MUTUAFONDO RENTA FIJA ESPANOLA, F.I.

Informe de Auditoria, Cuentas Anuales
e Informe de Gestion del ejercicio comprendido
entre el 22 de febrero de 2013 y el 31 de diciembre de 2013



INFORME DE AUDITOR{A DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracién de Mutuactivos, S.A.U., S.G.LLC.

Hemos auditado las cuentas anuales de Mutuafondo Renta Fija Espaiiola, F.I. que comprenden el
balance de situacién al 31 de diciembre de 2013, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio comprendido entre el 22 de
febrero de 2013 y el 31 de diciembre de 2013. Los Administradores de la Sociedad Gestora son
responsables de la formulacién de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco normativo
de informaci6n financiera aplicable al Fondo (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad
es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo
realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en
Espaiia, que requiere el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios
contables utilizados y las estimaciones realizadas, estdn de acuerdo con el marco normativo de
informacién financiera que resulta de aplicaci6n.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio comprendido entre el 22 de febrero de 2013 y el
31 de diciembre de 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, Ia imagen fiel del
patrimonio y de la situaci6n financiera de Mutuafondo Renta Fija Espaifiola, F.I. al 31 de diciembre de
2013, asf como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio comprendido entre el
22 de febrero de 2013 y el 31 de diciembre de 2013, de conformidad con el marco normativo de
informacién financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucion de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informaci6n contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas
anuales del ejercicio comprendido entre el 22 de febrero de 2013 y el 31 de diciembre de 2013. Nuestro
trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestion con el alcance mencionado en
este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de los
registros contables del Fondo.

PricewaterhouseCoopers Auditares, S.L. e
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CLASE 87

Mutuafondo Renta Fija Espafiola, F.l.

Balance de situacion al 31 de diciembre de 2013
(Expresado en euros)

ACTIVO 2013

Activo no corriente =
Inmovilizado intangible -

Inmovilizado material =
Bienes inmuebles de uso propio -
Mobiliario y enseres -

Activos por impuesto diferido -

Activo corriente 75 494 101,47
Deudores 0,12
Cartera de inversiones financieras 75 252 368,77
Cartera interior 64 478 519,29
Valores representativos de deuda 64 478 518,29

Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva 4
Depdsitos en Entidades de Crédito . %

Derivados -
Otros -
Cartera exterior 8 848 499,05
Valores representativos de deuda 8 848 499,05

Instrumentos de patrimonio -
Instituciones de Inversion Colectiva -
Depésitos en Entidades de Crédito -
Derivados -
Otros -

Intereses de la cartera de inversion 1925 350,43
Inversiones morosas, dudosas o en litigio -

Periodificaciones -

Tesoreria 241 732,58

TOTAL ACTIVO 75 494 101,47




CLASE 8°

Mutuafondo Renta Fija Espafiola, F.I.

Balance de situacion al 31 de diciembre de 2013
(Expresado en euros)

0L9941835

PATRIMONIO Y PASIVO 2013
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 75 357 563,56
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 75 357 563,56

Capital

Participes

Prima de emisién

Reservas

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios 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

71362 821,18

3894 742,38

136 537,91

136 537,91

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

75494 101,47

CUENTAS DE ORDEN

2013

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

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo porla IIC
Valores aportados como garantia por la lIC
Valores recibidos en garantia por la lIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

TOTAL CUENTAS DE ORDEN
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CLASE 82

Mutuafondo Renta Fija Espafola, F.l.

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio comprendido entre el
22 de febrero de 2013 y el 31 de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

2013
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos 193,67
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva -
Gastos de personal =
Otros gastos de explotacion (253 444,09)
Comision de gestion (238 746,86)
Comisién de depositario (9 954,83)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento -
Otros (4 742,40)
Amortizacién del inmovilizado material -
Excesos de provisiones -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado -
Resultado de explotacién (253 250,42)
Ingresos financieros 1 593 789,99
Gastos financieros (1,41)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 2 521 495,58
Por operaciones de la cartera interior 2 299 892,64
Por operaciones de la cartera exterior 221 602,94
Por operaciones con derivados -
Otros -
Diferencias de cambio -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 173 059.57
Deterioros =
Resultados por operaciones de la cartera interior -
Resultados por operaciones de la cartera exterior -
Resultados por operaciones con derivados 173 059,57
Otros -
Resultado financiero 4 288 343,73
Resultado antes de impuestos 4 035 093,31
impuesto sobre beneficios (40 350,93)

