales: Indicadores de negocio de Mutactivos.

ii.Objetivos Transversales: Proyectos transversales criticos para la compaiiia (solo direccion y gerencia)

iii.Objetivos de Departamento: Objetivos compartidos para una misma area / equipo.

Objetivos de Puesto: Especificos para cada profesional La ponderacion de estos objetivos es diferente para cada nivel profesional,
teniendo mas peso los de Compania cuanto mas alto es el nivel profesional de los empleados. Los objetivos estan definidos de
manera clara y sin ambigiiedades. Para cada objetivo se definen los siguientes niveles de consecucion: excelente, alcanzado,
parcialmente alcanzado y no alcanzado. El nivel de Alcanzado se determina con caracter general en virtud del Presupuesto Anual. La
consecucion de cada nivel viene claramente determinada por un intervalo, constituido por un valor minimo y un valor maximo.

El resultado alcanzado por los Objetivos de Compaiiia se presenta por la Subdireccion General de Medios al Consejo de
Administracion del mes de enero para su conocimiento y aprobacion. A dicha presentacion se acompaiia la opinion de Auditoria
Interna sobre el cumplimiento de las reglas de calculo establecidas.

Remuneracion Variable Plurianual

Los planes de retribucion variable plurianuales tienen caracter extraordinario y se implantan por la exclusiva voluntad unilateral de
los 6rganos de administracion de la Sociedad, extinguiéndose automaticamente una vez transcurrido el periodo de tiempo para el cual
se implantan.

La duracion de los Planes de Retribucion variable plurianuales se extiende, en la medida de lo posible, durante el mismo periodo
temporal del Plan Estratégico. Los objetivos de cada Plan de Retribucion variable plurianual, son acordes con los que estén marcados
en el correspondiente Plan Estratégico de la Sociedad o la marcha del negocio correspondiente. Toda la informacion relevante sobre
el sistema de retribucion variable plurianual es comunicada de manera personal e individual a los empleados de la entidad afectados.
El pago de una parte sustancial del componente variable de la remuneracion plurianual vinculada al cumplimiento de los objetivos y
fines del Plan Estratégico incluye, para las personas que dirijan de manera efectiva la empresa, desempefien las funciones
fundamentales o cuyas actividades profesionales incidan de forma significativa en el perfil de riesgo de la Sociedad, un componente
diferido. El periodo de diferimiento es como minimo de tres afios. La retribucion variable diferida que se encuentre pendiente de
abono a los empleados es objeto de reduccidn si, durante el periodo hasta su consolidacion, concurre alguna de las siguientes
circunstancias:

i. Una reformulacién de cuentas anuales que no provenga de cambio normativo y siempre que, de acuerdo con la citada
reformulacion, resultase una retribucion variable a liquidar inferior a la inicialmente devengada o no hubiera procedido el pago de
retribucion alguna de acuerdo con el sistema de retribucion variable aplicable.

ii. Si se produce alguna de las siguientes circunstancias:

Una actuacion fraudulenta por parte del empleado.

El acaecimiento de circunstancias que determinasen el despido disciplinario procedente.

Que el empleado haya causado un dafio grave a la Sociedad, interviniendo culpa o negligencia.

Que el empleado haya sido sancionado por un incumplimiento grave o doloso de alguna de las normas legalmente establecidas,
normas internas o el Codigo de Conducta.

Las Condiciones especificas de aplicacion del plan de retribucion variable plurianual se plasman en un reglamento. La consecucion
de los objetivos de negocio del Plan, asi como el detalle de los mismos, vienen reflejados en el anexo de la carta de adhesion que
firman los empleados y determinan la cuantia méxima a percibir.

La cuantia a percibir por el participante se abonara de la siguiente forma y plazos:

1/3 en némina, a percibir en los meses siguientes a finalizar el periodo de medicion del Plan.

2/3 restantes, se percibiran de manera diferida, en nomina una vez transcurridos tres afios completos desde la finalizacion del periodo
de medicion del Plan.

Es condicion necesaria para la percepcion del mismo que el Consejo de Administracion de la Sociedad haya ratificado el grado de
cumplimiento de los objetivos del Plan, asi como estar de alta en la Sociedad en el momento del abono en némina o en el momento
del abono diferido excepto en los supuestos recogidos expresamente en el reglamento.

3) Datos adicionales sobre la remuneracion

En el momento actual algunas funciones de control interno estdn externalizadas en otras entidades del Grupo Mutua Madrileia,
desempefiandose las mismas por los correspondientes departamentos adscritos a funciones de auditoria interna y gestion de riesgos.
El componente fijo tiene un peso predominante en la retribucion que percibe el personal que desarrolla dichas tareas. El personal que
ejerce dichas funciones de control interno es independiente de las unidades de negocio que supervisa. No existe relacion entre la
retribucion de dichas personas, que son evaluadas a nivel de las entidades con las que mantienen relacion laboral, y los resultados
obtenidos y los riesgos asumidos por la Sociedad.

Adicionalmente, la politica retributiva aplicable a las personas que desarrollan la funcién de cumplimiento normativo dentro de la
sociedad, tiene las siguientes caracteristicas:

Un mayor peso del componente fijo frente al componente variable



Independencia de los criterios de evaluacion frente a las unidades de negocio que supervisan.

En la retribucion variable, se establece un peso predominante de los objetivos vinculados a sus funciones.

La politica de pensiones de la Sociedad es compatible con la estrategia empresarial, los objetivos, los valores, los intereses a largo
plazo de la Sociedad y de las IIC gestionadas. Durante el ejercicio 2022, el Consejo de Administracion de la Sociedad, aprobo la
modificacion de la Politica de Retribuciones, para adaptarla a cambios normativos.

11. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365).
No aplicable.
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