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INFORME DE AUD1TORIA DE CUENTAS ANUALES

A) Consejo de Administración de Mutnactivos, S.C.IJ.C.

Hemos auditado las cuentas anuales do Mutuafondo Renta Fija Espaflola, Fl. quo comprenden el
balance de situaciôn al 31 de diciembre de 2013, Ia cuenta do perdidas y ganancias, el estado de
cambios en el pathmonio nelo yla memoria correspondientes al ejercicio comprendido entre el 22 do
febrero do 2013 y el 31 do diciembre de 2013. Los Administradores do Ia Sociedad Gestora son
responsables do Ia fonnulacian de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco normativo
do informacion financiera aplicable al Fondo (quo so identifica en Ia Nota 2 do Ia memoria adjunta) y,
en particular, con los pñncipios y cñtebos contables contenidos en el msmo. Nucstm responsabilidad
Os exprar una opinián sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en ci trabajo
realizado do acuerdo cot’ Ia normativa reguladon do Ia aethidad de auditoda do cuentas igente en
Espafia, quo requiere €1 examen, mediante Ia malincion do pniebas selectivas, do Ia evidencia
jusficativa de las cuentas anuales y Ia evaluacion do Si SU presentación, los pdncipios y criterios
contables udifrados 3 las estlinaciones roalindas, estan do acuerdo con el marco nonnatho do
información financiem quo resulta do aplicacion.

En nuestm opinion, las cuentas anuales del ejemicia comprendido entre el de febrem de 2013 y el
31 do didembre do 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos signiñcativos, Ia imagen flel del
pathmonio y do Ia situacián flnancier do Mutuafondo Renta Fija Espaflola, FL al side diciembre do
2013, asI como de los resultados do sus openciones correspondientes al ejerciclo comprendido entre el
zz do febrero do 2013 y ci side diciembre de 2013, do conformidad con el marco normafivo do
infonnacion financiera quo resulta de aplicacion y, en particular, con los pñncipios y cñterios
contables contenidos en el mismo.

El informe do gestión adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los Administmdores do
Ia Sociedad Gestom consideran oportunas sobre Ia situaciân del Fondo, Ia ovoiución de sus negocios y
sobre otros asuntos y no fonna parte integrante do las cuentas anuales. Hemos vetificado quo Ia
infonnacion contable que contiene el citado informe do gcstiôn concuerda con Ia do las cuentas
anuales dcl ejercicio comprendido entre el 22 de febrero de 2013 y el 31 de diciembre do 2013. Nuestro
tmbajo como auditores so limita a Ia veHfieaciOn del infonne do gestiOn con cI aicance mencionado en
este mismo párrafo y no incluye Ia revisiOn do informacion disUnta do Ia obtenida a partir de los
registros contables del Fondo.
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CLASE a:

Mutuafondo Renta Fija Espanola, F.I.

mrs dNnMos
D WRO

Balance do situación al 31 de diciembre de 2013

jpresado en euros)

ACTIVO

Active no corriente
Inmvi[[zado niangible

Inrnoviizado material
Bienes iniruebles de uso propo
Mobwaho y enseres

Aclsvos PD, mpuesto ojerido

Active coniente
D e u do re S

7549410147
012

Caflera de nvrnsones flnancieras 75 252 368,71

Cane,a intenD,
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Insjthjcanes de Inversion Coleclita
Depositas en Entidades de Crédto

Dc nv ados
Dims

64478 519,29
64476 51929

Cadera exterior
V&ares representatives do deuda
nstrumentos de pal,;rnono
InstitucLones de InversiOn Colectiva
DepOsitos en Entidades de Crèdito
Oeh,ados
Otros

884849905
8648499,05

Intereses de Ia cadera de inversEon

Inversicres morosas. dudosas o en !‘tigo

PeriodiCcaciunes

TesDreria

1 925 350.43

241 732,58

TOtAL ACTIVO
75494101.47

2013
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Mutuafondo Renta Fija Espanola, Fl.
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Balance de situadOn al 31 de diciembre de 2013
(Expresada an auras)

PATRIMONIO Y PASIVO 2013

Patrimania affibuido a pafticipes 0 acclonistas

Fondos reembolsabres athbuidos a parilcipes a accianistas
Capital
Particpes
Prima de ernisón
Reservas
(Ac:iones prop:as)
Resultados de ejerdos anleriores
Otras apor1aones de SDCiOS
Resultado dcl ejerdcio
(D;videndo a cuarta)

Ajustes por camb;os de va!o en inmovil;zado matenal de uso propD
Oiro pathrnon:n atribu:do

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

Provisiones a corlo plaza
Deudas a carlo plazo
Acreedores
Pasivas financieros
Derivados
Periodificaciones

75 357 56356

75357563.56

71362521.18

359474238

TOTAL FATRIMONIC V PASIVO 75494 101,47

CUENTAS DE ORDEN

cuentas de compromlso
Compromises par aperacianes largas de denvadas
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por Ia IC
Valeres aporlados coma garantla par a 110
Valares recibidos en garantJa por Ia (IC
Capital nominal no suscdto ni en circulacian
Perdidas flscaFes a compensar
Otros

2013

Pasivo coriente 136 537,91

136 537,91

TOTAL CUENTAS bE ORDEN
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Mutuafondo Renta Fija Espanola, F.I.

Cuenta do pérdidas y ganancias correspondiente al cjercicio comprendido entre el

22 do febroro do 2013 y ci 31 de diciembre de 2013

(Expresada en euros)

Comisiones do descuento por suscripciones yin reembolsos

Comisiones retrocedidas a a Instiluciôn de Inversion Cclectiva

Gastos do personal

2013

193,67

Otros gastos de expotabOn
CormsiOn de gesôn
Comisian de depositaho
lngresolgasto por compensacion compartimento

Otros

(253 44409)
(236 74686)

(9954,83)

(4 742,4D)

Amortizacon del inmovilizado material

ECeSDS do provisionos
DeterLoro y resultados par enajenaciones de inmovilizado

Resultado do explotaclon

Ingresos financieros
Gastos finar.cieros

Vahación del valor razonable en instrumentos ILnancierDs

Por operaciones de Ia canera interior

Por operaciones do Ia caflera exterior
For nperacones con derwados
Oros

Diferencias de cambLo

Detehoro y resullado per enajenaciones de nstmmentos flnancieros

DeteHcros
Resultados por operacones do Ia carlera interior

Resutados par operacicnes de Is canora exterior

Resultados por operaciones con derivados
Otros

Resultado flnanciero

Resultado antes do mpuestos
Impuesto sobre benelicios

(253 250,42)

1593769,99
(1,41)

2 521 495,58
2 299 892,64

221 602,94

173 059,57

173 05957

4 286 343,73

4 035 093,31
(40 35093)

3 994 742,38
RESULTAD0pEL EJERCICIO



M
ut

ua
fo

nd
a

R
en

ta
Fi

ja
E

sp
an

ol
a,

F
l.

E
st

ad
o

de
ca

m
b
io

s
en

el
pa

tr
im

on
io

ne
to

co
rr

es
p
an

d
ie

n
to

al
ej

er
ci

ci
o

co
m

p
re

n
d
id

o
m

it
re

el
22

de
fe

br
er

o
de

20
13

y
el

31
de

di
ci

em
br

e
de

20
13

(E
xp

re
sa

do
en

eu
ro

s)

C
—

A
)

E
st

ad
o

d
e

in
g
re

so
s

y
g

as
to

s
re

cn
n
o
ci

d
o
s

e
su

It
a
d
o

d
e

Ia
cu

e&
a

d
e

p
ê,

d
id

as
y

q
an

an
cJ

as
3

99
4

7
4
2
3

m
4.

