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INFORME BE AUDITORIA BE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administración de Mutuactives SAU., SG.I.I.C.

Hemos auditado las cuentas anuales do Mutuafondo, Fl., quo comprenden ci balance de situación al
side diciembre de 2013, Ia cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto
y Ia memoña correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los Administradores de Ia
Sociedad Gestora son responsables do Ia formuiacian de las cuentas anuales dci Fondo, de acuerdo con
ci marco normativo de inforrnación financiera aplicabie al Fondo (que so identifica en Ia Nota 2 de Ia
memoria adjunta) y, en particular, con los principios y cñterios contabies contenidos en el mismo.
Nuestn responsabilidad Os expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto,
basada en ci trabajo realizado de acuerdo con Ia nonnativa reguladora de Ia actMdad tie auditoHa de
cuentas vigente en Espafla, que requiere el examen, mediante Ia realización de pmcbas selectivas, de In
evidencia justificativa de las cuentas anualos y Ia evaluaciôn de Si SU presentación, los principios y
cñterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, están de acuerdo con ci marco normative
de información financien que resulta de aphcación.

En nuestra opiniOn, las cuentus anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, Ia imagen fiel del patrimonin y deja situación financiera de Mutuafondo, F.l. il 31 de
diciembre do 2013, asi como do los resuitados do sus operaciones conespondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, do confonnidad con el marco normativo de infonuacion financiera que
resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y entering contabies contenidos en el mismo.

El infonne de gestiOn adjunto del ejercicio 2013 contiene Ins explicaciones quo los Mministradores do
Ia Sociodad Gestora consideran opoitunas sobre Ia situación dcl Fondo, Ia evolución de 5115 negocios y
sobre otros asuntos y no fonna parte integrante do las cuentas anuales. Memos veiificado quo Ia
informaciOn contable que contiene el citado informe do gestión concuerda con Ia do las cuentas
anuales dcl ejercicio 2013. Nuestm trabajo como auditores Se limita a In vedflcación del informe de
gestión con el alcance mencionado en este mismo pármfo y no incluye in revisiân do informacion
distinta do Ia obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

Miembrn ejercint,
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PricewaterhouseCoopers Auditores, Si., Torre pwC, P° deja Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espana
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021111, Fax: +34 913 083 66, www.pwc.com/es

Pricewaterhousecoopers Auditores, S.L.

Antonio Simon
Socio - Auditor do Cuentas

4 de abril de 2014
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CLASE 8?
- -LA

Mutuafondo, Fl

IRiS dnnMos
DE EURO

Balances do situaciOn al 31 do diciembre de 2013 y 2012
(Expresados en euros)

______________________
___________________________

2013 2012

650 951 31948 557 3D? 851,43
1 393 390.46 I 202 194.47

644 415 61893 555 349 146,50

407 223 240.58 305 693 58206
238 723 240.53 269793582.06

168 500 000.03 35900000,00

225 628 062.55 241 622 398.11
225 628 04255 241 622 3g8,1 I

11564335,80 8033166.43

5142310,09 756510.36

650951 319,48 557307851,43

ACTIVO

Activo no corriente
Inmovilizado ntangibce

Inmovlizado material
Bienes inmuebres de uso propio
Mobiliaria y enseFes

Activos por impuesto diiehdo

Activo corHenta
Deudores

Cartera de nversDnes financieras

Calera inleror
Veores represertatvos do deuda
Instrumentas de psthrnono
Instiludones de Inversion Coectiva
DepOsitas en Entidades de Credito
Derivados
Otrcs

Canera exter;or
Valores represenlalivos do deu-da
Ins,9Jmo’IDs de pathrnon:o

Instiluciones do nversiOn Coectiva
DepásLtos en Enudades de Credflo
Derivados
Otros

Intereses do Is cartera do inversiOn

Inversiones morosas, dudosas 0 Ofl Ijtigio

Periodificaciones

Tesoreria

TOTAL ACTIVO
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Mutuafondo, RI.

0L5941791

Balances de situaciOn al 31 de diciembre de 2013 y 2012
(Expresados en euros)

PATRIMONID V PASIVO

Patrimonio athbuido a participos a acclonistas

2013 2012

Fondos reembolsables athbuidos a pa.licpes 0 aionistas
Capita
Partlb,es
Pnma de em&on
Reservas
(Acciofles propas)
ResuHadas de ejerocios anteriares
Otras aporlaciones de socios
Resultada del ejercicic
(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios do valor en inmovilizado material de uso propio
Otro patrimono atrbuido

Pasivo no corriente
Pravisiones a largo pazo
Deudas a largo plaiD
Pasivos por impueslo dTerido

643 960 027,76 551 374 962,82

Pasivo corriente
Provisiones a do pazo
Deudas a cot plazo
Acreodres
Pasivos finar,oieros
Dedvados
Period: ca C Ofl es

6991 291,72

699129172

5 932 888,61

5932 888,61

TOTAL PATRIMONIC Y PASIVO 650951 319,48 557307851,43

CUENTAS DE ORDEN 2013 2012

Cuontas do compromiso
Campramisos por operaciones largas do dedvados
Compromisos por operaciones codas de derivados

93 000 000,00
1 700 000,00

91300000,00

126 400 000,00
7 800 000,00

118 600 000, 00

Otras cuentas de orden
Va’ores cedidos en préslamo pot a IC
Vaores apolados coma garantia por Ia 110
‘Jaores recibdos en garantia por a IC
Capital nominal no suscrito ni en circuabon
Perdidas fiscales a compensar
Olios

9300000000 126 400 000,00

TES dNTIMo
b [(ItO

643 960 027,78 551 374 96282

158 582 363,06 50237639.08

200085237 2 000 652,3;

455 507 622,23 455 507 822,23

27868990,10 43628 649,14

TOTAL CUENTAS DE ORDEN
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CLASE B

Mutuafondo, F.I.

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales
terminados eI 31 do diciembre de 2013 y 2012
(Expresadas en euros)

2013 2012

Camisiones de descuento por suscripcanes yb reembolsos
Corn s’ores retrocedidas a ía Ins’ tnon Ce Inversion CoIerda - -

Gastas de oerscial -

Duos aas’os de expla’won (4 11282584) (548063997)

Cai,ision de gestion (401563353) (5200485,15)

Comision de depos, anD (67 366 06) (251 174 69)

Ingreso/gasto par compensaciOn compaflimenlo -

Cites (29 826 25) (26 980 13)

Amortizacion dcl nmovizado material -

Excesos do prDvIs,ones - -

Deterioro y resultados par enajenaciones de ‘nmov lizado - -

Resultado de expiotacion j4 112 825,84) j5 430 639,97)

Vgesos flranc,eras 19601 36289 18730987 88

Gastos fnanceros (324 26) (623 54)

Vs .on do valor razonab’e en ins’,unentos fiianc,eros 779 98Q) 23415105 54

Par operaciones de Ia canera ‘ner’or 8761 70466 5297161 34

Por operaciones de Ia cadera exterior 622801907 12315392 63

Par operaciones con denvados 1 84284983 (6 107 630 17)

Otros (1761255397) 11970184,74

Diferencias de cambo - 361942

Doterporo y resultado por enajenDciones do instrumentos financieros 1344226265 732627264

Deenoros -

Resjltacos por operaclones de Ia cartera intenor 5 875 752 55 2 486 069 52

Resultados par operacianes do Ia cadera exter ci 6681 53530 455405951
Resultados por operacires con deri.ados 66847480 28400561

Otms 1650D00 13700

Resultado rinanciero 32263 320,9 49535 64,94

Resuitado antas de impuestos 28150495,05 44054724,97

Impuesta sobre beneficios (281 504 95) (426 075 83)

RESULTADO DEL EJERCICIO 27868 990,10 43628 549,14



M
ut

ua
fo

nd
o,

F.
I.

E
st

ad
o

do
ca

m
b
io

s
en

ci
pa

tr
im

on
jo

ne
to

co
rr

es
p

o
n

d
ie

n
te

al
ej

er
ci

cl
o

an
ua

l
te

rm
in

ad
o

el
31

de
di

ci
em

br
e

do
20

13
(E

xp
re

sa
do

en
eu

ro
s)

A
)

E
st

ad
o

do
In

g
re

sa
s

y
g
a
st

o
s

re
co

n
o
ci

d
o
s

R
es

u
lt

ad
o

do
Ia

cu
en

ta
de

p
er

th
d
as

y
g
an

an
ci

as

T
ot

al
in

gr
os

os
y

g
as

to
s

im
pu

ta
do

s
d
ir

ec
ta

m
en

te
en

ol
pa

td
m

an
io

at
ri

bu
id

o
a

p
ad

ic
p
es

y
ac

ci
o

n
is

la
s

T
ht

al
tr

an
sf

er
en

ci
as

a
la

cu
en

ta
do

pE
rd

id
as

y
g
an

an
ci

as

B
)