RESULTADO DEL EJERCICIO 3994 742,38
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CLASE 87

Mutuafondo Renta Fija Espaiiola, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio comprendido entre el
22 de febrero de 2013 y el 31 de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

1.  Actividad y gestion del riesgo
a) Actividad

Mutuafondo Renta Fija Espafiola, F.l., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en
Madrid el 22 de febrero de 2013. 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
Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 8 de marzo de
2013 con el numero 4.574, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de
Fondo de Inversién a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, 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 otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos

La gestion y administracion del Fondo esta encomendada a Mutuactivos, S.AU,
S.G.II.C., sociedad participada al 100% por Mutua Madrilefia Automovilista,
Sociedad de Seguros a Prima Fija, siendo la Entidad Depositaria del Fondo BNP
Paribas, Securities Services, Sucursal en Espana. Dicha Entidad Depositaria debe
desarrollar determinadas funciones de vigilancia, supervisién, custodia y
administracién para el Fondo, de acuerdo a lo establecido en la Orden EHA
596/2008, de 5§ de marzo.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio y sucesivas
modificaciones, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley
35/2003 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversién 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 numero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100, disponiendo

del plazo de un afio, contado a partir de su inscripcion en el correspondiente
Registro administrativo, para alcanzar dicho nimero.
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CLASE 8.

Mutuafondo Renta Fija Espaiiola, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio comprendido entre el
22 de febrero de 2013 y el 31 de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

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, dichas Instituciones gozaran del plazo de un afio,
durante el cual podran continuar operando como tales.

. Los valores mobiliarios y demds 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 funcioén.

g Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y
de concentracion de inversiones.

® El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 3% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depositos 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.

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

De acuerdo con el Folleto del Fondo, la Sociedad Gestora percibira una comision
anual en concepto de gastos de gestion que no excedera los siguientes
porcentajes:

- 2.25% anual si se calcula sobre el patrimonio del Fondo.

- 18% si se calcula sobre los resultados positivos anuales del Fondo.

- 1,35% anual sobre el patrimonio mas el 9% sobre los resultados positivos
anuales del Fondo si se calcula sobre ambas variables.

Desde su constitucion esta comisién de gestion ha sido del 0,48%.
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CLASE 8?

Mutuafondo Renta Fija Espafiola, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio comprendido entre el
22 de febrero de 2013 y el 31 de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Igualmente el Reglamento de Gestion del Fondo establece una remuneracién de la
Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio
custodiado. Desde su constitucion esta comision de depositaria ha sido del 0,02% y
el 0,04% adicional sobre el patrimonio efectivo invertido en valores extranjeros.

La Sociedad Gestora aplica a los participes del Fondo una comision del 2,00%
sobre los importes de las participaciones suscritas y reembolsadas, siendo el
maximo segun folleto del 5%.

b)  Gestion del riesgo

La politica de inversion del Fondo, asi como la descripcién de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicién del publico en
el registro correspondiente de la C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a
los que se encuentra expuesto son los siguientes:

. Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en perdidas 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.

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

o 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.

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




0L5941841

CLASE 8°

Mutuafondo Renta Fija Espaiola, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio comprendido entre el
22 de febrero de 2013 y el 31 de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen 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.

b)  Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y
criterios contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular
3/2008 de la Comision Nacional del Mercado de Valores, la cual entré en vigor con
fecha 31 de diciembre de 2008. Los principios mas significativos se describen en la
Nota 3. No existe ningln principio contable de aplicacion obligatoria que, siendo
significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

c) Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracion de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refieren, principalmente, 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 verd afectado por las
fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones
financieras.
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CLASE 8.

Mutuafondo Renta Fija Espanola, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio comprendido entre el
22 de febrero de 2013 y el 31 de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el
balance de situacién, 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 mas significativos aplicados en la formulacion de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a) Principio de empresa en funcionamiento

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

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
contraprestacién entregada mas los costes de transaccion que les sean
directamente atribuibles.

La valoracion 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.
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CLASE 8:

Mutuafondo Renta Fija Espaiiola, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio comprendido entre el
22 de febrero de 2013 y el 31 de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Las pérdidas por deterioro del valor de |as 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 reversion se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

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 determinacion 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 contractualmente.

E| valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotizacién 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 econémicas desde el momento de
la transaccion.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda se
aplican técnicas de valoracién, como precios suministrados por
intermediarios, emisores, o difusores de informacion, utilizacién de
transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si
estan disponibles, valor razonable en el momento actual de otro instrumento
que sea sustancialmente el mismo o modelos de descuento de flujos Y
valoracion de opciones en su caso.
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CLASE 8.