—.
2’

-
.‘

T
ot

al
in

g
re

so
s

y
g

as
to

g
th

ip
u

ld
o

s
d

is
ed

am
en

te
en

al
pa

tr
im

on
ia

at
ri

bu
id

o
a

p
o

d
ic

ip
es

y
ac

c’
o

n
is

la
s

-
-
—

—
-

-

T
ot

al
tr

aT
m

re
Ie

nc
ia

s
a

Ia
cu

en
I3

do
pé

rd
L

da
s

y
g

a
n

a
n

a
a
s

-

T
ot

al
d
e

In
g
re

so
s

y
g
a
st

o
s

re
co

n
o
ci

d
o
s

3
99

4
7

4
2

3
8

B
)

E
st

ad
o

to
ta

l
d
e

ca
m

b
io

s
en

el
p
at

d
m

o
n
lo

n
at

o

H
es

u
lt

ad
o

s
de

e{
or

cl
cl

os
R

o
su

ll
ad

o
de

l
(O

lv
id

en
da

a
O

tr
o

p
at

h
m

o
n

io
ir

c
-

a
P

ar
tl

ti
p

es
R

es
en

,a
s

a
n

to
d

o
n

s
ej

or
ci

cl
o

cu
en

b
)

at
d

b
u

ld
o

T
ot

al

T
ot

al
in

,e
so

s
y

g
a
lo

s
re

co
no

ci
do

s
-

-
-

3
9
9
4

74
2.

38
-

3
99

4
7

4
2

3
3

C

-

-

O
p
er

ao
o
n
es

co
n

p
ad

id
p
es

4
j
.

S
tc

4
d
o
is

71
67

0
O

O
e,

75
-

71
67

0
90

8.
75

•__
__

__
__

__
__

__
_r

R
e
e
n

tc
sc

s
(3

08
08

7.
57

)
-

-
-

-
-

(2
08

0
8
7
5
7
)

-
I

-
-

_
_

O
tr

as
v

ar
ad

o
n

es
de

l
pa

tr
im

on
io

-

_
_

_
_

_
_

_
_

_
_

_
_

_

—
—

I

S
al

d
o

s
at

31
do

d
lc

ia
m

b
m

de
20

13
11

36
2

62
1,

16
-

—
3
9
9
4
7
4
2
,3

8
—

-
75

3S
7

56
3,

56

0 r 0
1

(0 CD w -J



a
wII

CLASE 8.

0L5941838

Mutualondo Renta Fija Espanola, RI,

Memorja do las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo comprendido entre ci
22 do febrero de 2013 y ci 31 do diciembre do 2013
(Expresada en euros)

1. Actividad y qestlOn del riesgo

a) Actividad

Mutuafonda Renta Fija Espancia, Fl., en Ia sucesivo ci FOndQ, fue constituido en
Madrid ci 22 do febrero do 2013. Tiono su domiciiio social en Pasec de Ia
Castellana, 33 Madrid.

El Fonda Se encuentra inscrito en ci Registro de Fondos de inver&ôn de a

Comisiôn Naconai del Mercado do Valores (CN.M.V.) desde ci 8 de marzo de

2013 con ei nümero 4574, adquiriondo, a efectos legaies, Ia consideraciOn de

Fonda do InversiOn a padir de enlonces.

Do conformidad con Ia dispuesto en el articula 10 do Ia Ley 35/2003 y sucesivas

modWicaciones, el objeto social do las instituciones do inversion Coiectiva es a

captaciOn do fondas, bienes a derechos dci pubhco pars gestionarios e invertirlos

en bienes, dorechos, vaicres u otros instrumentas, financieros a no, siempre quo ci

rendimierito dei invorsor so estabiezca en funciOn do los rosultados colectivos

La gestián y adrninistración dci Fonda està encomendada a Mutuactivos. 6.A.U.,

S.G.i.I.C. sodedad padicipada ai 100% por Mutua Madhloña Automoviiiista,

Sociedad do Soguros a Prima Fa, siendo ia Entidad Dopositaha dcl Fonda BNP

Paribas, Securities Services, Sucursal en Espana. Dicha Entidad Depositaria debe

desarroliar determinadas funciones do vigiiancia, supervision, custodia y

administracián para ci Fonda, do acuerdo a io estabiecido en is Orden EHA

596/2008, de 5 do marzo.

El Fonda está sometido a ia normativa le9ai especifica do los Fondos de inversiOn.

recogWa principaimente par ei Reai Decreta 1062)2012, do 13 do juiio y sucesivas
modificaciones, por ci que se aprueba ei Regiamento do desarroilo do ia Ley

3512003 y sucosivas modif,cacionos. de instituciones de inversiOn Coiectiva. Los

phnthpaies aspoctos do esta normativa quo ie son apiicabies son ios siguientes:

• El patrimonio minima deberã situarse en 3.000000 euros.

• Ei nümero de participes del Fonda no podrá ser inferior a 1001 disponiendo
del plazo de un ano, contado a partir de su inscripciOn en ci correspondienle
Registro administrativa, pars aicanzar dcho nümero.

WLS CEHnMOS
o ‘two

I
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Mutuatondo Ronta FIja Espanola, El.

T[5 dMuMas
OE U*O

Memoria do las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo comprendido entre el

22 do febrero do 2013 y el 31 do diciembre do 2013
(Expresada en euros)

Cuando por circunstancias del mercado a par el obligatoria cumplimiento do Ia

normativa en vigor el patrimonia o ol nUmero de participes do tin fonda, a do

uno de sus compartimentas, descendieran de los minimos ostablocidos en ci

Real Decreto 1082)2012, dichas Institudones gozarán del plaza do tin aOo,

durante ci cual podrãn cantinuar operando coma tales.

• Los valores mobiiIarios y demás activos financieros del FOndD no pueden

pignararso ni constituirse en garantia do ninguna ciase, salvo pam servir de

garantia do as operaciones quo ci FondD realice en los mercados

secundarios oficialos de derivados, y deben estar bajo Ia custodia de las

Entidades legalmente habilitadas para ci ejercicio do esta funciOn.

• Sc estabiecen unos pcrccntajes môximos do obligaciones frente a terceros y

de concentracOn de nver&ones.

• El Fonda debe cumphr con Un cooficiente minima de hquidez del 3% del

promedic mensual do su pathmonio, quo debe matcrializarse en efectivo, en

depósitos a cuentas a Ia vista en ci Depositaric a en otra entidad do crAdito si

el Depositaho no tiene esta consideracion, a en conipraventas con pacto do

recompra a un dia do valores do Deuda Pübhca.

• El Fonda se encuentra sujeto a unos limites generales a (a utilizacián do

instrumentos derivados par hesgo do mercado, asi coma a unos Ilmites par

riesgo do contraparte.

Do acuerdo con el Folieto del Fonda, Ia Sociedad Gestora percibira una comisiOn

anual en concepto de gastos de gestión quo no excederá los siguientes

porcentajes:

- 225% anuai si se calcula sobre ci patrimanio del Fonda.

- 18% si so calcula sabre as resultados positivos anuales dcl Fonda.

- 1,35% anual sabre ci patrimonio mAs ei 9% sabre los resultados positivos

anuales dcl Fondo si se calcula sabre ambas variables.

Desde su constituciOn esta comisián do gestiOn ha sido del 048%.

2
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CLASE B.

Mutuafonda Renta Fija Española, Fl.

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

Igualmente el Reglamento de GestiOn del Fondo establece una remuneraclOn do ía
Entidad Deposilaria que no podrá exceder del 0,20% anual del patrimonic
custodiado. Desde su constitutiOn esta comisiOn de depositaria ha sido dcl 002% y
ci 0,04% adicional sabre el patrimonio ofectivo invertido en valores extranjeros.

La Sociedad Gestora aplica a los padicipes dcl Fondo una comisiOn del 2,00%
sabre los importes do las padicipaciones suscritas y reembolsadas, siendo ci
mákimo segün folleto del 5%.

b) Gestion del riesgo

La politica de inversiOn dcl Fondo, asi come Is descripciOn de los principales
riesgos asociados, se detallan en ci folieto registrado y a disposiciOn del pOblico en
el registro correspondiente do Ia C.N.M.V.