E
st

ad
o

to
ta

l
d
e

ca
m

b
io

s
en

el
p

at
ri

m
o

n
lo

n
et

o

0 r 0
1

C
D

CD

T
o
ta

l
do

in
g
re

so
s

y
g
a
st

o
s

re
co

n
o
cl

d
o
s

27
86

B
9

9
0

1
0

0 r ‘C rn

—

2
7
8
6
8
9
9
0
1
0

S
al

d
o

s
al

31
do

di
ci

om
bm

do
20

12

A
ju

st
es

pa
r

ca
m

bi
os

do
ct

he
ri

o
A

ju
st

es
pa

r
sn

o
re

s

P
af

li
ci

p
o

s

50
23

7
63

9,
08

S
al

d
o

al
u
st

ad
o

R
n

o
rv

as

2
00

0
65

2,
37

R
es

u
lt

ad
o
s

do
o

je
rc

lc
io

s
an

to
rl

o
re

s

45
5

50
7

82
2,

23

T
ot

al
in

gr
as

os
y

ga
sl

os
o
c
o
n
o
d
o
s

A
pl

ic
ac

ió
n

de
l

re
su

fl
ad

o
dc

l
ej

el
uc

io
O

p
e
w

o
n

e
s

co
n

pa
rl

ic
ip

es
S

u
sc

ji
p
d
o
n
es

R
ee

m
bo

ls
os

O
tm

s
va

ri
ac

io
ne

s
do

E
pa

tf
lm

on
o

50
23

7
63

9,
08

2
00

0
85

2,
37

45
5

50
7

82
2.

23

4
3
6
2
8
6
4
9
.1

4

23
4

25
6

8
8
4
2
5

(1
69

54
0

80
9.

41
)

R
es

o
lt

ad
o

de
l

(D
iv

id
on

do
a

D
ir

o
p

at
d

m
o

n
io

oj
er

ci
cl

o
cu

on
L

a)
at

ñ
b

u
ld

o

4
3
6
2
8
6
4
9
,1

4
-

43
62

8
64

9,
14

-
-

21
66

6
99

0.
10

-
-

(4
3

62
8

64
9.

14
)

S
al

d
o

s
al

31
do

dl
cl

om
bm

do
20

13

I -ii
L

f
5

i
*
Jm

1
=

•
,.

_
/—

v
_

r_
•

5
L

Q
W

C
—

.
-
‘
-
—

-
-.

4
,

T
ot

al

55
1

37
4

96
2,

82

55
1

37
4

96
2.

82

2
1
8
6
8
9
9
0
.1

0

-
23

4
25

6
85

4.
25

-
(1

69
54

0
80

9.
41

)

15
6

56
2

36
3,

06
2

00
0

85
2,

37
45

5
50

7
82

2,
23

21
66

8
99

0.
10

-
-

64
3

96
0

02
7.

76



M
ut

ua
to

nd
o,

F.
I.

E
st

ad
o

de
ca

m
b
io

s
en

ci
pa

tr
im

on
io

ne
to

co
rr

es
p

o
n

d
ie

n
te

al
ej

er
ci

ci
o

an
ua

l
te

rm
in

ad
o

el
31

de
di

ci
em

br
e

de
20

12
(E

xp
re

sa
do

en
m

uD
s)

A
)

E
st

ad
o

do
in

g
ra

,o
y

g
a
st

o
s

re
co

n
o
ci

d
o
s

R
os

ul
la

dQ
do

Ia
cu

en
ta

do
p

er
d

id
as

g
an

ar
ri

as
4
3
6
2
0
6
4
9
1
4

T
ot

al
in

g
re

so
s

y
y
as

:o
s

pm
pu

ta
do

s
th

re
ca

m
en

te
en

el
pa

l’
im

on
io

at
ri

bL
R

do
a

p
ar

ti
ci

p
es

y
at

ci
O

n
is

lS
T

ot
al

tr
an

sf
er

en
c,

as
a

Ia
cu

an
ta

d
e

p
ât

d
id

as
y

af
la

n
ci

as

T
o
ta

l
do

in
g
re

so
s

y
q
a
st

o
s

re
co

n
o
ci

d
o
s

4
3

6
2

8
64

9,
14

B
)

E
st

ad
o

to
ta

l
d
e

ca
m

b
io

s
en

el
p

a
tr

in
o

n
lo

n
et

o

S
al

d
o

s
al

31
do

di
cl

om
bm

da
20

11

A
ju

st
es

pa
r

ca
m

bi
os

de
ai

te
ri

a
A

ii
is

Ia
pe

r
or

io
le

s

S
a
l
d
o

a
j
u
s
t
a
d
o

_
_
_
_
_
_
_
_
_
_
_
_
_
_
_

T
ot

al
E

i’
o

so
s

y
g
as

ta
s

rc
tn

o
ci

d
o
s

A
p
ta

ci
ô
u

de
l

m
su

R
ad

o
de

l
e
;e

rc
ic

’o

O
p
er

ad
cn

o
s

co
n

p
ar

tb
p

es
S

{
5

c.
td

o
rE

s
R

ee
m

b
o
s

ss
O

b’
as

v
a
ra

d
ie

s
d
lp

a
lr

ia
rs

S
al

d
o

s
al

31
do

d
L

ct
em

b
,

do
20

12

0 I
- C
r’

C
D

—
1

CD

I C
a

m ‘
t
I

R
es

u
lt

ad
o
s

do
ej

er
ci

cl
o
s

P
ar

ti
ci

p
o

s
R

es
er

v
as

an
le

ri
o
re

s

81
49

2
54

7,
32

2
00

0
fl

SZ
Z

7
45

5
50

7
8
2
2
2
3

C
I

49
2

54
7,

32
2

00
0

85
2,

37
45

5
50

7
82

2,
23

4
4
9
7

13
8.

34

14
9

70
4

54
8.

95
(1

85
45

6
5

9
5

5
3
)

R
o
su

lt
ad

o
dc

l
(D

M
d
en

d
o

a
C

ir
o

pa
tr

lm
on

io
oj

ar
cl

cl
o

cu
en

ta
)

at
d

b
u

ld
o

4
49

7
13

8,
34

-
-

4
49

7
13

8,
34

-
-

4
3
6
2
8
6
4
9
.1

4
-

-

(4
4

9
7

1
3

8
.3

4
)

-
-

T
ot

al

54
1

49
8

36
0,

26

54
3

49
8

36
0.

26

4
3
6
2
6
6
4
9
.1

4

14
9

70
4

5
4

,9
5

(1
85

45
6

59
5,

53
)

50
23

7
6
3
9
0
8

2
00

0
85

2,
37

45
5

5U
7

82
2,

23
4
3
6
2
8
6
4
9
,1

4
-

-
65

1
37

4
95

2,
62



_______

0L5941795

CLASE 8.

Mutuafondo, Fl.

L

_

ThES CeNUMOS
OF EURO

Memoria do las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual torminado oP 31
do diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Mutuafondo, RI., en Ia sucesivo el Fondo, fue constitudo en Madrid ci 3 do febrero
do 1987. Tiene su domicilio social en Pasco de Ia Castellana, 33, Madrid

El Fonda se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de nversián de a
Comision Nacional del Mercado de Valares (CN.M.V.) desde ci 23 de marzo de
1987 con ci nümero 50, adquiriendo, a efectos legales, Ia consideraciOn de Fondo
do Inversion a partir do entonces.

Durante el ejercicia 2010, Ia Saciedad Gestara del Fonda estabieciO dos clases de

sehes do pailicipaciones en las quo se divide ci Patrimonio atilbuido a parlicipes

del Fonda:

• Ciase A: engloba a los participes existentes a Ia fecha de inscripciOn del

lolleto dcl Fonda en los registras de C.N.M.V. y, a todos los que suscriban

posteriormenle a través do Muftiactivas, SAIL, S.G.LI.C., a de otros

comercializadores habilitados al efecto, segCin se indica en su contrato de

come rci a I izacián.

• Clase D: ciase de participaciones quo engloba a los partlcipes que suscriban
a través de cualquiera de los comercializadores.

De canformidad con Ia dispuesto en el articulo 10 de Ia Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, ci objeta social de las Institucianes do Inversion Colectiva es Ia
captación de fondos, bienes a derechos dcl pUblico para gestianarlos e invertirlos

en bienes, derechas, valores U otros instrumentos, financieros a no, siempre quo el
rendimienta dcl inversor so estabiezca en función de os resullados colectivos.