Mutuafondo Renta Fija Espaiiola, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio comprendido entre el
22 de febrero de 2013 y el 31 de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

E| valor razonable de los valores representativos de deuda no cotizados se
define como el precio que iguale el rendimiento interno de la inversién a los
tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la Deuda Publica
asimilable por sus caracteristicas financieras, incrementando en una prima o
margen que sea representativo del grado de liquidez, condiciones concretas
de la emision, solvencia del emisor y, en su caso, riesgo pais.

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 ejercicio.

o 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.

E| 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.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio no cotizados se
considera el valor teérico que corresponda a dichas inversiones en el
patrimonio contable ajustado de la entidad o grupo consolidado, corregido por
el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos,
existentes en el momento de la valoracién.

. Depositos en entidades de crédito: depositos 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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CLASE 8°

Mutuafondo Renta Fija Espaniola, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio comprendido entre el
22 de febrero de 2013 y el 31 de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

° Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversiéon Colectiva: su
valor razonable se establece en funcion 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 Gltimo valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva de
Inversion Libre, Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de
Inversion Colectiva de Inversidn Libre e Instituciones de Inversion Colectiva
extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores liquidativos 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 2010.

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 los mismos.

e) Adgquisicién y 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 retrocesién se imputa como ingreso
en la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés
efectivo.
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Mutuafondo Renta Fija Espaiiola, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio comprendido entre el
22 de febrero de 2013 y el 31 de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”.

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

f) Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados 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 |a operacién.

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
“Variacidén 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 |a cartera interior
o exterior del activo del balance.

g) 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.
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Mutuafondo Renta Fija Espaiola, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio comprendido entre el
22 de febrero de 2013 y el 31 de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

h)  Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

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

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 de situacion.

E| valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucion de
Inversién 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 gjecucion de
la operacién.

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”, seguin éstos 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.

Al 31 de diciembre de 2013 no existen en la cartera operaciones de derivados.

i) Cesion de valores en préstamo

E| valor razonable de los valores cedidos en préstamo se registra, desde el
momento de la cesién y hasta la fecha de cancelacion, en la cuenta de “Valores
cedidos en préstamo por la Institucion de Inversion Colectiva” de las cuentas de
orden.

Dichos valores continuan figurando en el activo del balance valorados a valor
razonable con cambio en pérdidas y ganancias.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio comprendido entre el
22 de febrero de 2013 y el 31 de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Los ingresos obtenidos como consecuencia de la consecuencia de la concesion se
periodifican hasta el vencimiento de la operacién imputandose a la cuenta de
resultados de acuerdo al tipo de interés efectivo.

En caso de venta de los activos financieros recibidos en garantia de la operacion se
reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de la obligacion de devolverlos
reconociendo la modificacion del valor en la cuenta de resultados,

)] Operaciones de permuta financiera

Las operaciones de permuta financiera se registran en el momento de su
contratacion y hasta el momento de cierre de la posicion o vencimiento de contrato,
en los epigrafes de “Compromisos por operaciones largas de derivados” o de
“Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden,
segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido. La contrapartida de los
cobros o pagos asociados a cada contrato se registran en el epigrafe de
“Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del
balance de situacion, segun corresponda.

En los epigrafes de “Resultado por operaciones con derivados” o de “Variacion del
valor razonable en instrumentos financieros - Por operaciones con derivados”,
dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe de
“Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente, segtn
su saldo, del balance de situacion, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato presente una liquidacién diaria, las
correspondientes diferencias se contabilizaran en el epigrafe de “Resultados por
operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2013 no existen en la cartera operaciones de permutas
financieras.

k)  Moneda extraniera

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.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio comprendido entre el
22 de febrero de 2013 y el 31 de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera
de instrumentos financieros, |las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracién.

)] 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 la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de
la C.N.M.V.

m) Suscripciones y 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 de situacion del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestion 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 nimero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar 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
suscripcién pendientes de asignar participaciones" del pasivo del balance de
situacion del Fondo.

n) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre
beneficios, en cuyo calculo 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 Institucién disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion
de estos activos.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio comprendido entre el
22 de febrero de 2013 y el 31 de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

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

4, Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2013, es el siguiente:
2013

Administraciones Publicas deudoras 0,12

0,12

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras" al 31 de diciembre de 2013 recoge
las retenciones practicadas al Fondo sobre los intereses de la cartera de inversiones
financieras y sobre otros rendimientos de capital mobiliario durante el ejercicio
comprendido entre el 22 de febrero y el 31 de diciembre de 2013.