Debido a Is operativa en mercados financicros del Fonda, los principales riesgos a
los quo se encuentra expuesto son los siguientes:

• Riesgo do mercado: represents el hesgo do incurrir en pérdidas debido a
movimientas adversos en los precios de mercado de los activos finanderos
on los que opera el Fonda. Entro dichos riesgos, los mãs significativos son los
tipos do inheres, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que ci
Fonda tenga en cadera.

• Riesgo de credito: se trata del riesgo de quo puedan originarse perdidas
potenciales debidas a cambios en Ia capacidad 0 intenciOn de Is contrapade
do cumplir sus obligaciones financieras con el Fonda.

• Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las
peticiones do reembolso de sus participes par encontrarse con dificultades en
ei momenta do realizar en mercado los activos en cadera.

La Sociedad Gestora tiene establecidos las mecanismos necesarios para controlar
Ia exposición a as riesgos do mercado, crédita y Iiquidez. En este sentido, ci control
do los coeficientes normativos mencionados en el apartado la). anterior, limitan Ia
exposiciOn a dichos riesgos.

3
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Mutuafondo Ronta Fija Espanola, Fl.

a) ImaQen fbi

b) Principios contables

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

2. Bases de presentación do las cuentas anuales

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores do Ia Sociedad Gestora

del Fondo, han sido preparadas a partir do los registros contables del Fondo,

hablendose apflcado las dspo&dones iegales vigentes en mateha contable quo Je

son aplicabies, con el objeto do mostrar Ia imagen fbi do su patrimonic, de su

situaciôn financiers y do sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas so encuentran pendiontes do aprcbaciOn PCI el

Consejo de AdministraciOn do Ia Sociedad Gestora, si bien los Administradores

estiman quo serân aprobadas sin modficaciones signwicativas.

Para Is elaboracián de estas cuontas anuales se han seguido los phncipios y

criterios contables y do clasificación recogidos, lundamontalmente. en Ia Circular

3/2008 de Is Comisión Nacional de Mercado do VaJores, Ia cual entrã en vigor con

fecha 31 do diciembre do 2008. Los principios más significativos so describen en Is

Nota 3. No existe ningün principio contable do aplicaciOn obligatoria quo, siendo

signiricativo su electo sobre estas cuentas anuales, so hays dejado do aplicar.

c) Estimaciones contables y correcciôn do errores

En determinadas ocasiones los Administradores do Ia Sociedad Gestora han

realizado estimaciones para obtener a valoracion do algunos activos, pasivos,

ingresos, gastos y compromisos quo figuran registrados en las cuentas anuales.

Dichas estimaciones so refteren, principalmente, al valor razonable y a las posibtes

pErdidas per deterioro do determinados activos financieros, Si las hubiera. Aun

cuando èstas se consideren as mejores estimaciones posibles, en base a Ia

infarmaciOn existente en ci memento del càlculo, acontecimientos futures podrian

obligar a modificarlas prospectivamente, do acuerdo con Ia normativa vigente.

En cualquier case, ci valor liquidativo del Fondo so vera afectado PCI las

fluctuaciones do los precios dcl mercado y otros hesgos asociados a las inversiones

financi eras.

4



DLSS 418 42

CLASE 8?
L iotflifil

Mutuafondo Ronta Fija Espanola, Fl.

Memoria do las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo comprendido entre ci
22 de lebrero de 2013 y ci 31 de diciembre do 2013
(Expresada en euros)

Las cifras contenidas en los dccumentos quo componen estas cuenlas anuales, el
balance de stuadán, Ia cuenta do pérdidas y ganancias, el estado do cambios en el
patrimonio neto y esta memoria, están expresadas en curos, excepto cuando so indique
expresamente.

3. Resumen do los principios contables y normas de valoraclén más
sly niflcativos

Los principios contables más significativos aplicados en a formulacion de estas cuentas

anuales han sida as siguientes:

a) Principio de emoresa en funcionamiento

En Ia elaboración de as cuentas anuales so ha considerado que Ia gestión del

Fonda continuará en el futuro previsible. Por tanto, Ia aplicacion de las normas

cantables no estA encaminada a determinar ci valor del patrimonia a efectos de su

transmisión global a parcial ni el imports resultante en caso de su liquidaciOn.

b) Principic dcl devengo

Los ingresos y gastos so registran contablemente en funciOn del periodo en que so
devengan, con independencia do cuando so produce su cobra a pago efectivo

c) Deudores

La valoración inicial Se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el preco de Ia transacción. quo equivale al valor razonable de a
contra prestaciOn entregada mãs os castes de IransacciOn quo los sean
directamente atribuibles.

La valoración posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados
Se contabilizan en Ia cuenta do pérdidas y ganancias aplicando el metodo del tipo
de interés efectivo. No obstante, aquellas paftidas cuyo importe se espere recibir en
un plazo de tiempo inferior a Un ano se valoran par su valor nominaL

5
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CLASE 8Y

Mutuafondo Renta Fija Espanola, Fl.

ThCS CENflMOS
DE UO

d) Cadera do inversiones financieras

Memoria do las cucntas anuales correspondiente al ejerciclo comprendido entre ci
22 de febrero do 2013 y ci 31 do diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Las perdidas por deterioro del valor de las padidas a cobrar so calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en el momenta del reconocimiento. Las correcciones valorativas
par deterioro asi coma su reversiOn se reconocen como in gasto Dun ingreso en Ia
cuenla de perdidas y ganancias.

Los actjvos de is cadera do inversiones financieras han sido considerados coma
activos financieros a valor razonabie con cambios en Ia cuonta de pérdidas y
ganancias. Los principaics productos financieras recogidos en Is cartera, asi coma
Ia determinacion do su valor razonable so describen a continuaciOn:

Valores representativos de deuda: valores quo suponen una deuda pars su
emisar y que devengan ins remuneraciôn consistente en un interés
estabiecido contractualmente.

El valor razonable do los valores representativos tie deuda cotizados so

determina par los precios do cotización en un mercado, siempre y cuando
êste sea activo y los precios so obtengan de forma consistente, Cuando no
estén disponibies precios do cotizaciOn el valor razonable so correspande con
ci precio do a transacciOn más reciente siempre quo no hays habido un
cambio significativo en as circunstancias econOmicas desde el momenta do
Ia transaccián.

En caso de quo no exists mercado activo para el instrumento de deuda so
aplican técnicas do valoracián, coma precios suministrados par
intermediarios, emisores, o difusores de información, utHizaciôn do
transacciones recientes do mercado reahzadas en condiciones do
independencia mutua entre paftes interesadas y debidamante informadas Si
estãn disponibles, valor razonable en ci mamento actual do otro instrumento
que sea suslancialmente el misnw a modelos do descuento do fiujos y
valoraciOn do opciones en su caso.
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22 do febrero do 2013 y ci 31 de diciembre do 2013
(Expresada en euros)

El valor razonable de los vaicres representativos de deuda no cotizados se
define como el precia quo iguale ci rendimiento intemo de Ia inversiOn a los
tipas de inheres do mercado vigentes en cada memento de Ia Deuda Publics
asimilable por sus caracteristicas financieras, incrementando en una prima o
margen quo sea representativo del grade de liquidez, condiciones concretas
de Ia emisiOn, solvencia del emisor y, on su caso. riesgo pais.

Los intereses devenyados no cobrados de valores representatives do deuda

so periodifican de acuerdo con el tipo do interés efectiva y forman parte del

resultado dcl ejercicio.

Instrumentos do patrimonio: instrumentos financieros emitidos par otras

entidades, tales como acciones y cuotas participativas, qua tienen Is

naturaleza do instrumentos do capital para ci emisor.