La gestiOn y administración del Fondo està encomendada a Mutuactivos, S.A.U.,
S,G.I.l.C., sociedad participada al 100% par Mutua Madrileña Automavilista,
Sociedad de Seguros a Prima Fija siendo Ia Entidad Depasitaria del Fonda
Santander Investment, S.A. Dicha Entidad Depositaria debe desarroliar
determinadas funciones de vigiiancia, supervisiOn, custodia y administration para el
Fonda, de acuerda a Ia establecido en a Orden EHA 596/2008, do 5 do mar20.

1. ActWidad y gestlOn dcl riesgo

a) Actividad
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Mutuafondo, Fl.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

El Fando está sametido a Ia normativa legal especifica de los Fondos de Inversion,
recogida principalmente por el Real Decreto 1062/2012, de 13 de julio, par el que se
aprueba el Roglamento de desarrollo de Ia Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
do Instituciones do Inversion Colectiva. Los principales aspoctos do esta normativa
quo Ic son aplicables son los siguientes:

Cambio de forma autornãtica, a partir de Ia entrada en vigor do Ia mencionada
Ley, de Is denominaciôn “Fonda do Inversion Mobiliaria” (F.I.M.) y sus
diferentes variantes, por “Fondo do Inversion” (FL).

• LI palrimanio minimo deberó situarse en 3000000 euros.

• LI nUmero de participes del Fonda no podrá ser inferior a 100.

Cuando par circunstancias del morcado o por el obligatorio cumplimiento de Ia
normaliva en vigor, el patnmonio o & nUmero de paflicipes do in fondo, o de
uric de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el
Real Decreto 1082)2012, dichas Instituciones gozarän dcl plazo de un ano,
durante el cual podrán continuar aperando coma tales.

• Las valores mobiliarios y demás activos financieros del Fondo no pueden
pignorarse ni canstituirse en garantla de ninguna clase, salvo para servir do
garantia de las operaciones quo ci Fonda realice en los mercados
secundarios oriciales de derivados, y deben estar baja Is custodia do las
Entidades legalmente habilitadas para el ejercicio do esta funciôn.

• Se estabiecen unos porcentajes mãximos de obligaciones frente a terceros y
do concentraciOn do inversianes.

• El Fondo debo cumplir con LIII coeficiente minima do Iiquidoz del 3% del
promedio mensual do su patrimonio. quo dobe matehalizarse en efectivo, en
depOsitos o cuentas a Ia vista en & Depositario 0 en otra entidad do crédito Si

el Depositario no tiene esta consideraciOn, a en campraventas con pacto de
recompra a un dia do valores de Deuda Publics.

• El Fonda so encuentra sujeto a unos limites generales a Ia utilización de
instrumentos derivados par riesgo do mercado, asl coma a unos limites par
riesgo do contraparte.

2
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CLASE 8?

Mutuafondo, RI.

ThES dNUMOS
b( ‘UPO

Memoria do las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado ci 31

do diciembre de 2013
(Lxpresada en euras)

Dc acuerdo con eJ Foiieta del Fonda, a Sociedad Gestora percibirá una comisión

anual en concepto de gastas de gestiôn que no excederã las siguientes

porcentajes:

- 2,25% anual si so calcula sobre ci patrimonic del Fonda

- 18% si Se calcula Sabre los resultados positivos anuales del Fonda

- 135% anual scbre el pathmonio más el 9% sabre los resultados positivos

anuales del Fonda si se calcula sobre ambas variables.

Igualmente ci Reglamento do GestiOn del Fondo establece una rcmuneraciôn de Ia

Entidad Depositaria quo no podia exceder dci 020% anual del patrimonio

custodiado.

En los ejerciciOs 2013 y 2012, las comisiones de gestiOn y do depositaria han sido

las siguientes:

ClaseA Clase 0

025% 0.70%
9% -

0,01% 001%

Con Un imporle maxims do 100 000 euros por año.

Adicionalmente so devenga una comisiôn dcl 004% sabre el patrimanio efectivo

invertido en valores extranjeros.

En los ejercicios 2013 y 2012, Ia Sociedad Gestora no ha apiicada a los participes

dcl Fonda comisiOn sabre el importe do as padicipadones suscrHas, ii sabre eJ

imparte de las participaciones reembolsadas.

Las comisiones de gestión y de depositaria correspondientes a Ia clase P

comenzaran a aplicarse a partir del 22 do septiembre de 2010.

3
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b) Gestion del riesga

Memoria do las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31
do diciembre do 2013
(Expresada en euras)

La politica do inversion del Fondo, asi coma Ia descripcion do los principales

riesgos asoajados, so detallan en el folleto registrado y a disposiciOn del pâblico en

el registro correspondiente de Ia C.NMV.

Debido a Ia operativa en mercados financieros del Fonda, los phncipales riesgos a

los quo se encuentra expuesto son los siguientes:

• Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a

mavimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros

en los quo opera el Fondo. Entre dchos riesgos, as más significativas son los

tipos do interés. los tipos de cambio y las cotizacianes de los titulos que el

Fondo tenga en cartera.

• Riesgo do crédito: Se trata del riesgo de qua puedan originarse pérdidas

potenciales debidas a cambios en Ia capacidad o intenciOn de Ia contraparte

de cumplir sus obligaciones financieras con el Fondo.

• Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las

peticianes de reembolso do sus participes por encontrarse con dificultades en

el mamento de realizer en mercado los activos en carters.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar

a exposición a los riesgos de mercado, crédito y liquidez. En este senüdo, el control

de los coeficientes narmativos mencionados en el apadado 1 a), anterior, limitan Is

exposición a dichos hesgos.

2. Bases do presentación do las cuentas anuales

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de a Sociedad Gestora

del Fondo, han sido preparadas a padir do las registros contables del Fondo,

habiendose aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable qua le

son aplicables, con el objeto do mostrar Ia imagen fiel de sit patrimonio, de su

situaciOn financiera y do sus resultados.

4
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de dicjembre de 2013
(Expresada en curDs)

Las cuentas anuale5 adjuntas se encuentran pendientes de aprobaciOn por el
Consejo de Administracion de Ia Sociedad Gestora, Si bien los Administradores
estiman que serán aprobadas sin modificaciones significativas.

Para Ia elaboraciOn de estas cuentas anuales se han seguido los phncipios y
criterios contables y de clasificación recogidos, fundamentalmente, en Is Circular
312008 de Ia ComisiOn Nacional del Mercado de Valores, a cual entrá en vigor con
fecha 31 de diciembre de 2006. Los principles más significativos Se describen en Ia
Nota 3. No existe ningün principio contable de aplicacián abligatoria que, siendo
significativo su efecto sabre estas cuentas anuales, Se haya dejado de aplicar.

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2Q13 se presentan atendiendo a Ia
estructura y principios contables establecidos en Is normativa vigente de Ia
C. N. M. V.

Los Administradores de Ia Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos,
con cada una de las partidas del balance de situaciOn, de Ia cuenta de pérdidas y
ganancias y del estado de cambios en el patrimonic neto, ademãs de las cifras del
ejercicio 2013, las correspDndientes al ejercicic anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a Ia
comparaciOn entre las cuentas anuales de los ejercicios 2013 y 2012.

d) Eslimaciones contables y correcciOn de errores

En determinadas ocasiones as Administradores de Ia Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener a valoradOn 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 par detehoro de determinados activos financieros, si as hubiera. Aun
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a Ia
información existente en el momento del cálculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas praspectivamente, de acuerdo con Ia normativa vigente.

5
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Memoria do las cuontas anuales correspondiante al ojorcicio anual terminado el 31
do diciombre do 2013
(Expresada en euros)

En cualquior caso, el valor Liquidativo del Fonda so vera afectado por las
fluctuaciones do los precios dcl mercado y otros riesgos asociados a las invorsiones
financieras.

No existon cambios en las estEmaciones contables ni errores quo se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2013 y 2012.

Las cifras ccntendas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el

balance do situaciOn, Ia cuenta do perdidas y ganancias, el ostado de cambios en el

patrimonio nato y esta memoria, estãn expresadas en euros, excepto cuando so indique

expresamente.

3. Resumen do los principios contables y normas de valoracion más

significativos

Los principios contables más significahvos aplicados en Ia formulaciOn do estas cuentas

anuales han sido los siguientes:

a) Principio de empresa en funcionamionlo

En a elaboracion do las cuentas anuales so ha considerado quo a gosliôn del

Fondo continuará en el futuro previsible. Par tanto, Ia aplicaciOn de las normas

contables no estA oncaminada a determinar el valor del patrimonio a ofectos do su

transmisiOn global o parcial ni ol importe resultante en caso de su liquidación.

b) Princioio del devengo

Los ngresos y gastos so registran conablemente en fundOn del periodo en que so
devengan, con indopendencia de cuando so produce su cobra o pago efectivo.

c) Deudores

La valoración inicial se realiza por su valor razonable quo, salvo evidencia en
contrario, os el precio do Ia transacciOn, quo equivalo al valor razonable do Ia
contraprestación entregada más los costes de transacciOn que las Sean
directamente atribuibles.