5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2013, es el siguiente:

2013

Administraciones Publicas acreedoras 40 350,83
Otros 96 186,98
136 537,91

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras” recoge el impuesto sobre
beneficios devengado y pendiente de pago del ejercicio.

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

13
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio comprendido entre el
22 de febrero de 2013 y el 31 de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Durante el gjercicio comprendido entre el 22 de febrero y el 31 de diciembre de 2013, el
Fondo no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos superiores a los legalmente
establecidos. Asimismo, al cierre de dicho ejercicio, el Fondo no tiene saldo alguno
pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al cierre del ejercicio se
muestra a continuacion:

2013

Cartera interior 64 478 519,29
Valores representativos de deuda 64 478 519,29
Cartera exterior B 848 499,05
Valores representativos de deuda 8 848 459,05
Intereses de la cartera de inversion 1 925 350,43
75 252 368,77

En el Anexo | adjunto, parte integrante de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de 2013.

A dicha fecha todos los titulos recogidos dentro de la cartera de inversiones financieras
se encuentran depositados en BNP Paribas, Securities Services, Sucursal en Espania.

7. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2013 el saldo de este epigrafe del balance de situacion adjunto
corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo en
el Depositario, remuneradas a un tipo de interés que ha sido durante dicho ejercicio del
Euribor -0,25% para saldos acreedores y Euribor +1% para saldos deudores.

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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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio comprendido entre el
22 de febrero de 2013 y el 31 de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

El valor liquidativo de cada participacion se ha obtenido de la siguiente forma:

2013
Patrimanio atribuido a participes 75 357 563,56
Numero de participaciones emitidas 704 160,08
Valor liquidativo por participacion 107,02
NUmero de participes 133

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante el ejercicio se recoge en el
Estado de cambios en el patrimonio neto.

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

El nimero de participes con un porcentaje de participacion individualmente superior al
20% asciende al cierre del ejercicio a uno, correspondiente a Mutua Madrilefa
Automovilista, S.S.P.F., que representa el 34,42% de la cifra de patrimonio del Fondo, por
lo que se considera participacion significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real
Decreto 1082/2012 de Instituciones de Inversion Colectiva.

9. Administraciones Pablicas y situacion fiscal

El régimen fiscal del Fondo esta regulado por el Real Decreto 4/2004, de 5 de marzo, por
el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades,
modificado por la Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de reformas en materia tributaria
para el impulso a la productividad, por su desarrollo reglamentario recogido en el Real
Decreto 1777/2004, de 30 de julio, y sus modificaciones posteriores, encontrandose
sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que &l numero de
participes sea como minimo el previsto en el articulo quinto de la Ley 35/2003 vy
sucesivas modificaciones.

El capitulo de "Acreedores - Administraciones Publicas" recoge el Impuesto sobre
beneficios devengado en el ejercicio. No existen diferencias significativas entre el
resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base imponible del Impuesto
sobre beneficios.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio comprendido entre el
22 de febrero de 2013 y el 31 de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

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

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto desde su
constitucion.

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

10. Otra informacion

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las
previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo
139 del Real Decreto 1082/2012. 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 periédicos incluyen, segun lo establecido en la Circular 4/2008, informacion
sobre las operaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen las posibles
operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo con la Sociedad Gestora o 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 el Depositario y en el Anexo | se recogen
las adquisiciones temporales de activos realizadas con éste, al 31 de diciembre de 2013.

Al tratarse de una entidad 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 del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad
Gestora.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio comprendido entre el
22 de febrero de 2013 y el 31 de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de
auditoria de cuentas anuales del ejercicio comprendido entre el 22 de febrero y el 31 de
diciembre de 2013, ascienden a 2 miles de euros.

11. Hechos posteriores

Desde cierre del ejercicio a 31 de diciembre de 2013 hasta la fecha de formulacion, no se
han producido hechos posteriores de especial relevancia
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Mutuafondo Renta Fija Espanola, F.l.