El valor razonable do los instrumentos do patrimonic cotizados Ic estableco el

cambio oficisl do cierre del dia do Is fecha del balance, si existe, o inmediato

häbil anterior o el cambio medic ponderado si no existiera precic oflciai de

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio no cotizados so

considera el valor teórico quo corresponda a dichas inversiones en el

pathmonio contable ajustado do Ia entidad o grupo consolidado, coregido par

ci importe do las plusvalias a minusvalias tãcitas, nelas do impuestos,

existentes en el momenta do Ia valoracian.

DepOsitos en entidades do crédito: depôsitos quo el Fonda mantiene en

entidades do crédito, a excepcián do los saldos que so recogen en el epigrafe

de “Tesoreria”.

So considera valor razonable ci precio quo iguala ci rendimiento interno do Is

inversiOn a los tipos do mercado vigentes en cada memento.
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Acciones a participaciones de otras Instiluciones de InversiOn Colectiva: su
valor razonable se establece en funciOn del valor liquidativo a valor tie
cotizaciOn del dia de referencia, En ci caso de que para el dia do referencia
no se calculara tin valor liquidativo, so utiliza el ültimo valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Institucionos de Inversion Colectiva do
inversiOn Libre, Instituciones de InversiOn Colectiva tie Instituciones de
inversiOn Colectiva de Inversion Libre e lnslituciones do InversiOn Colectiva
oxtranjeras similares, Se utilizan, en su caso, valores liquidativos ostimados,

Dehvados: incluye. entre otros, las diforencias de valor en los cantratos de
futuros y forwards, las phmas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas. cobros a pagos asociados a los contratos do permuta
firianciera, asi coma las nversiones en productos estructurados.

El valor del cambic oficial tie cierre ci dia de referenda determina su valor
razonable. Pars los no negociados en mercados organizados, Ia Sociedad
Gestora establece un modelo do valoraciOn en función tie las condiciones
especificas establecidas en Ia Circular 6/2010, do 21 de diciembre tie 2010.

Los aclivos en los que concurra tin deteriaro notorio e irrecuperable tie su inversiOn,
so darán do baja con cargo ala cuenta do p&didas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan do baja en ci balance cuando so
traspasan, sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a Ia propiedad
do its mismos.

e) AdguisiciOn y cesiOn temporal do activos

Las adquisiciones temporales tie activos o adquisiciones con pacto do retrocesiOn
Se contabilizan por eI importe efectivo desembolsado, cualesquiera quo scan los
instwmentos subyacentes, en Ia cuonta do activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y ci precio tie rctroccsiOn Se imputa coma ingreso
en Ia cuenta de perdidas y ganancias utilizando el metodo del tipo de interés
efectivo.
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(Expresada en euros)

Las diferencias do valor razonable Be imputan en Is cuenta do perdidas y ganancias
en el epigrafe do Variacion del valor razonable en instrumentos financieras’

La cesian en firme dcl activo adquinda temparalmente so registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en perdidas y ganancias

f) Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos do painmonia cotizados so registran en ci momento do su
contratacion par el valor razonable do Ia contraprestacion entregada, ncluyendo los
castes do transaccion expilcitos directamente atnbuibIes a Is operacion

Las diferencias que surjan coma consecuencia do los cambios en ci valor razonable
de estos activos Se reflejan en Ia cuenta do perdidas y ganancias do Ia siguiente
forms las diferencias negativas a diferencias positivas se registran bajo ei epigrafe
do ‘Deteriaro y resultado par enajenaciones do instrumentos financieros” o do
‘Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operacianes do is
cadera interior a exterior segun los cambias se hayan hquidado a no, utUizando
como contrapartida Ia cuenta do “Instrumentos de patrimonio do Is carters interior
o exterior del activo dci balance

g) Valores reresentativos de deuda

Los valores representativos de deuda so rogistran en el momento do su hquidacion
par ci valor razanable do Ia cantraprestacion cntregada, incluycndo Los castes de
transaccion explicitas directamente atnbuibles a Ia operacion

Las diferencias quo surjan como consecuencia do los cambios en ci valor razonable
de estos activos so reflejan en Is cuenta do perdidas y ganancias do Ia siguiente
forms las diferencias negativas a diferencias positivas so registran bajo ci epigrafe
do Detenoro y resuitado por enajenaciones do instrumentos financieros’ o do
Variacion del valor razonable en instrumentos financicros par operaciones do a

cartera interior o exterior segun los activos so hayan liquidado a no, utilizando
coma contrapartida a cuenta de Valores representativos de deuda, do Is cartora
interior a exterior dcl activo dci balance

9
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22 de fobrerD de 2013 y el 31 de diciembre do 2013
(Expresada en euros)

h) Operaciones do dedvados, excepto permutas financieras

Las oporaciones de derivados so registran en ci momenta de su contratacián y
hasta el momenta do cierre de a pasiciOn a ci vencimiento del contrato, en ci

epigrafe correspondiente de cuentas de orden, par el importe nominal

campromeUdo.

Las rondos depositados en ccncepto de garantia tienen ía consideracion contable

de depOsito cedido, registrándose en el capitulo correspondiente del epigrafe de

Deudores” del activo en ei balance do situacián,

El valor razonabie de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de

orden en ci epigrafe de bvalores aportados carno garantia par a InstituciOn de

inversion Coiectiva’.

Las primas resuffantes do las opciones compradas a emitidas so reflejan en ci

epigrafe do “Derivados del activo a pasivo del balance, en is fecha de ejecuciOn de

Is opemciOn.

Las diferencias que surjan coma consecuencia de los cambios en ei valor razonabie

do estos activos se refIelan en Ia cuenla de pérdidas y ganancias do Ia siguienle

forma: las diferencias negativas a diferoncias positivas se registran baja el epIgrafe

de Resultados par operaciones con derivados” 0 do VahaciOn del valor razonable

en instrumentos financieros par operaciones con derivados”, segün éstos se hayan

liquidado a no1 utWizando coma contrapartida el epigrafe do “Oerivados, do Ia

cartera interior o exterior dcl activo a del pasivo corriente del balance.

Al 31 de djciembre do 2013 no existen en Ia carters operaciones de derivados.

i) CesiOn do valores en préstamo

El valor razonable do los valores cedidos en prAstamo so mgistra, desde el

momento do a cesiOn y hasta a fecha do cancelscián, en Ia cuenta de ‘Valores

cedidos en préstamo par ía lnstituciOn de Inversion Calectiva do las cuentas de

orden.

Dichos valores continUan figurando en el activo dcl balance valorados a valor

razonable con cambio en pérdidas y ganancias.
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Los ingresos obtondos como consecuencia do a consecuencia do Ia concesión so
periodifican hasta el vondmiento do Ia operaciôn imputàndoso a a cuenta do
rosultados do acuordo al tipo do interés efectivo.

En caso do yenta do los activos financieros recibidos en garantia de Ia operaciOn so

reconoce Un pasivo financiero par el valor razonablo de Ia obligación do dovolverlos

reconociendo a modificaciOn del valor en Ia cuenta do resultados.

j) Operaciones de permuta financiera

Las operaciones do permuta financiera so registran en ol momenta do su

contrataciOn y hasta ci momenta do ciorre do a pasiciOn a vencimiento do cantrato,

en los epigrafes de ‘Compromisos por operaciones largas do derivados o do

“Compromisos par operaciones codas do derivados” do las cuentas do orden,

segün su naturaleza y par el importo nominal comprometido. La cantrapartida do los

cobras a pagos asociados a cada contrato so registran en el epigraro do

‘Dorivado& do Ia cadera interior a exterior dcl activo a del pasivo corriente del

balance do situaciOn, segün corrosponda.

En los epigrafes do “Resultado par aperacionos con dorivados” a do “VariaciOn del

valor razonable en instrumentos financieros - Par operaciones con derivados”,

dependiendo de si los cambios do valor so han liquidado a no, so rogistran las

diforencias quo resultan coma consecuencia do los cambios en el valor razonable

do estos contratos. La contrapartida do ostas cuentas so rogistra en ol epigrafe do

DerivadoC do Ia cadera interior a exterior dol activo a del pasivo corrionte, sogün

su salda, del balance do situaciôn, hasta Ia fecha de su liquidaciOn.