6
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Memoria de las cuentas anuales correspondlente at ejercicic anual terminado el 31

do diciembre do 2013
(Expresada en euros)

La v&cración posterior se hace a su caste amortizado. Los intereses devengados

se contabtizan en a cuenta do pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo

do interés efectivo. No obstante, aquellas padidas cuyo importe se espere recibir en

tin plaza de tiempo inferior a un anD 55 valoran pr su valor nominal.

Las pOrdidas por deterioro dcl valor do las padidas a cobrar se calculan tenendo en

cuenta os fiujos do efectivo futuros estiniados, descontados al tipo do interés

efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las coreccianes valorativas

par deterioro asi como su reversion se reconacen coma un gasta 0 Un ingreso en Ia

cuenla de perdidas y ganancias.

d) Cartera do inversiones financieras

Los activos de Ia cartera de inversiones financieras han sido considerados coma

activos financieros a valor razanable can cambios en Is cuenta de pérdidas y

ganancias. Los principales productos financieros recogidos en a cartera, asi conic

Ia determinaciôn do su valor razonable se describen a cantinuaciôn:

Valares representativos do deuda: vaicres que suponen una deuda para su

emisor y que devengan una remuneracián consistente en un interés

establecido contractualmente.

El valor razonable do los valores representativos de deuda cotizados so

determina par los precios do cotización en tin mercado, siempre y cuando

éste sea activo y as precias so abtengan do forma consistenle. Cuando no

estén disponibles precios de cotizacôn el valor razonable se corresponds con

ci precio do Ia transacciôn más reciente siempre que no haya habido tin

cambio significativo en las circunstancias econômicas desde ci momento do

a transacciOri

En caso do que no exista mercado activo pam ci nstrumento do deuda se

aplican técnicas do valoraciOn, como precios suministrados per

intermediarios, emisares, 0 difusores de informacián, utflizaciOn do

transacciones recientes do mercado realizadas en condiciones do

independencia mutua entre partes interesadas y debidamente infarmadas si

están disponibles, valor razonable en el momento actual do otro instrumento

que 500 sustancaInienEe el mismo a modelos be descuento be flc4os y
valoración de opciones en su caso.

7
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Memoria do las cuentas anuales corespondiente al ejercicio anual terminadD el 31
de diciembre do 2013
(Exprosada en euros)

El valor razonable do los valores representativos do deuda no cotizados so
define coma el precio quo iguale el rondimiento interno do Ia inversion a los
tipos do interés do mercado vigentes en cada momenta do Is Deuda PübIica
asimilable par sus caracteristicas financieras, incrementando en una prima o
margen que sea representativo del grado do liquidez, condiciones concretas
do Ia emisiôn, solvencia del emisor y, en su caso, ñesgo pals.

Los intereses devengados no cobrados do valores representativos do deuda
so periodifican do acuerdo con ci tipo do interés ofoctivo y forman parte del
resultado del ejercicio.

Insirumentos de patrimonio; instrumenlos financieros emitidos par otras
entidades. tales como acciones y cuotas participativas, quo tionen Ia
naturaleza do instrumentos do capital para el emisor,

El valor razonabe de los instwmentos do patrimonia cotizados Ic establece el
cambio oficial de cierro del dia do Is focha del balance, si existo, 0 inmediato
hàbi anterior a el cambia medic ponderado si no existiera precio oficial de
cierre.

El valor razonable de los instrumentos de pathmonio no cotizados se
considera el valor teôrico que corresponds a dichas inversiones en el
patrimono contable ajustado do Ia enhdad o grupo consolidado, corregido par

ci importe do las plusvalias a minusvallas tácitas, netas do impuestos,
existentes en el momento do Ia valoracián.

Depásitos en entidades do crAdito: dopôsitos quo el Fondo mantionc en
entidades do crédita, a excepciOn do los saldas quo so recogen en el epigrafe
do ‘Tesoreria”.

Sc considers valor razonable ci precia quo iguala el rendimiento interno do Ia
inversiOn a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

8
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Mutuafondo, F.I.

Memoña do las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
do diciembre do 2013
(Expresada en euros)

• Accones a participaciones do otras Instituciones de InversiOn Colectiva: su
valor razonable se establece en funciOn del valor liquidativo o valor de
cotización dcl dia do referenda. En el caso de que para el dia do referencia
no so calculara un valor liquidativo, se utiliza el Ciltimo valor liquidativo
disponible. Para as inversiones en Instituciones do Inversion Colectiva do
InversiOn Libre, Instituciones de InversiOn Colectiva do Instituciones do
InversiOn Colectiva de InversiOn Libre e Instituciones de Inversion Colectiva
extranjeras similares, Se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

• Derivados: incluye, entre otros, las dilerencias do valor en los contratos do
futuros y forwards, las primas pagadas/cobradas par warrants y opciones
compradaslemitidas. cobros a pagos asociados a los contratos do permuta
financiera, 251 como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial do cierre el dia do referenda determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, Ia Sociedad
Gestora establece un modelo de valoraciOn en funciOn do las condiciones
especihcas estabecdas en Ia Circular 6/2010, de 21 de diclembre do 2010.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable do su inversiOn,
so darán de baja con cargo ala cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activcs y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se
traspasan, sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a Ia propiedad
de los mismos.

a) AdguisiciOn y cesiôn temporal do activos

Las adquisiciDnes temporales do activos 0 adquisiciones con pacto do retrocesión
so contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera quo sean los
instwmentos subyacentes, en Ia cuenta do activo correspandiente.

La diferencia entre este impode y el precio do retrocesión sa imputa como ingreso
en Ia cuenta do pérdidas y ganancias utilizando el mAtodo del tipo do interés
efectivo.

mc cEnnMos
DL EURO
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Mutuafondo, F.I.

Memona de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euras)

Las diferencias do valor razonable so imputan en a cuenta do perdidas y ganancias

en el epigrafe do Variacion dcl valor razonable en instrumentos financiero?

La ceston en hrme del acbvo adquirido lemporalmenle so registra coma pasivo

financiero a valor razonable can cambios en perdidas y ganancias

U Instrumentos de patrimonso

Los instmmentos de patnmonio cotizados Se registran en el momenta de su

contratacion por el valor razonable do Ia cantraprestacian entregada incluyendo los

costes do transaccion explicitos directamento atnbuibles a Ia operation

Las diferencias que surjan coma consecuencia do los cambios en el valor razonable

do estas activos se reflejan en Ia cuenta do perdidas y ganancias do Ia siguiente

farina las diferencias negativas a diferencias positivas so registran baja el epgrafe

do Detenoro y resultado par enajenacianes de instwmentos financieras a do

Variacion del valor razonable en instrumentas financieros por operaciones do a

cadera interior a extenor, segun los cambios so hayan liqudadD o no utilizando

coma contrapartida Ia cuenta do ‘Instrumentos do patrimonio do Ia cadera interior

o exterior del activo del balance

g) Valores representatives do deuda

Los valores representativos de deuda Se registran en el momento do su liquidacion

per el valDr razonable de Ia contraprestacion entregada incluyendo los castes do

transaccion explicitos directamente atribuibles a Ia operacion

Las diferenoas que surjan coma consecuencia do los cambios en el valor razonable

de estos activos so refiejan en Ia cuenta de perdidas y ganancias de Is siguiente

forms las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe

do Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros a do

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros par operaciones do Is

cartera interior o exterior segun los activos so hayan liquidado o no1 utilizando

coma contrapartida Is cuenta do Valores representativos do deuda”, de a cartera

interior a exterior del activo del balance

10
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Mutuatondo, Fl.

Memoria do las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado ci 31
do thciembre do 2013
(Expresada en euros)

h) Operaciones do derivados, exceto permutas financieras

Las operaciones de denvados se reystran en ci momento de su contratacion y
hasta el momenta do cierre de Ia posicion o el vencimiento del contmto en el
epigrafe ccrrespond.ente do cuentas de orden, par ci importe nominal
comprometido

Los fondos deposdados en concepto de garantla tienen Is consideracion contable
de deposito cedido registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe do
Deudores’ dci aclivo en el balance do situaciôn

El valor razonable do os valores aportados en garantia Se registra en cuentas do
orden en ci opigrafe de Valores aportados coma garantia por a Institucion de
Inversion Colectiva

Las primas resultantes do las opciones compradas o emitidas se reflejan en ci
epigrafe de Derivados’ del activo o pasivo dcl balance, en Ia fecha do ejecucion de
Ia operacion

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en ci valor r2zonable
de estos activos Se reflejan en Ia cuenta de perdidas y ganancias de Ia siguiente
forma las diferencias negativas 0 diferencias positivas so registran bajo el epigrafe
de Resuitados por operaciones con derivados’ ode ‘Variacion del valor razonable
en instrumentos financeros PCI operacioncs con denvados’, segun cstos so hayan
liqudado o no utihzando coma contrapadida ci epigrafe do Denvados’, de Ia
cartera interior o extenor dcl activo a del pasivo corricntc del balance

i) Cesion do valores en Drestamo

El valor razonable de los valores cedidos en prestamo so registra, desde ci
momento do Is ceson y hasta Ia fecha do cancelacion en Ia cuenta do bValores

cedidos en prestamo par ía Institucion de Inversion Colectiv& do (as cuentas de
orden

Dichos valorcs continuan figurando en ci activo del balance valorados a valor
razonabie con cambic en perdidas y ganancias

II
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
do diciembre do 2013
(Expresada en euros)

Los ingresos obtonidos coma consocuencia do Is consecuencia do Is concosián so
periodifican [lasts ci vencimiento do Is oporacián imputàndose a Is cuonta do
resultados do acuerdo al tipo do interés efoctivo.