Informe de gestion del gjercicio 2013

Durante la primera mitad del afio la recuperacion de la actividad econdmica a nivel global
ha continuado siendo modesta y no uniforme, manteniéndose las perspectivas de un
crecimiento lento para el futuro, tal y como han ido reflejando algunos indicadores
adelantados. En Estados Unidos, aunque los Ultimos indices economicos publicados han
sido mixtos, algunos mostrando cierta mejoria en la actividad y en la confianza de
algunos de los agentes economicos, lo cierto es que en el mercado han pesado factores
tales como el problema del techo de la deuda ( respecto al que finalmente se decidio
aprobar su suspension temporal), el efecto que sobre la economia americana podrian
tener las medidas automaticas de recorte de gasto publico ( que comenzaron en marzo) y
sobretodo los comunicados de la Reserva Federal, a finales del semestre, advirtiendo
sobre la posibilidad de salir del mercado.

A este respecto la FED, aunque a lo largo del semestre ha mantenido el tono continuista
de una politica monetaria expansiva y de apoyo a la economia, sin cambiar su tipo de
referencia y sin reducir las medidas extraordinarias de compra de activos; si que ha
advertido sobre la posibilidad de un cambio en su actitud si las condiciones del mercado
laboral y las perspectivas de inflacion lo permiten. En este entorno, el tipo a diez afos
americano tuvo un comportamiento lateral durante los primeros meses del afo (entre
1,8% y 2,2%), en marzo comienza a caer, hasta hacer minimos en el 1,6%, desde donde
se recupero hasta el 2,6%.

En Europa, aunque las encuestas sobre perspectivas de crecimiento mostraron algo de
mejoria respecto del afio anterior, lo cierto es que un mercado laboral débil, la
persistencia de riesgos a la baja sobre Ia actividad econdmica ( demanda domestica
débil, lenta implementacion de las necesarias reformas estructurales a nivel nacional,
entre otras) y unas perspectivas de inflacion ancladas a medio plazo, provocaron la
continuidad de medidas de politica monetaria acomodaticia por parte del BCE, que
termind bajando 25p.b. a finales del semestre, colocando el tipo de referencia en 0,5%.
Sobre el mercado europeo han pesado la crisis de gobierno en ltalia, el problema del
rescate a Chipre, que generd importantes dudas en cuanto al tratamiento de los
depositos bancarios, la ya mencionada advertencia por parte de la FED, el lento avance
en el proceso de fortalecimiento del sector bancario en aras de la consecucion de la
Unién Bancaria.
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En este entorno, el tipo a diez afios en Europa ha terminado el semestre en niveles en
torno a 1,7% después de haber caido desde ese nivel en el periodo febrero-abril, mes en
el que se alcanzaron minimos de tires (por debajo del 1,2%) y a partir del que empezaron
a aumentar hasta 1,8%, cerrando el semestre en el ya mencionado 1,7%; este
comportamiento ha sido reflejo de la aversion-complacencia por el riesgo, originadas por
las incertidumbres ya mencionadas anteriormente. El comportamiento del tipo de cambio
euro/délar también ha estado marcado por las expectativas en cuanto a la evolucion de la
economia a cada lado del Atlantico, comenzando el afio en 1,32, desde donde se alcanzo
el 1,36 en febrero, para luego vivir un periodo de apreciacién del délar, que llegd hasta el
1,28 a finales de marzo, manteniéndose en abril de nuevo en torno al 1,32, para luego
volver a perder posiciones contra el euro, llegando a 1,34 a mediados de junio, desde
donde corrigié hasta los niveles de 1,30 en los que termind el semestre.

En relacion al resto de economias, destaca el giro adoptado por el Banco de Japén (BoJ)
en cuanto a su politica monetaria, ya que durante la segunda parte del semestre anuncio
nuevas medidas extraordinarias, que consistieron en incrementar el volumen de compra
de bonos en el mercado hasta los 4 trilones de yenes mensuales, lo cual genero
bastantes dudas en cuanto a la futura reaccion de los activos en el resto de mercados.
Por lo que se refiere a las economias asiaticas, el crecimiento fue algo mas débil de lo
que se esperaba, con disminucion de la demanda. En concreto China mostré signos de
ralentizacion en su actividad econdémica por una inversion mas debil, que no pudo ser
compensada con el aumento del consumo privado.