En aquellos casos on quo ol contrato presente una liquidaciOn diana, las

correspondientes diferencias so contabilizarán en el epigrafe do Resultados por

operacionos con dorivados de Ia cuonta do pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre do 2013 no existen en Ia cadera operaciones do permutas

financieras.

k) Monoda extranjera

En el cow do partidas monetadas quo sean tesorenia, debitos y créditos, as

diferencias do cambio, tanto positivas coma negativas, so reconocen on Ia cuonta

do perdidas y ganancias bajo el epigrafe do Diferencias do cambio.

ii



t

CLASE

fl
ThE5 CENTIMOS

DE EURO

OL 59418 49

Mutuafondo Renta Fija Espanola, F].

m) Suscripcianes y reembolsos

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

Para el resto do partidas monetarias y no monetahas quo forman pane de Ia caftera
do instrumontos financieros, las diferoncias de cambio se tratan conjuntamente con
las perddas y ganancias derivadas de Ia valoración.

I) Valor hguidativo de las articipaciones

La determinacián del patrimonio dcl Fondo a los efectos dcl cálculo dcl valor
liquidativo de las correspondiontes pafticipaciones quo lo componen, so roaliza do

aCUOrdD con los criterios establecidos en Ia Circular 6/2003, de 26 do noviembre, de

Ia CNMV.

Las suscripciones y reembdsos do participaciones so contabilizan PCI el importe

efectivamente suscrito 0 reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al

capitula de “Participes” do pasivo dcl balance de situaciOn del Fondo.

Do conformidad con ci Reglamento do GestiOn del Fondo, el precio de las

participacianos ser ci valor liquidativo correspandionte al mismo dia do Ia solicitud

del interesado. determinándose do oste modo tanto el nUmero do participaciones

suscritas o reembolsadas, coma el efectivo a roembolsar en su caso. Durante el

pehodo quo media entre Ia solicitud y a determinaciôn efectiva del precio de las

padicipaciones, ol importe solicitado so registra en el capitulo do “Solicitudes de

suscripciOn pendientes do asignar participaciones dcl pasivo dcl balance do
situaciOn del Fondo.

La cuenta de pérdWas y ganancas recoge ci gasto por el impuesto sobre

beneficias, en cuyo cálculo Se contempla ol efecto del difedmienta do las diferencias
producidas entre Ia base imponible del impuesto y ol resultado contable antes de

aplicar el impuesto quo revierte on pehodas subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos so reconccen siempre, en cambic los activos

par impuestos difeddos sálo so reconocen en Ia medida en quo results probable
quo Ia lnstitucián disponga do ganancias fiscales futuras quo permitan Ia aplicaciOn
do ostos activos.

12
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Los derechos a compensar en ejercicios postericres por las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo par impuesto difeddo en ningUn caso y
sOlo so recanocen mediante is compensaciOn dci gasto par impuesto can Ia
frecuencia dcl cálculo dcl valor liquidativo. Las pérdidas fiscales quo puedan
comperisarse so registran en ci epigrafe do ‘Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a
compensar’.

El desgiose de este epigrafe, a! 31 de diciembre do 2013, es ci siguiente:

2013

0,12

0,12

Ei capitulo de “Mninistraciones P(,blicas deudoras” al 31 do dciembre do 2013 recoge

las retenciones practicadas al Fando sabre los intereses de Ia cartera do inversiones

financieras y sabre otros rendimientos de capital mobiliaho durante ci ejercicic

comprendido entre el 22 de febrero ye! 31 de diciembre de 2013.

El desglase do este epigrafe, al 31 de diciembre do 2013,65 ci siguiente:

2013

40350,93
96186.98

136 537,91

El capitulo de “Administraciones PUbhcas acreedoras” recoge ci impuesto sobre
beneficios dovengado y pendiente de paga dcl ejercicio.

El capitulo do Acreedores - Otras” recoge. principalmente, ci impade do las comisianes

de gestiOn y depositarla pendientes de pago al cierre dcl ejercicio correspandiente.
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22 do febroro do 2013 y e131 do diciembre do 2013
(Expresada en euros)

Durante el ejercicio comprendido entre ci 22 de febrero y ci 31 do diciembre do 2013, ci
Fonda no ha reahzado pagas qua acumularan aplazamientos superiores a los legalmente
establecidas. Asimisma, al cierre de dicho ejercicio, ci Fonda no tiene saido aiguno
pendiente de page que acumule un apiazamiento superior al plaza legal estableddo.

6. Cartera do inversiones financieras

El detalle de Is carters de valores del Fonda, par tipo do activo, al cierre dcl ejerciclo se
muestra a continuaciOn:

2013

Cadera interior 84478 519,29
Valores representativos de deuda 64478 51929

Carton exterior 8846499.05

Vaores representativos de deuda 5 848 499 05

Intereses de Ia cartera de inversIon i 925 350,43

75252368,77

En ci Anexo I adjunto, parte integrante de esta memoria, se details Is carters do
inversiones financieras del Fonda al 31 do diciembre de 2013.

A dicha fecha todos los titulos recogidos dentro de Ia cartera do inversianes financieras
se encuentran depositados en BNP Paribas, Securities Services, Sucursai en España.

7. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2013 el salda de este epigrate del balance de situaciOn adjunto
corresponde integramente al salda de las cuentas corrientes mantenidas par el Fondo en
el Deposilaria, remuneradas a tin tipo de interés que ha sido durante dicho ejercicio del
Euñbor -025% para saldos acreedores y Euhbor ÷1% pars saldos deudores.

8. Patrimonio atribuido a participes

Las participaciones par las que está representado ci Fonda son de iguales
caracteristicas, representadas par cedificados nominativos sin valor nominal y que
conheren a sus propietarios tin derecho de prapiedad sabre dicho patrimonic.

14
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22 do tebrero do 2013 y ci 31 do diciembre de 2013
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El valor liquidativo de cads participación se ha obtenido do Ia siguente forma:

2013

Palhmanin aIribudD a parlicipes 75357 563,56

NUmero de parl;zpciones emitidas 704 16006

Valor liquidativo por particrpaciOn

NUmero de partibpes

107,02

133

El mavimiento dcl patrimonio atribuido a participes durante €1 ejercicia Se recoge en ci

Estado do cambios en ci patrimonia nato.

El resultado dcl ejercicia, uris vez considerado ci impuesto sabre beneficios, so distribuirá

en Ia cuenta do “Participes” del Fonda.

El nümero de paftlcipes con un porcentaje de participación individualmente superior si

20% asciende al ciere del ejercicio a uno, corrcspondiente a Mutua Madrilona

Automovihsta, S.SP.P., quo representa ci 34,42% de Ia cifra do pathmonio dcl Fondo, par

lo que se considera participaciOn significativa de acuerda con ci artlculo 31 dcl Real

Decreto 1082/2012 do Instituciones do InversiOn Colectiva.

9. Administraclones Publicas y situaciôn fiscal

El regimen fiscal dcl Fonda estô regulado por ci Real Decreto 4/2004, de 5 de marzo, par

ci que so aprueba el Texto Refundido de Is Ley del Impuesto sabre Sociedades,

madificado par Ia Ley 23/2005, do 18 do naviembre, tie rcformas en mateha tributaria

para el impulso a is productivdad. par su desarrollo regiamentario recogido en ci Real

Decreto 1777/2004, cia 30 de julio, y sus modificaciones posteriores, cncontrthndasc

sujeto en dicho impuesto aun tipo da gravamen deli por 100, siempre qua ci nUmero do

participes sea coma minimo ci previsto en el articulo quinto do is Lay 35/2003 y

sucesivas modificaciones.