En caso do yenta do los activos financieros recibidos en garantia do Is oporación so
reconoce un pasivo financioro par el valor razonable de Ia obligaciOn do devolverlos
reconociendo Is modificaciOn del valor en Is cuenta de resultados.

j) Oeracionos do ermuta financiers

Las oporaciones de permuta financiera so registran en el momenta do su
contrataciOn y hasta ci momento do cierre do Ia posiciOn o vencimionto do contrato,
en los epigrafos do Compromisos par oporacionos largas de derivados” a do
“Compramisos pot operaciones cohas do dorivados” de las cuentas do orden,
segün su naturaleza y por ol impode nominal comprometido. La contrapartida do as
cobros o pagos asociados a cada contrato so rogistran en el opigrafe do
“Derivados” do Ia carters interior a extorior del aclivo a del pasivo corriento del
balance do situaciôn, segün corresponds.

En los opigrafes de “Resultado par operacionos con derivados” 0 do “VariaciOn del
valor razonablo on instrumentos financioros - Pot oporacionos con derivados’,
dopendiondo do si los cambios do valor so han liquidado a no1 so registran las
diferencias quo resultan como consecuoncia do los cambios en el valor razonable
do estos cantratos. La contrapadida de estas cuentas so rogistra on ol opigrafe de
“Dorivados” do Ia cadera interior o exterior del activo o del pasivo corriente, segün
su saldo, del balance de situatiOn, hasta Is focha do su liquidación.

En aquellos casos on quo el contrato presente tins IiquidaciOn diana, las
corrospondientes diforencias so contabilizarán en el epigrafo do “Rosultados par
aporaciones con denivadas’ do Is cuonta do pérdidas y ganancias.

k) Moneda extranjera

En el caso do partidas monetarias que sean tesorenla, débitos y crAditos, las
diferoncias do cambio, tanto positivas coma nogativas, so roconocen en Ia cuenta
do pérdidas y ganancias bajo el opgrsfe do “Diferoncias do cambio”.

12



CLASE 8.

O,O3_.,juRos

flth
ThES CENTIMOS

PE EURO

0L5941807

Mutuafondo, F.l.

Memoria de las cuentas anuales corrospandiente al ejerciclo anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en curDs)

Para ci resto de partidas monetahas y no monctahas que forman parte de Ia cartera
de insimmentos financieros, as diferencias de cambio se tratan corijuntamente con
las perdidas y ganancia5 dehvadas do Ia valoraciOn.

I) Valor liguidativo do las participaciones

La detcrminaciOn del patrimcnio dcl Fondo a los efectos del càlculo del valor
liquidativo de las correspondientes padicipaciones quo Ic companen, Se realiza do
acuerdo con los criterios establecidos en a Circular 6/2008, do 26 de noviembre, do
Ia CN.MV.

Las suscdpciones y reembolsos do participaciones so contabilizan par ci importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al
capitulo de “Participes” de pasivo del balance de situación dcl Fondo.

Do conformidad con el Reglamento do Gestión del Fonda, ci precio de las
padicipaciones será el valor liquidativo carrespondiente al mismo dia de Ia solicitud
del interesado, delerminãndcse de este modo tanto ci nümero do participaciones
suscritas a reembolsadas, como el efectivo a reemboisar en su case. Durante ci
periodo quo media entre Ia solicitud y Ia determinaciOn efectiva del precio do las
participaciones, el imporle salicitado so registra en el capitulo do “Solicitudes do
suscripciOn pendientes do asignar participaciones” del pasio del balance de
situaciOn del Fonda.

La cuenta de pérdidas y ganancias recage el gasto per ci Impuesto sabre
beneficios, en cuya cálculo so contempia ci efeclo del diferimienta do as dilerencias
producidas entre Ia base imponible dcl impuesto y el resultado contable antes de
aplicar ci impuesto que revierte en periados subsiguientes.

Los pasivos par impuestos difehdos Se reconocen siempre, en cambic los activos
par impuestos difehdcs sOlo se reconocen en Is medida en que resulte probable
quo Ia lnstitucián disponga de ganancias fiscales futuras quo permitan Is aplicaciôn
de estos activos.

13
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Mutuafondo F.I.

Memoria do las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en auros)

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por as pérdidas fiscales no
dan ugar a reconocimiento de un activD pDr impuesto diferido en ningCjn caso y
solo se reconocen mediante a compensaciOn del gasto por impuesto con Ia
frecuencia dcl cálculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
compensarse se registran en el epigrafe de ‘Cuentas de order, - PErdidas fiscales a
corn pen sar’

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre do 2013 y 2012, es el siguiente:

2013 2012

949 120,00 525 555,60
443 193,69 365 000,31

1076.77 11638.56

1 393 390,46 I 202 194,47

El capitulo do “Administraciones POblicas deudoras’ al 31 do diciembre de 2013 y 2012

Se desglasa tal y como sigue:

2013 2012

Relenciones pracUcadas en el ejercicia sobre intereses y nuns
rend:mientos de cap1ta: mobihsno 355 100,20 116 018,43

Retendcnes practicadas en ejerbcios anlehores sobre intereses y
atros rendimiertos de captal mcbi ado - 217 38839

H.P. Deudor pcr devouciOn de impuestos 68093.49 31 593,49

443193,69 36500031

Al 31 do diciembre de 2013 y 2012 el saldo del capitulo “Operaciones pendientes do
lquidae’ so ha Uquidado en los pdmeros dias dcl mes de enero 2014 y 2013,
respectivamente,

14

4. Deudores

Depositos de garantia
Agmnistracones PubLcas deudoras
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Mutuafondo, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejcrcicio anual terminado ci 31
do diciembre de 2013
(Expresada en euros)

5. Acreedares

El desglose do oslo epgrafe, al 31 de diciembre do 2013 y 2012, es el siguiento:

2013 2012

Administracones Pübiicas acreedcras
Operacianes pendientes de liquidar
Otros

384 082,20
3 656 880,24
2 950 329.28

1470033,59
302 120,08

4160734,94

100 347.76
2 229,49

281 50495

2a12

1041728,27
2 229,49

426 075.83

El capitulo do Acreedares - Otros” al 31 do dciembre do 2013 y 2012 recoge,

prinópalmente, el impode do Ia comEsiOn sobre resultados positivos anuaies devengada

par el Fonda, do acuerdo COR Ia estabiecido en el Foileto do InversiOn del mismo, y

pendiente do pago al cierre del ejercicio correspondiente.

Durante as ejercicios 2013 y 2012, el Fonda no ha realizado pagos quo acumularan

aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de dichos

ejercicios, el Fonda no tiene saldo alguno pendente do pago quo acumule Liii

aplazamiento superior a! plazo legal establecdo.

6991 291,72 5932 888,61

LI capitulo do “Administraciones PUblicas acreedoras” a! 31
so desglosa Ia! y como sigue:

Retenciones sabre reembolsos
HP acreedora paris de ejerciccs ontenares
Impuesto sabre benefibos devengado en ci ciercido

de diciembre do 2013 y 2012

2013

384 082,20 1 470 033,59

15
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6. Cartera de jnversiones financleras

El detalle de Ia cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de dicembre de
2013 y 2012 Se muestra a continuación:

2013 2012

407 223 240,58 305 693 582,06
238 723 24058 269 793 582,06
168 500 000.00 35900000,00

225 628 042,55 241 622 398,11
225 628 042,55 241 622 398,11

1156433560 8033166,43

644 415 61893 555 349 146.60

En las Anexas I y II adjuntos, partes integrantes de esta memaria, se detallan Ia cartera

de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fonda, respectivamente, al

31 de diciembre de 2013. En los Anexos Ill y IV adjuntos, partes integrantes de esta

memoria. se detallan Ia carlera de inversiones financieras y las inversiones en dedvados

dcl Fonda, respectivamente, al 31 de diciembre de 2012.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 todos los titulos recogidos dentro de a carters de

inversiones financieras se encuentran depasitados en Santander Investment, S.A.,

excepto los depOsitos con atras entidades financieras distintas del Depositarlo,

desglosados en el anexa de Ia caftera.