En las economias arabes continud la inestabilidad politica y social. Y en cuanto a Latino
América, destacar el aumento de los niveles de inflacion, que en algunos paises como
Brasil, obligaron a adoptar subida de tipos. En este primer semestre, y como en parte
reflejando un enfriamiento en las expectativas de crecimiento, el petréleo, que habia
alcanzado casi los 115 dolares/barril, después de tocar el nivel de 97,6, termind el
periodo en 103. El resto de las materias primas también tuvieron un comportamiento
negativo en el periodo de referencia. Por lo que se refiere al comportamiento del crédito
corporativo, destaco la volatilidad de spreads en el periodo, y que ha sido reflejo de los
factores mencionados mas arriba (tapering de la FED, dudas sobre posible burbuja de
crédito en China, crisis politica en ltalia, rescate de Chipre, etc).
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Asl tanto el diferencial de los bonos con grado de inversion como de los bonos de alto
rendimiento, que se mantuvieron durante los dos primeros meses del afio en niveles
entre 100-120 para el grado de inversion y 420-475 en el caso de los bonos de alto
rendimiento, ampliaron hasta 130 y 500 respectivamente, para perder dichos niveles a
mediados del semestre, cayendo por debajo de 90 pb el IG y 360 pb Xover, para terminar
ampliando por encima de los niveles de apertura, cerrando el semestre en 114 pb y 458
pb respectivamente. Ha destacado también el volumen emitido en el mercado primario,
que denota un cambio en la actitud de las empresas en relacion con sus fuentes de
financiacion, aumentando la financiacién en el mercado de capitales que ha sustituido a
la financiacion bancaria: estas nuevas emisiones han sido ampliamente absorbidas por
los inversores, que en su bsqueda de mayores tires, han aumentado los plazos de sus
inversiones y han ido reduciendo la categoria crediticia de las mismas.

Durante el primer semestre del afio se ha procedido a la inversién de la cartera. La
decision del lanzamiento del fondo es producto del apetito por riesgo Espafia del inversor
internacional. Tras las fuertes salidas de flujos observadas en verano de 2012, desde
septiembre observamos una reversion de esta situacion tras el lanzamiento por parte del
BCE del programa OMT. La deuda publica y privada espaiiola empezaba a recibir flujos
compradores. Por ello Mutuactivos decide lanzar Mutuafondo Renta Fija Espafiola Fl. Un
fondo cuya cartera inicial se ha invertido en el sector publico espafiol: deuda del Estado,
comunidades auténomas y agencias de gobierno.

E|l fondo se ha invertido en el sector publico integramente. El sector privado espanol se
esta desapalancando desde 2010, mientras que el sector publico sigue incrementando su
endeudamiento. Esto se ha cotizado en mercado de tal forma que las empresas y bancos
espafioles pagan menos diferencial que el sector publico. Mutuactivos cree que esta
situacién va a revertirse en los proximos afios por lo que en un andlisis rentabilidad/riesgo
apostamos por en el medio plazo por el sector publico. Dentro de éste hemos favorecido
a las comunidades cuyos fundamentales estan mas saneados como Madrid, Aragoén,
Navarra, Rioja, Castilla y Leén y Galicia. En agencias de gobierno hemos comprado ICO
y FADE. Pensamos que en el corto plazo el mercado permanecera volatil, pero que en el
medio/largo plazo el fondo obtendra un buen resultado.

Los riesgos principales del fondo son dos: la evolucion de la prima de riesgo y de los tipos
de interés. Mientras que el libre de riesgo (tipos alemanes) puede repuntar en el futuro,
creemos que la débil situacién econémica del area euro hara que ésta subida no sea muy
fuerte. El presidente del BCE, Mario Dragui, ya ha puesto de manifiesto que una politica
monetaria mas restrictiva esta por el momento descartada. Por la parte de la prima de
riesgo, creemos que en el medio plazo cotizara la mayor integracion europea, la
consolidacion fiscal en Esparia y los mejores datos macroeconomicos.
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A finales del primer semestre de 2013, asistimos a un periodo de elevada volatilidad y
fuertes caldas en los mercados financieros. La razon era el anuncio de Bernanke,
presidente de la Reserva Federal estadounidense, de su intencién de ir reduciendo poco
a poco las compras de Deuda Publica americana y activos hipotecarios. Los inversores,
acostumbrados a una politica monetaria ultra expansiva que viene provocando la llamada
inflacién de activos (todo sube mas alld de lo que los fundamentales parecen sugerir),
recibieron con recelo esta noticia y redujeron su exposicion a riesgo. Los dos sectores de
los mercados financieros que se vieron mas negativamente afectados fueron la deuda
publica americana y de aquellos paises considerados mas seguros como Alemania, que
habian recibido muchos flujos durante la crisis y estaban extraordinariamente caros, y los
activos tanto de renta fija como de renta variable de los paises emergentes.