El capitulo de “Acreedores - Administraciones Pübiicas’ recoge ci Impuesta sabre

beneficios devengado en el ejercicio. No existen diferencias significativas entre ci

resuitado contable antes do impuestos del ejercicic y a base imponthle del Impuesto

sabre beneficios.

ThIs CENFIMOS
01 EURO
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De acuerdo con Ia legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a

los que ci Fonda so halia sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido

inspeccionadas per las autoridades fiscales o haber transcurrido ci plaza de prescripciôn

de cuatro añcs.

LI Fonda tiene abiedos a inspecciön todos as impuestos a os quo estã sujeto desde su

constituciôn.

No existen cantingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las

autoridades fiscales.

La Sociedad Gestora realiza par cuenta dcl Fondo operaciones vinculadas do las

previstas en el articulo 67 de a Ley 35/2003 y sucesivas modWicaciones y en ci articula

139 del Real Decreto 1082/2012. Para ella, Ia Sociedad Gestora ha adoptada

procedimientos para evitar ccnfhctos do interés y asegurarse de que las operaciones

vinculadas se realizan en interés exciusiva del Fonda y a precios do mercado. Los

informes periOdicas incluyen, segUn ía estabIecida en Ia Circular 4(2008, informaciOn

sabre las operacianes vinculadas reahzadas. Asimisma, incluyen las posibles

DperacDnes vinculadas realizadas par cuenta dci Fonda con Ia Sociedad Gestcra o con

personas o entidades vinculadas a a Sociedad Gestora, indicanda Ia naturaleza, riesgos

y funciones asumidas en dichas operaciones.

AdicianaJmente, en a Nota do “Actividad y gestiOn dci riesgo” Se indica el importe do las

comisianes retrocedidas con origen en las Institucianes de Inversion Colectiva

gestionadas par entidades pedenecientes al Grupo de Ia Sociedad Gestora, en caso de

que so hubicran producido durante ci ejercicia.

Respecto a a operativa que realiza can ci Depositaria, en Ia Nota do 7esoreria” so

indican las cuentas que mantiene ci Fondo con el Depositaric y en el Anexo I so recDgen

las adquisicicnes temporales do activos reahzadas con éste, al 31 do diciembre da 2013.

Al tratarse de una entidad que per sus peculiaridades no dispone de empleados ni

oficinas y quo par su naturaleza debe estar gestionada per una Sociedad Gestora do

Institudones de InversiOn Colectiva, los temas relativas a Ia proteccián del medic

ambiente y Ia seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad

Gestora.
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Memoria de as cuentas anuales correspondiente al ejercicio comprendido entre ci
22 de febrero de 2013 y ci 31 de diciembre de 2013
(Expresada en euras)

Los hanorarios percibidos par PricewaterhouseCoopers Auditores Si. par seivicios de
auditoria de cuentas anuales del ejercicio camprendido entre ci 22 de febrero y ci 31 de
diciembre de 2013 ascienden a 2 miles de euros.

11. Kechos posteriores

Desde cierre del ejercicia 231 de diciembre de 2013 hasta Ia fecha de formulacián nose
han producEdo hechos posteriores de especial relevancia

17
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Mutuafondo Renta Fija Espanola, F.l.

Informe do qesfión dcl ejerciclo 2013
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0€ [IWO

Durante a pñmera mitad del año Ia recuperaciãn de Ia activdad cconómica a nivei global
ha continuado siendo modesta y no uniforme, manteniéndose las perspectivas de Un
crecimiento lento para ci futuro, tal y coma han ida refiejando algunos indicadores
adelantados. En Estados Unidos, aunque los üitimos indices econOmicos publicados han

sido mixtos, aigunos mostrando cieña mejoria en Ia actividad y en Ia confianza de
algunos de los agentes econOmicos, Ia cierto es que en ci mercado han pesado factares

tales como el probiema del techo de Ia deuda ( respecto al que finalmente se decidiO

aprobar su suspensiOn temporal), el efecto que sabre Ia economia americana podrian

tener las medidas automáticas de recorte de gasto pUblico (quc camenzaran on marzo) y

sobretodo los con-junicados do Ia Reserva Federal, a finales del semestre, advidiendo

sabre Ia posbiliidad de salir dcl mercado.

A esle respeclo Ia FED, aunque a Ic largo del semestre ha mantenido ci tono continuisla

de una politica monetaria expansiva y de apoyo a Ia econonila, sin cambiar su tipo de

referenca y sin reducir las medidas extraordinarias de compra de activos; Si que ha

advertido sabre Is posibilidad de un cambio en su actitud si las condiciones del mercado

laboral y as perspectivas de inllación Ic permiten. En este entomb, el tipo a diez años

americana tuvo un compodamiento lateral durante los primeros meses del año (entre

18% 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 sabre perspectivas de crecimiento mostraron aigo de

mejoria respecto del aña anterior. lo cierto es quc un mercado laboral debil, Ia

persistencia de riesgos a Ia baja sabre Ia actividad econOmica ( demands domAstica

débil, lenta mplementaciOn de las necesarias reformas estructurales a nivel nacianal,

entre otras) y unas perspectivas de inflaciOn anciadas a medio plaza, provccaran Ia

continuidad de medidas de politica monetaria acomodaticia par pane del BCE, que

terminô bajando 25p.b. a finales dcl semestre, colocando el tipo do referencia en 0,5%.

Sabre ci mercado eurapeo han pesada a crisis do gobierno en Italia, eI problema del

rescate a Chipre, que generó importantes dudas en cuanto al tratamiento de los

depôsitos bancarios, Ia ya mencionada advertencia por parte de Ia FED, ci lento avance

en ci proceso de fortalecimiento del sector bancarlo en aras de Is consecuciOn de Ia

Union Bancaria.
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lnfome tie gestiOn del ejercicio 2013

ThS CENTWDS
DE EURO

En este entorno, ci tipo a diez años en Europa ha terninado ci semestre en niveles en

torno a 117% despues de haber caldo desde ese nivel en ci periodo febrero-abril, mes en

al que se alcanzaron minimos be tires (por debajo del 12%) y a partir del que empezaron

a aumentar hasta 1,8%, cerrando ci semestre en el ya mencionado 17%; este

comportamiento ha sido rellejo de Ia aversion-compiacencEa par ci riesgo, originadas por

125 ncerlidumbres ya mencionadas antehorrnente. El compodamiento del tipo de cambio

euro/dOlar tambien ha estado marcado por las expectativas en cuanto a a evoiucián de a

economla a cada ado del Atlántico, comenzando ci aft en 1,32, desde donde se alcanzO

el 1,36 en febrero, para iuego vivir tni periodo do apreciaciôn del dOiar, que liegO hasta el

1,28 a finales de marzo, mantenléndose en abril de nue’do en torno ai 132, pars luego

volver a perder posiciones contra el euro, Ilegando a 1,34 a mediados be junio, desde

donde corrigiá hasta los niveles de 130 en los quo terrniná ci semestre.

En reiaciOn al resto do economias, destaca el girD adoptado por ci Banco be Japon (BoJ)

en cuanto a su politica monetaria, ya que durante a segunda pade dcl semestre anunció

nuevas medidas extraordinarias, que consistieron en incrementar ci volumen de compra

be bones en el mercado hasta los 4 tHilones de yenes mensuales, lo cual generO

bastantes dudas en cuanto a Ia futura reacciôn do los activos en ci resto be mercados.

Por Ia que so reflere a as economias asiàticas, ci crecimiento fue algo màs débil de Ic

que se esperaba, con disminuciOn de Ia demands. En concreto China mostrO signos be

ralentjzaciOn en su actividad econOmics por una inversion más débii, quo no pudo ser

compensada con ci aumento dcl consumo privado.