El detalle de este epigrafe 31 cierre de los eiercicios 2013 y 2012, se muesira a
continuación:

2013 2012

4969618,08 728 929,71
152 692,01 27580,65

5142310,09 756 510,36

16

Cartera interior
Valores representatives de deuda
DepOsrios en Entidades de Credito

Carters exterior
Valores represenlahvos de deuda

Intereses dE Ia carters de nversián

7. Tesoreria

Cuentas en e deposuario
Ciras ajertas de lesreria- aubank



a

CLASE ga

0L5941811

Mutuafondo, RI.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado ci 31
de diciembre de 2013
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Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, ci saldo de este eplgrafc dcl balance de situación
adjunto corresponde al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por ci Fonda en ci
Depositario, remuncradas a un tipo de interés de EURIBOR -0,25% para los saldos
acreedores y EURIBOR +1% pam los saldos deudores. Asimismo, ci tipo do interés do
remuneración de Ia cuenta de Citibank ha sido dci EONIA -025% (spread bid) y EONIA
+1% (spread offer) para ambas ejercicios.

8. Patrimonio atribuido a participes

Las partcipadones par las que estO representado ci Fondo son de
caracteristicas, representadas par certificados nominativos sin valor nominal
confieren a sus propetarias Un derecho do propiedad sabre dicho patrimonio.

El valor liquidativo de cada parbcipaciOn al 31 do diciembre de 2013 y 2012 Se ha
obtenido de Ia siguiente forma:

2013 2012

Patrimonia airibuido a participes 642 584 088,67 550 687 07665

NUmero de participaciones emitidas 20353107,38 48258459,70

Va’or Uquidativo par participaciOn 31.57 30,46

NUmero de parlicipes

Clase D 2013

1 916 I 485

2012

PatrimDnia stribuido a participes 1 375 939.09 687 886,14

Numero de participaciones emitidas 45 532,24 23 524.30

Vator iquidalivo por participaciôn 30.22 2887

Numero de part[cipes SI 16

El movimiento del paihmonio atribuido a partlcipes durante los ejercicios 2013 y 2012 se
recoge en el Estado de cambios en ci patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una yea considerado ci impuesto sabre bencflcios, se distribuirã
en Ia cuenta de “Participes’ del Fondo.

WES CiNTIMOS
DE EURO

Case A

iguales
y quc

17
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Al 31 do dicembre de 2013 y 2012 ci nUmero de pafticipes con un porcentaje de
padicipación individualmento superior al 20% asciende al cierre de ejercicia a uno,
representando ci 8100% y 8644%, respectivamente, de Ia cifra de patrimonio dcl Fonda,
par Ia que se considera participación signihcativa do acuerdo con a! artlculo 31 del Real
Decreto 1082/2012 de Instituciones do inversiOn Colectiva.

Al ser ci participe con parlicipaciôn significativa una persona juridica, so incluye el detalle
del mismo

Participes 2013 2012
D;redo fl Indrecta Directo (9 Indirecto

Grupo MtA— 71.20% 9.80% 77,75% 8693-
comD grnpo de parlicipes con unidad de decsion

81,00% 86.44%

() El po,tentaje dimcto corresponde Mutua Madhlcna 4ubmoviftsra. S.S.P F.

9. Cuentas de compromiso

En as Anexos ii y IV adjuntos, pades integrantes de esta memoria, se detafla a cartera
do inversoncs en dorivados dcl Fonda al 31 de diciembre de 2013 y 2012,
respectivamente.

10. Administraciones Pábiicas y situación fiscal

El regimen fiscal del Fonda cstá regulado par et Real Decreto 4/2004, de 5 de marzo, par
ci quo se aprueba ci Texto Refundida do a Ley del impuesto sabre Socicdadcs,
modificado par Ia Ley 23/2005, do 18 de noviembre, do reformas on materia tributaria
para ci impulso a Ia productividad, par su desarroNo reglamentaria recogida en ci Real
Decreto 177712004, de 30 do julia, y sus madificaciones posteriores, encantrándose
sujota on dicha impuosta a un tipo de gravamen dcl 1 par 100, siempre quo ci nUmero do
participes sea como minima ci previsto en ci articulo quinto de Ia Ley 3512003 y
sucesivas modificaciones.

El capitula de HAcreedares
- Administracianes Publicas’ recage el Impuesta sabre

beneficios devengada en ci cjorcicio. No existen diferencias significativas entro ci
resultado contable antes do impuestos dcl ejercicio y Is base imponibie del Impuesto
sobre beneficios.

Is
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De acuerdo con Ia legislación vigente, las declaraciones pars los diferentes impuestos a
los quo el Fonda so halls sujeto no pueden considerarse definitivas hasts haber sido
inspeccionadas par las autoridades fiscalcs o haber transcurhdo ci plaza de prescriptiOn
de cuatro años.

El Fonda tiene abertos a inspecciãn todos los impuestos a los que está sujeto do los
ültimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse do una revision par las
autoridades fiscales.

La Sociedad Gestora realiza par cuenta dcl rondo operaciones vinculadas do las
previstas en el articulo 67 do Ia Ley 3512003 y sucesivas modificaciones y en el articulo
139 del Real Decreto 1Q8212012. Para ella, Ia Sociedad Gestora ha adoptado
procedimientos pars evitar conflictos do interés y asegurarse do quo las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fonda y a precios do mercado. Los
informes periOdicos incluyen, segün Ia establecido en Is Circular 412008, información
sabre las operaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen las posibies
operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo con Ia Sociedad Gestora a con
personas a entidades vinculadas a Ia Sociedad Gestara, indicando Ia naturaleza, riesgos
y funciones asumidas en dichas operaciones.

Adicionalmente. en Is Nota do Actividad y gestiOn del riesgo’ se indies el impofte de as
comisiones retrocedidas con ongen en las Instituciones de InversiOn Colectiva
gestionadas por entidades pertenecientes al Gwpo do Ia Sociedad Gestora, en caso do
quo se huberan producido durante el ejerciclo.

Respecto a Ia operativa quo realiza con ci Depositario, en Ia Nota do Tesoreri& so
indican las cuentas que mantiene el Fondo con ci Depositado y en los Anexos I y Ill so
recogen las adquisiciones temporales de activas realizadas con éste, al 31 do diciembre
de 2013 y 2012.

Al tratarse de tins entidad qua par sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza debe estar gestionada par tins Sociedad Gestora do
Instituciones do Inversion Colectiva, los temas relativos a a proteccián del media
ambiente y Is seguhdad y salud del trabajador aplican exciusivamente a dicha Sociedad
Gestora.

19

11. Otra informaciOn



CLASE 8

0L5941814

Mutuafondo, P.1.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
do diciembre do 2013
(Expresada en euros)

Los honararios percibidos par PricewaterhouseCoopers Auditores, 8±. por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejerccios 2013 y 2012, asciende a 4 miles de euros,
en ambos casos.

Con lecha 25 de octubre do 2013 Ia C,N.M.V. autorizO a solicitud de Mutuactivas, S.A.,
SGI.I.C. y Espirito Santo GestiOn, S.A., S.G.I.I.C, coma entidades gestoras y de
Santander Investment, S.A., y BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espana
como entidades depositarias, Ia fusiOn par absorción do Guerfal Inversiones, S.I.C.A.V.,
BA. (inscrito en el correspondiente registro do Ia C.N.M.V. con el nOmero 1159) par
Mutuafondo, Fl.

12. Hechos posteriores

Desde cierre del ejercicio a 31 de diciembre de 2013 hasta Ia fecha de formulación, nose
han producido hechos posteriores do especial relevancia.

WES CENnMOS
DE EURO______

20
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Informe de gestión del ejercicio 2013

Durante Ia primera mitad del año Ia recuperaciOn do Ia actividad econOmics a nivel global
ha continuado siendo mDdesta y no uniforme, manteniéndose las porspectivas do un
crocimiento lento para el futura, tal y coma han do rellejando algunos indicadores
adelantados. En Estados Unidos, aunque los ültimos Indices económicas publicados han
&do mixtos, algunos mostrando cierta mejorla en Ia actividad y en Ia confianza de
algunos do los agentes económicos, Ia cierto es quo en el mercado han pesado factores
tales coma el problema del techo do Ia deuda ( respecto al quo finalmente so decidiO
aprobar su suspension temporal), ol ofocto quo sabre Ia economia americana podrlan
toner las medidas automáticas de recode do gasto pUblico (quo comenzaran en maizo) y
sabre todo los comunicados do Ia Reserva Federal, a finales del semestre, advirtiendo
sabre Ia pDsibilidad do sahr del mercado. A este respecto Ia FED, aunque a Ia largo del
semestre ha mantenido el tono continuista do una politica monetaria expansiva y do
apoyo a Ia economia, sin cambiar su tipo de referenda y sin reducir las medidas
extraordinarias de compra de activos; si quo ha advertido sabre Ia posibilidad do un
cambo en su actitud silas condiciones del mercado laboral y las perspectivas do infiaciOn
Ic perrniten.