Empezamos asi el segundo semestre, con muchas dudas sobre los efectos que dicho
anuncio del fin de las compras iba a provocar. De hecho, la propia Reserva Federal no
parecid conforme con los movimientos del mercado, ya que en repetidas ocasiones
intenté suavizar el mensaje aludiendo que stlo se reducirian las compras en caso de una
buena evolucion de la economia y que esperaban mantener los tipos bajos (entre el 0%y
el 0,25%) por lo menos hasta el 2015. Estas matizaciones y unos datos economicos
mejores de lo esperado provocaron fuertes subidas en los mercados de riesgo, tanto en
renta variable como en renta fija corporativa. A la buena evolucion de la economia
americana se le sumaban dos factores importantes: la recuperacion tanto politica como
economica de la Eurozona y la gran liquidez existente a nivel mundial. En cuanto a la
Eurozona hemos disfrutado de un semestre de gran estabilidad politica que junto con la
mejora de los datos macroeconémicos, que auguran la vuelta a un crecimiento positivo
en 2014, ha provocado que los flujos de entrada de capitales sean elevados en la
periferia.



0L5941861

CLASE 87

Mutuafondo Renta Fija Espanola, F.l.

Informe de gestion del ejercicio 2013

La prima de riesgo espafiola se reducia de 300 a 200 puntos reflejando el mayor apetito
inversor por activos de la periferia, que sin duda se vieron también beneficiados por las
dudas respecto de los palses emergentes. El mensaje del Banco Central Europeo y de
Bruselas habia calado por fin en el inversor: el Euro es irreversible y la Eurozona, con
todos sus defectos, ira hacia una mayor integracion (bancaria, fiscal, etc.) y no hacia una
separacion como vaticinaban, a veces interesadamente, algunos participantes de los
mercados financieros. La consolidacion fiscal ha exigido muchos sacrificios pero junto
con las mejores perspectivas de crecimiento ha cimentado las bases para que la periferia
haya sido vista como tierra de oportunidad en 2013 por los inversores extranjeros. En
cuanto al segundo factor, es indudable que las politicas monetarias expansivas,
implementadas por la mayoria de los Bancos Centrales ante la virulencia de la crisis
financiera, han provocado que los tipos de interés a corto plazo estén proximos a cero y
que muchos inversores se vean obligados a incrementar sus posiciones en activos de
riesgo para obtener algo de rentabilidad. Esto ha producido subidas elevadas en el precio
de muchos activos.

En este entorno los fondos de renta fija de Mutuactivos han tenido un excelente
rendimiento. Nuestra sobreponderacion a Espafia ha sido clave asi como la posicion
corta con futuros que hemos mantenido en el activo que peor se ha comportado, la deuda
publica alemana. Por otro lado hemos favorecido el sector financiero respecto al
empresarial donde vemos pocas oportunidades de inversién.

Por ultimo, destacar la inversién en las Comunidades Auténomas, que han corregido el
déficit y cuyos bonos han sufrido una fuerte apreciacién. De cara a 2014 creemos que
aunque la renta fija se ha comportado de manera excelente en los ultimos afios y la TIR
que ofrecen muchos bonos es baja, todavia se pueden aprovechar algunas
oportunidades. Creemos que al menos durante el primer semestre del 2014 el bono
aleman no deberia sufrir mas caidas en precio o en todo caso éstas deberian ser
moderadas. En la periferia preferimos centrarnos en deuda publica o activos asociados
(agencias, Comunidades), en el sector financiero y en emisiones nuevas de empresas

que participan por primera vez en el mercado.
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Seguiremos apostando también por el sector financiero internacional con compras de
deuda subordinada dado los nuevos requerimientos de capital existentes que estan
provocando un desapalancamiento importante en el sector. Durante el segundo semestre
de este afo hemos visto movimientos estrechamiento de la prima de riesgo Espafiola, la
valoracion positiva por parte del mercado de las reformas hechas por el gobierno espariol
asi como la busqueda de tir de los inversores, la mejora del sentimiento del mercado, y
las incertidumbres en el gobierno Italiano han hecho que se vieran flujos positivos a la
deuda espariola pasando la deuda de cotizar en niveles de 4.80% de tir a niveles de
3.97%. La inversion en la cartera se mantiene desde su constitucion: Cores, FADE e ICO
por la parte de agencias de gobierno son un 31% de la cartera, las emisiones de las
comunidades: Aragon, Castilla y Ledn, Galicia, Madrid, La Rioja y Navarra que tienen un
peso de 58%, 7.5% en Bonos de Gobierno y un 3% de liquidez.