En las econamias árabes conlinuó Ia inestabilidad poiltica y social. V en cuanto a Latino

America, destacar ci aumento de los niveles do infiaciOn, que en algunos palses como

Brasil, obligaron a adoptar subida be tipos. En este primer semestre, y como en pade

reflejando Un enfriamienta en las expectativas de crecimiento, el petrOleo, que habla

aicanzado casi los 115 dóiareslbarril, despuès be tocar el nivel de 97,6, terminó ci

periodo en 103. El resto be as materias primas también tuvieron un cemportamiento

negativo en ci periodo de referencia. Por Ic que se refiere al compodamiento del crédito

corporativo, destacO Is voiatilidad be spreads en ci periodo, y que ha sida reflejo de los

factores mencionados més arriba (tapering de ía FED, dudas sobre psibIe burbuja de

crédito en China, crisis politica en Itaha, rescate do Chipre, ctc).
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MI tanto ci dferenciai be os bonos con grado be inver&On coma be los benos be alto
rendimiento, quo so mantuvieron durante los dos primeros meses del año en niveles
entre 100-120 para ci grado do inversion y 420-475 en a! case do los bonos de alto
rendimiento, ampliaron hasta 130 y 500 respectivamente, pam perder dichos niveles a
mediados dcl semestre, cayendo par dobajo be 90 pb ci IG y 360 pb Xover, pars terminar
ampUanda par encima de los niveles be ape4ura. cerrando ei semesire en 114 pb y 459

pb respectivamente. ha destacada tambiên el volumen emitida en ci mercado primado,
qua denota un cambio en Ia actitud do las empresas en relaciOn con sus fuentos do

financiaciOn, aumentando Ia financiaciOn en ci mercado do capitales quo ha sustituido a

Ia financiacion bancaria; ostas nuevas emisionos han side ampliamente absorbidas por

los inversores, que en su bOsqueda do mayeres tires, han aumentado los piazos do sus

inversiones y han ido reduciendo Ia categoria crediticia do las mismas.

Durante el primer semestre dci año so ha pracodido a Ia inversiOn do a cartora. La

dccsión dci lanzamicnto del fonda Os producto dcl apetito par riesgo España del inversor

intornacional. Tras las fuertes salidas de fiujos observadas en verana do 2012, dosde

septiembre observamos una reversiOn do esta situaciOn tras ci lanzamiento par parte del

BCE dci programs OMT. La deuda publica y privada espanola empezaba a recibir fiLos

compradores. Par ella Mutuactivos decide lanzar Mutuafondo Renta Fija Española Fl. Un

fonda cuya cadera inicial so ha invertido en ci sector pUbhco espanol: deuda del Estado,

comunidades autOnomas y agencias do gobierno.

El fondo so ha invotdo en el sector püblico Integramente. El sector privado españoi so

está desapalancando desde 2010, mientras quo el sector pUblica sigue incrementando su

endeudamiento. Esto so ha cotizado en mercado do tal forma quo las empresas y bancos

espanoles pagan menos diferencial quo el sector publico. Mutuactivos cree quo esta

situaciOn va a rovertirse en los pràximos anUS PCI lo quo en tin análisis rentabilidad/hesgo

apostamos par en ci medio plaza par ci sector páblico. Dentro de ésto hemos favorecido

a las camunidades cuyos fundamentalos ostãn más saneados coma Madrid, AragOn,

Navarra, Rioja, Castilla y Leon y Galicia. En agencias do gobierno hemos comprado lCD

y FADE. Pensamos queen ci coda plazo ci mercado permanccerá volátil, parc quo en ci

media/fargo piazo ci fonda abtendrã un buen resultada.

Los riesgos principales del fonda son dos: Ia eMoiuciOn do Ia prima do riosgo y do los tipos

do interAs. Mientras quo el hbro do riesgo (tipos alemanes) puede repuntar en el futuro,

creemos quo Ia débfl situaciOn econOmica dcl area euro hará qua ésta subida no sea muy

fuorte. El prosidente dcl BCE, Mario Dragui, ya ha puesto do manifiesto quo una politica

monetaria más restrictiva està par ci momento descartada. Por Is parto do Ia prima do

riesgo, creemos que en el media plazo cotizará Ia mayor integración europea, Ia

consolidaciôn fiscal en España y los mejores dates macroeconOmicos.
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A rinales del primer semestre de 2013, asistimos a un periodo do elevada volatilidad y
fuedes caldas en los mercados financieros. La razOn era ci anuncio de Sernanke,
presidente de Ia Reseiva Federal estadounidense, do su intenciôn de ir reduciendo poco
a poco las campras de Deuda PUblica americana y activas hipotecarios. Los inversores
acostumbrados a una poiltica monetaha ultra expansiva que viene provocando Ia Ilamada
inflaciOn do act&os (todo sube mãs ella do a que los fundamentales parecen sugerir),
recibjeron con recelo esta noticia y redujeron su exposiciOn a ñesgo. Los dos sectores de
los mercados financieros que se vieron mãs negativamente afectados fueron Ia deuda

pUbhca americana y de aquellos paises considerados nas seguros como Alemania, que

habian recibido muchos flujos durante Ia crisis y estaban extraordinariamente carDs, y los

activos tanto do renta fija como do renta variable de los paises emergentes.

Empezamos asi el segundo semestre, con muchas dudas sabre los efectos que dicho

anuncic dat fin de las compras ba a provocar. Do hecho, Ia propia Reserva Federal no

pareció conforme con los movimientos del mercado, ya que en repetidas ocasiones

intentO suavizar el mensaje aludiendo que solo se reducirian las compras en caso do una

buena evolución de Ia economia y que esperaban mantener los tipos bajos (entre el 0% y

eJ 025%) por lo menos hasta el 2015. Estas matizaciones y unos datos económicos

mejores de Ic esperado provocaron fuertes subidas en los mercados de riesgo, tanto en

renta variable coma en renta fija carparativa. A Ia buena evolución de Ia economia

americana Se Ic sumaban dos factores importantes: Ia recuperatiOn tanto politica coma

econômica do Ia Eurozona y Ia gran Uquidez existente a nivel mundial. En cuanto a Ia

Eurozona hemos disfrutado do un semestre do gran estabilidad politica quo junto con Ia

mejora de los datos macroeconomicos, que auguran Ia vuelta a un crecimiento positivo

en 2014, ha provocado que los flujos de entrada de capitales sean elevados en Ia

periferia.
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La prima do hesgo cspanola so reducia do 300 a 200 puntos rellejando ci mayor apetito

inversor par activos do a periferia, quo sin duda se vieron también beneficiados por las

dudas respecto do los palses emergentes. El mensaje del Sanco Cenfral Europea y de

Bruselas habia calado por fin en el inversor: el Euro es irreversible y a Eurazona, con

todas sus defectos, ira hacia una mayor iritegraciôn (bancaria, fiscal, etc.) y no hacia una

separaciOn como vaticinaban, a veces interesadamonte, aigunos padicipantes de los

mercados financieras. La consokdación fiscal ha exigido nwchos sacrificios pero junta

con las mejores perspectivas de crecimiento ha cimentado las bases para que Ia pehfeha

haya side vista conic tierra do opoitunidad en 2013 par los inversores extranjeros. En

cuanto si segundo factor, es indudabie que las politicas monetarias expansivas,

implementadas por Ia mayoria de los Bancos Centrales ante Is virulencia de Ia crisis

financiers, han provocado quo IDs tipos do interés a coda plazo estén prOximos a cero y

quo muchos inversores so vean obligados a incrementar sus posiciones en activos de

desgo pam obtener alga de rentabiIdad. Esto ha producido subidas elevadas en el precia

do niuchos activos

En este entorno los fondos do rents fija do Mutuactivos han tenido tin excelente

rendimiento. Nuestra sobroponderacion a España ha sida dave asi camo Ia posición

cotta con futuros que hemas mantenido en el activo quo poor so ha comportado, Ia deuda

publics alemana. Por otro ado hemos favorecido el sector financiero respecto al

empresarial donde venus pocas opodunidades de nversiOn.