En este entorno, el tipo a diez añas americana tuvo un compodamiento lateral durante los
primeros moses del año (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
encueslas sabre perspectivas do crecimiento mastraron alga de mejoria respocto del ano
anterior. Ic cierto os quo un mercado laboral débil, a porsistencia de riesgos a Ia baja
sabre Ia actividad econOmica ( demanda domAstica débil. lenta implementación do las
necesarias reformas estructurales a nivol nacional, entre otras) y unas perspectivas de
inflac;On ancladas a media plaza, provocaron Ia continuidad de meddas do politica
monetaria acomodaticia par pade del BCE, quo terminô bajanda 25p.b. a finales del
semostre, colocando el tipo de referencia en 0,5%.

Sabre el mercado europeo han pesado Ia crisis de gobierno en Italia, el problema del
roscate a Chipre, quo generO importantes dudas en cuanto al tratamienta do los
depOsitos bancarios, Ia ya mencionada advedoncia par pade de Ia FED, el lento avance
en el proceso do fodalecimiento del sector bancario en aras de Ia consecuciOn do a
UniOn Bancaria.

En este entarno, ol tipo a diez añas en Europa ha terminado el semestre en niveles en
torno a 1,7% despuès do haber caido desde ese nivel en el poriodo fobrero-abril, mes en
el quo so alcanzaron minimos do tfres (par debajo del 1,2%) y a padir del quo empezaron
a aumentar hasta 1,8%, cerrando el semestre en ol ya mencionado 17%; este
comportamiento ha sido reflejo do Ia aversiOn-complacencia per el riesgo, originadas par
as incertidumbres ya mencionadas anteriarmente.
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El comportamienta dcl tipo de cambio euro/dolar tamblAn ha ostado marcado par las
expectativas en cuanto a Ia evoluciOn de Ia economia a cada ado del Atlántico,
ccmcnzandc el aña en 1,32, desde donde se alcanzá cI 1,36 en febrero, para luego vivir
un periado de apreciaciOn dcl dOlar, que llegO hasta el 1,28 a finales do marzo,
manteniéndose en abril de nuevo en torno al 1,32, para luega valvor a perder posiciones
contra el euro, Ileganda a 134 a mediados de junia, desde dande carrigiá hasta las
niveles de 130 en los qua terminO el semestre. En relacián al resto do economlas,
destaca el girD adoptada par el Banco de Japón (BoJ) en cuanto a su politica manetaria,
ya que durante Ia segunda parte del semestre anunciO nuevas medidas extraordinarias,
que cansistieron en incrementar el volumon do compra do banos en ci mercado hasta los
4 thllones do yones mensuales, lo cual generó bastantes dudas en cuanto a Ia futura
reaccOn de los activas en ci resto de mercados. Por Ia quo se refiere a las econamias
asiáticas. el crecimento fue algo más débil de Ia que se esperaba, con disninuciOn do Ia
demanda.

En concreto China mostrá signos de raientizaciOn en su actividad econOmica par una
inversiOn más débil, que no pudo ser camponsada can el aumento del cansuma pdvada.
En las economias arabes continua Ia inestabilidad palitica y social. Y on cuanto a Latino
America, destacar el aumento do los niveles do inllaciOn, quo en algunos paises coma
Brasil, obligaron a adoptar subida do tipas. En este primer semestre, y coma en pade
reflejando un enfriamiento en las expectativas do crecimiento, ol petrôlea, quo habia
aicanzado casi os 115 dOiares/barrii, después de (ocar el nivel de 97,6, terminó ci
periodo en 103. El resta de las materias primas también tuvieron tin comportamiento
negativo en el periodo de referenda Por Ia quo so refrere al comportamienta del crédito
corporativo, destacO Ia valatilidad de spreads en ol periado, y quo ha sido reflejo do las
factores mencionados més arriba (tapering do a FED, dudas sobre posiblo burbuja do
crédito en China, crisis palitica en Italia, rescate do Chipre, etc).

MI tanto el diferencial do as banos can grada do inversion coma do los bonos do alto
rendimiento. quo Be mantuvieran durante los dos primeras moses dcl año en niveles
entre 100-120 para el grado de inversiOn y 420-475 en el caso do los bonos do 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
amplianda por encima do las niveles do apertura, cerrando ci semestro en 114 pb y 459
pb respoctivamente. Ha destacado tambien el volumen emitido en ci mercado primaria,
quo denota un cambio en Ia actitud de las empresas en relaciOn con sus fuentes do
financiaciOn, aumentando Ia financiaciOn en ci morcado do capitales quo ha sustituido a
Is financiaciOn bancaria; estas nuevas emisianes han sido ampliamente absorbidas par
los inversores, que en su büsqueda do mayores tires, han aumentada los plazas do sus
inversianes y han ida reducienda Ia categarla crediticia do las mismas.
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En el primer semestre el fonda ha tenido Un compodamiento positivo, beneficióndose de
su exposiciOn a deuda corporativa, en concreto del sector financiero; aunque a finales do
mayo le ha pesado Ia subida de tipos, provacando alga do corrección. La duracion media
de Is cartera ha sido de 153 años. En términos sectoriales se ha mantenido una elevada
liquidez, dándole especial impodancia a los depásitos, que se han ida aumentando a Ic
argo del semestre, aprovechando el extratipo pagado por las entidades financieras. La

exposiciOn a bonos do gobierno so ha aumentado, a costa do reducir el peso del sector
financiero (cedulas y bones do bancos y entidades do seguros) y del sector corporativo
privado.

El peso do os activos con colateral (ABS) se ha mantenido estable. Dado el entorno do
incedidumbre en cuanto a Ia evoluciôn do los tipas do interés, €1 fondo se mantendrá
cauto en relaciOn con posibles aumentos do duraciOn, ya que una mejora de a actividad
econámica, tal y come so desprende de los comunicados do algunos bancos centrales
(Reserva Federal en Estados Unidos) podria traducirse en un aumento de tipos de
interés, quo perjudicaria al fonda. Por otro ado, Ia previsible mejora del entarno
ecanOmico pesaria do forma positiva en el comportamiento do las entidades no pUblicas,
generando par tanta una posible reducciôn de los spreads de credito, de manera que so
intentarán aprovechar las oportunidades quo ol mercado do crédito tanto primaria come
secundaric pueda ofrecer.

A finales del primer semestre do 2013, asistimos a un periodo de elevada volatilidad y
fueñes caidas en los mercados financieros. La razOn era el anuncio de Bernanke,
presidente de Ia Reserva Federal estadounidense, do su intención de ir reduciendo paco
a poco las campras de Deuda Publica americana y activos hipotecarics. Los inversores,
acostumbrados a una palitica manetaria ultra expansiva que viene provocando Ia Ilamada
inllacián do activos (todo sube más alló de Ia que los fundamentales parecen sugerir),
recibieron con recelo esta noticia y redujeron su exposiciôn a riesgo. Los dos sectores do
los mercados financeras quo so vieron mAs negativamente afectados fueron a deuda
pUblica americana y do aquellos palses considerados mãs seguros camo Alemania, quo
habian recibida muchos flujos durante Ia crisis y estaban extraordinariamente cares, y los
activos tanta de renta fija coma de renta variable do los paises emergentes.

3
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Empozamas asi ci segundo semestre, con muchas dudas sobre los efectos quo dicho
anuncio del fin de as compras ba a provocar. Dc hecho, a propia Reserva Federal no
pareciO conforme con los movimientos dci mercado, ya que en repetidas ocasiones
intentá suavizar el mensaje aludiondo quo sOlo so reducirian las compras en caso de una

buena evoiucián do Ia economia y que esperaban mantener los tipos bajos (entre ci 0% y
ci 025%) par in menos hasta ci 2015. Estas matizaciones y unos datos econOmicos

mejores do ID esperada provocaron fuertes subidas en los mercadas de hesgo, tanto en
renta variab’e como en renta fija corporativa. A a buena evoiuciOn do Ia ecanomia

americana so le sumaban dos factares impodantes: Ia recuperaciOn tanto politica como

ecanOmica de Ia Eurozona y a gran Iiquidez existenle a nivel mundial.