El mejor comportamiento lo hemos tenido por la parte de las comunidades, mercado mas
iliquido, en comparacion con las agencias y el gobierno, que en esa busqueda de tir que
vimos durante este trimestre se vio mas beneficiada, el resto de la cartera se ha
comportado de manera similar. Pensamos que en el medio/largo plazo el fondo obtendra
un buen resultado, seguimos esperando flujos de entrada en Espafia debido a la
busqueda de tir frente a los niveles tan bajos de los tipos libres de riesgo. Los riesgos
principales del fondo son dos: la evolucion de la prima de riesgo y de los tipos de interés.

Con fecha 08/03/2013 se inscribe en los registros de CNMV el nueve fondo Mutuafondo
Renta Fija Espanola Fl.

Evolucion de mercados

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo esta destinado a la
consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los
riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes
establecidos por la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversién
Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la Comision
Nacional del Mercado de Valores.
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Gastos de I+D y Medio Ambiente

A lo largo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo.
En la contabilidad de la Entidad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio
comprendido entre el 22 de febrero y el 31 de diciembre de 2013 no existe ninguna
partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion medioambiental
previsto en la Orden del Ministerio de Justicia de 8 de octubre de 2001.

Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2013

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2013 hasta la fecha de este informe de

gestién, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se
sefialen en la Memoria.
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Reunidos los Administradores de Mutuactives, S.A.U., S.G.1.I.C., en fecha 27 de marzo
de 2014, y en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular las cuentas
anuales del ejercicio comprendido entre el 22 de febrero y el 31 de diciembre de 2013 de
Mutuafondo Renta Fija Espafiola, F.l., que forman un sélo cuerpo, compuesta por:
balance de situacién, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el
patrimonio neto, memaria e informe de gestion.

FIRMANTES:

Los Sres. Consejeros de Mutuactivos, S.A.U., S.G.I.|.C. abajo firmantes, manifiestan que
en la reunion del Consejo de Administracion adoptaron el acuerdo de formular las
cuentas anuales y el informe de gestion del Fondo en los términos antes indicados.
Igualmente manifiestan conocer y aceptar el contenido integro de los mencionados
documentos contables. Todo ello extendido e identificado en 30 folios de papel timbrado
numerados 41834 al 0L5941863.

~D. Ignacio Garralda Ruiz de Velasco D. Luis Rodriguez Durén
Presidente

—

D. Rafael Rubio Rubio D.E i_!;o ntiveros Baeza
%eje Consejer
= —_— -
D. Jaime Lamo de Espinosa Michels D. Jos& Luis Marin Lopez-Otero
de Champourcin Consejero
Consejero . _
D. José Periel Martin \ Dria. Coloma Armero Montes
Consejero Consejera

Yo, Antonio Lépez Taracena, Secretario No-Consejero del consejo de Administracion de
Mutuactivos, S.A.U. Sociedad Gestora de Fondos de Inversion, certifico la autenticidad de
las firmas que anteceden de los sefiores cuyo nombre figura a su pie, que son todos los
miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad.

21—
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Declaracién Negativa acerca de la informacién medioambiental en las cuentas

anuales

Los abajo firmantes, como Administradores del Fondo citado, manifiestan que en la
contabilidad correspondiente a las presentes cuentas anuales, extendidas e identificadas
en 30 folios de papel timbrado numerados del 0L5941834 al 0L5941863, no existe
ninguna partida de naturaleza medioambiental que deba ser incluida en la Memoria, de
acuerdo a las indicaciones de la tercera parte del Plan General de Contabilidad (Real

Decreto 1514/2007 de 16 de Noviembre).

)

/)
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“D. Ignacto Garralda Ruiz de Melasco
Presidente 4

D. Luisr Rodriguez Durdn

Consgjer
1

D. Rafael Rubio Rubio

Consejero _— \

D.E Ji“ tiveros Baeza
Consejgro

D. Jaime Lamo de Espinosa Michels

de Champourcin
Consejero

(

D. José Luis Marin Lopez-Otero
Consejero

D. José Periel Martin \
Consejero

Dria. ColomaArmero Montes
Cor?izép

Yo, Antonio Lépez Taracena, Secretario No-Consejero del consejo de Administracién de
Mutuactivos, S.A.U. Sociedad Gestora de Fondos de Inversidn, certifico la autenticidad de
las firmas que anteceden de los sefiores cuyo nombre figura a su pie, que son todos los
miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad.
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