Par Ultimo, destacar Is inversion en las Comunidades AutOnomas, que han corregido el

deficit y cuyos bonos han sufrido uris fuerte apreciación. Do cars a 2014 creemos quo

aunque Is rents fija so ha comportado do manera excelente en los Ciltimos años y Ia TIR

quo ofrecen muchos bonos es baja, todavia Se pueden aprovechar algunas

aportunidades. Creemos que al menos durante el primer semestre del 2014 eJ bono

alemán no deberia sufrir mãs caldas en precio a en todo caso éstas deberian ser

moderadas. En Ia periferia preferimos centrarnos en deuda publics o activos asociados

(agencias, Comunidades), en ci sector financiero y en emisiones nuevas do empresas

quo participan por primera vez en el mercado.

TRES CENTIMOS
DE [Uflo
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Seguiremas apostando también par ci sector financicro international con compras do
deuda subordinada dada los nuevos requerimientos de capital existentes quo están
provocando un desapalancamiento importante en el sector. Durante el segundo semestre
de este año hemos vista movimientos ostrechamiento do Ia prima de riesgo Espancla, Ia
valoraciOn positiva por parte del mercado do las roformas hechas par el gobierno espanol
asi coma a bUsqueda do tir do los inversares, (a mefora del sentimiento dcl morcado, y
las incertidumbres en el gobierno Italiano han hocho quo so vioran fiujos positivos a Ia
deuda españala pasando a deuda de cotizar on nivoles de 480% do tir a niveles de
3.97%. La inversiOn en Ia cartera so mantiene desdo su constitutiOn: Cores, FADE e ICC
par Ia pado do agencias do gobiorno son Un 31% do Ia cailera, las omisiones de as
comundades: Aragôn, Castilla y Loon, Galicia, Madrid, La Rioja y Navarra quo tienen un
peso de 58%. 7.5% en BonDs do Gobiemo y Un 3% do liquidcz.

El mejor compartarierflo (a hemos tenido por a pade de las comunidades, mercado irtás
iliquido, en comparaciOn con las agencias y ci gobiorno, quo en esa büsquoda do tir que
vimos durante este trimestro se via màs beneficiada, el resto do Ia cartora so ha
compodado do manera similar. Pensamos qua en ci modio/Iargo plaza el fonda obtondrá
un buon resultado, seguimos osporando flujos do entrada en España debido a Ia
bUsquoda do tir fronto a los niveles tan bajos do los tipos libres do riosgo. Los riesgos
principales dcl fonda son dos: Ia ovolucián do Ia prima do riosgo y de los tipos do interés,

Con focha 08/03/2013 so inscribe en los rogistros do CNMV ci nuevo fondo Mutuafondo
Renta Fija Espanola Fl.

Evolución do mercados

Dada su actividad, el usc do instrumentos financioros par ol Fonda está destinado a Ia
consecución do su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestiOn do los
nosgos de mercado, créddo, y liquidez do acuerdo a los limitos y coeficientes
ostablecidos par Ia Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, do Institucionos do InversiOn
Colectiva y desarrollados par el Real Decreto 1082/2012, de 13 do Julio, par ci quo so
roglamenta dicha Lay y las correspondientes Circularos omitidas par Ia Comisiôn
Nacianal dol Mercado de Valores.

6



IFJflT
I,

CUSE &

0L5941863

Mutuafondo Ronta Fija Espanola, F.l.

Informe de gesfiôn del ejerciclo 2013

Gastos de 1+0 y Medio Ambiente

A Ia argo del ejercicio no ha existido actividad en mateña de investigaciOn y desarrollo.

En Ia contabilidad do Ia Entidad correspondiente a las cuentas anuales dcl ejercicio

comprendido entre el 22 do febrero y el 31 do diciembre do 2013 no existe ninguna

padida que deba ser incluida en el documenta aparte do infarmación medioambienta

previsto en Ia Orden del Ministerio de Justicia de S do octubre do 2001.

Acciones propias

Al Fonda no le aplica o referente a las acciones propias.

Acantecimientos posteriores al clone al 31 do diciembre de 2013

Desde ci cierre del ejercicic al 31 do diciembre de 2013 hasta Ia fecha do este informe do

gestiOn, no so han producido hechos pasleriores de especial relevancia quo no se

señalen en Ia Memoria.
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Mutuafondo Renta Fija Espanola, FL

Formulaclón do las cuentas anuales a informe do gesUon

Reunidos los Administradoros do Mutuactivas, S.A.U., S.G,l.I.C., on fecha 27 de marzo
do 2014, y en cumplimionto do Ia logislaciOn vigente, procodon a formular las cuontas
anuales del ejercióo comprondido entre ci 22 do febrero y el 31 do diciembre do 2013 do
Mutuafondo Ronta Fa Espanala, Fl., qua forman tin sOlo cuerpo, compuesta par
balance do situation, cuenta de perdidas y ganancias, ostado de cambios en el
pathmonio neto. memoda o informe do goshOn.

FIRMA NTES:

Los Sres, Consojoros do Mutuactivos, SAU., SOlIC. abajo ftrmantes, manif,eslan qua
en Ia reunián del Consojo do Administracián adoptaron ci acuerdo do formular las
cuentas anuslos y el informo do gestiôn del Fondo en los terminos antes indicados.
Igualmente manifiostan conocer y aceptar el contenido integro do los mencionados
documentos contablos. Todo ella oxtondido e identificado en 30 folios do papol timbrado
numorados al 0L5941863

D. RafafRubio ubio
n!ejeco

__

N

D. Jaime Lamo do Espinosa Michols
do Champourcin
Con sejero

ft Luis Rffdrlguez Duron
Con sejero

/

D JosttuiiMarinLOpez-Otero
Con sojoro

--

Yo, Antonio LOpez Taracena, Secretaric No-Consejero del consojo do AdministraciOn de
Mutuactivos, S.A.U. Sociedad Gestora do Fondos do Inversion, certwico Ia autenticidad do
las firmas quo antecoden do los señores cuyo nombre figura a su pie, quo son todos los
miembras dcl Consejo do AdministraciOn de Ia Sociodad.

IgnaciD Isarral
Presidente

1a5c0

D. Eh,iljo øntivoros Baeza
Con ejera

1’i

U José Penal Martin
Consejoro

Dna. Ciona Armero Montes
Con sojora
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Mutuafondo Renta Fija Espanola, F.I.

Declaracion Negativa acerca de Ia información medloambiental en las cuentas
anuales

Los abajo firmantes, coma Administradores dcl Fondo citado, manifiestan que en Ia
contabilidad correspondiente a las presentes cuentas anuales, extendidas e identificadas
en 30 folios de papel timbrado numerados dcl 0L5941834 al 0L5941863, no existe
ninguna partida de naturaleza medioambiental que deba ser incluida en a Memoda, do
acuerdo a las indicacior,es do Ia tercera pane dcl Plan General de Contabilidad (Real
Decreto 1514/200J de l5de Noviembre).

— D. lgnacio Garralda Ruiz de,Velasco
Presidente 4

tRafacl Rubio Rubio
Consejero — r

0. Jaime Lamo do Espinosa Michels
de Champourcin
Consejero

D. José Periel ftlailIn
Consejero

0. Luis Rodriguez Durôn
Conséjer

.11

D. Ernili’ bhuveros Baeza
cont

D. José LuiMrln-Lpez-Otero
Con sejero

Yo, Antonio Lápez Taracena, Secretario No-Consejero dcl consejo do Administracián do
Mutuactivos, S.AU. Sociedad Gestora do Fondos do lnversián, ceftifico Ia autenticidad de
las firmas que anteceden de los señores cuyo nombre figura a su pie, que son todos los
miembros del Consejo do Administracion de Ia Sociedad.

Z :z====— —_j

Dna. Cob sArmero Montes
Con7%