En cuanto a Ia Eurozona hemos disfrutado de un semestre de gran estabWidad politica

quo junto con a mejora de las datos macroeconOmicos, qua auguran Ia vuelta a un

crecimiento positivo en 2014, ha provocado que los flujos do entrada do capitales scan

elevados en Ia periferia. La prima de riesgo espaflola se reducia de 300 a 200 puntos

refiejando el mayor apetito inversor par activos de Is periferia, quo sin duds se vieron

tambiàn beneficiados pm las dudas respecto de los paises emergentes. El mensaje dcl

Banco Central Europeo y do Bruselas habia calado par fin en ci inversor ci Euro es

irreversible y Ia Eurozana, con todos sus defectos, ira hacia una mayor integraciOn

(bancaria. fiscal, etc.) y no hacia una scparación como vaticinaban, a veces

interesadamente, algunos padicipantes de los mercados 1,nancieros.

La consolidaciOn fiscal ha exigido muchos sacrificios pero junto con las mejores

perspectivas de crecimiento ha cimentado as bases para quo Ia periferia haya sido vista

coma tierra do opodunidad en 2013 por los inversores extranjeros. En cuanto al segundo

factor, es indudable que las politicas monetarias expansivas, implementadas par Ia

mayor(a do as Bancos Centrales ante Ia virulencia do Ia crisis financiers, han provocado

quo los tipos de interés a coda plaza estEn prôximos a cero y que muchas inversores so

vean obligados a incrementar sus posiciones en activos de riesgo para obtener algo do

rentabilidad. Esto ha producido subidas cievadas en ci precio de muchos activos. En este

entorno los fondos de renta fija de Mutuactivos han tenido un excelente rendimiento.
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Nuesira sobreponderación a Espana ha sido dave as! como a pascjón corta con futuros
que hemos mantenido en ci activo que pear se ha comportado, Ia deuda publica
alemana. Per otro lade hemos favorecido el sector financiero respecto al empresarial
donde vemos pocas oportunidades de inversion. Per Ciltimo, destacar Ia inversiOn en las
Comunidades AutOnomas, que han corregido el deficit y cuyas bonos han sufhda una
fuede apreciaciOn. Dc cara a 2014 creemos que aunque Ia renta fija se ha comportado de
manera excelente en los Ultimos años y Ia TIR que ofrecen muchos bonos es baja,
todavia se pueden aprovechar algunas oportunidades. Creemos que al menos durante ci
primer semestre del 2014 el bono alemán no deberia sufrir más caidas en precia o en
tado caso éstas deberian ser maderadas.

En Ia pehfeña preferimos centrarnos en deuda pObIca a activos asociados (agendas,
Comunidades), en el sector financiero y en emisiones nuevas de empresas que padicipan
Per primera vez en el mercado. Seguiremos apostando también par ci sector financiero
internacional con compras de deuda subordinada dade as nuevos requerimientos de
capital existentes que estén provocando un desapalancamiento importante en el sector.

Las decisiones de inversiOn en este semestre han side muy positivas. Destaca nuestra
vision favorable sabre Is periferia y más en concrete sobre Espana que nos ha lievado a
tener una fuerte exposición a nuestro pals. Las ventas de bones de empresas grandes,
que han servido de refugio contra el riesgo durante a crisis y Ia compra del sector
financiero, especialmente de deuda subordinada han sido muy acertadas asl como Ia
cobertura de tipos de interés que ha mantenido en fondo a través de Is yenta de futuros
sobre el bone alemán a distintos plazas. La cartera ha estado con una exposidiOn
reducida al riesgo de tipos de interés con una duración modificada de 1.4 años.

Sin embargo Ia expasiciOn a crEdito ha sido de 2,8 años. Esta exposiciOn a crédito ha
vendo pñncipalmente par España en cuanto a zona geogréfica, seguida de Italia. Par
sectores han destacado Is exposiciOn a Deuda PUblica/Agencias/Camunidades y al
sector financiera. Dadas las perspectivas camentadas ci fonda mantendrã una exposiciOn
baja a tipos de interés. Mantendremos el sesgo hacia Is periferia y el sector financiero. No
se descada uns mayor proteccián dcl fonda mediante Ia yenta de activos que Ileguen al
objetivo de rentabilidad silos mercadas siguen compodándose positivamente.
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CLASE 8?

_____________

Mutuafondo, Fl.

Informe de gestiOn del ejerciclo 2013

Evoluciôn do mercados

Dada su activdad, el USC de instrumentos financieros per el Fondo está destinado a Ia
consecuciOn do su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestión de los
riesgos de mercado, credito, y liquidez do acuerdo a los limites y coericientes
establecidos per Ia Ley 3512003 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de lnversián
Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, pci el que se
reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas per Ia ComisiOn
Nacicnal del Mercado de Valores.

Gastos de ltD y Medlo Amblente

A lo argo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigaciOn y desarrollo.

En Ia contabilidad de Ia Entidad correspondiente a las cuentas anuales del ejerciclo 2013
no existe ninguna padida quo deba ser incluida en el documento apade do informacián
medicambiental previsto en Ia Orden dcl Ministerio do Justicia de 8 de octubre de 2001.

Acciones propias

Al Fonda no Ic aplica lo referente a las acciones propias.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre do 2013

Desde el cierre del ejercicic al 31 de diciembre de 2013 hasta Ia fecha de este informe de
gestiOn, no se han producido hechos posteriores do especial relevancia quo no se
senalen en a Memoria.

ThES CENTIMOS
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Mutuafondo, P.1.

Formulación do las cuentas anuales e informs do gestion

Reunidos los Administradores do Mutuactivos, S.A.U.I S.G.I.l.C., en fecha 27 do Marzo
de 2014, y en cumplimiento do a legislaciOn vigente, proceden a formular las cuentas
anuales del ejerciclo 2013 do Mutuafondo, Fl., que forman un solo cuerpo, compuesta
par: balance de sñuación, cuenta do pérdidas y ganancias, estado de cambios en ci
pathmonio neto, memoria e informe do gcstiOn.

FIRM ANTES:

Los Sres. Consejeros de Mutuactivos, SAG., 5.01.1G. abajo firmantes, manifiestan quo
en Ia reunián dci Consejo de AdministraciOn adoptaron ci acuerdo do farmular as
cuentas anuales y €1 informe do gestiôn del Fondo en as términos antcs indicados.
Igualmente manifiestan conocer y aceptar el contenido Integro de as menconados
documentos contabics. Todo ella extendido e identificado en 44 folios de papel timbrado
numerados dp1541-7t0 al 0L5941633.

DRfael Rubio Rubic
Consejcro--—

0, Jaime Lamo do Espinosa Michels
do Champourcin
Consejero

D. Luis Rbdriguez Duron
Consejero

D. Emilio Onti er Baeza
Consejero

0. José Luis Mw1Wt6&-Qtero
Consejero

4—
‘to, Antonio Lopez Tamccna, Secretaho No-Consejero del consejo do AdministraciOn do
Mutuactivos, S.A.U. Sociedad Gestora do Fondos do InversiOn, certifico is sutenticidad do
las firmas quo anteceden de los señores cuyo nombre figura a su pie, que son todos los
miembros del Consejo de AdministraciOn dr Is Sociedad

I
( I’

(jri
‘ if I I4

0;1gncio Garra d Ruiz dé Velasco

D. José Pchei Martin
Consejero

Dna. Calomtkmero Montes
Consejera
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Mutuafondo, Fl.

0L5942331

Declaraclón Negaflva acerca do Ia informaclon medioambiental en las cuentas
an ua los

Los abajo firmantes, como Administradores del Fondo citado, manifiestan quo en Ia
contabilidad correspondiente a las presentes cuentas anuales, extendidas o identificadas
en 44 folios do papel timbrado numorados del 0L5941790 al 0L5941833, no existo
ninguna partida de naturaloza medioambienta quo deba ser incluida en Ia Memoria, de
acuerdo a las indicaciones do Ia tercera parte del Plan General de Contabilidad (Real
Docreto 151412007 de 16de Noviembro).

—-7

0. Ignacio Garralda Ruiz do yélasco
Presidente 7

r -,

/ N
/

t: -

DERiioI Rubio Rubio
Con sejero

cC
D. Jaimo Lamo do Espinosa Michels
do Champourcin
Consojoro

0 José Pohel Martin
Consejero

D. Emilio Qhveros Baoza
Consejoro

: /

Dna. Calm

Yo, Antonio LOpez Taracena, Socrotarlo No-Consejero del consejo de Administración do
MutuacUvos, SAU. Socjedad Gestora do Fondos do Inversion, certifico a autenhcidad do
las firmas quo antoceden do los señores cuyo nombre figura a su pie, quo son todos los
miembros d& Consejo do AdministraciOn do Ia Sociedad.

flES CEMUMOS
DF LURO

LIs3odrFuez DurOn
Consojoro

0. Jos&Luis MàdaL-Opez-Otero
Conseje?o—__
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