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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo deAdministración de Mutuactives, SAU., S.G.I.I.C.

Hemos auditado las cuentas anuales de Mutiiafondo LI’., Fl., quo comprenden el balance de situación
al 31 de thciembre do 2013, Ia cuenta de pérdidas yganancias, el estado de cambios en el patflrnonio
neto y Ia memoria cerrespondientes al ejercicio anual tenninado en dicha fecha. Los Administradores
de Ia Sociedad Gestora son responsables do Ia formulacion de las cuentas anuales do! rondo, de
acuerdo con el marco normative de infonnación financien aplicable al Fondo (quo so identifica en Ia
Nota 2 de Ia memoria adjunta) yen particular, con los pñncipios y cHieflos contables contenidos en el
mismo. Nuestm responsabilidad es expresar una opinián sobre las citadas cuentas anuales en su
conjunto, basada en el tnbajo realizado do acuerdo con Ia normativa reguladora do Ia actividad do
auditoria do cuentas vigente en Espafla, quo requiere ci examen, mediante Ia realizacion do pruebas
selectivas, de Ia evidencia justificativa do las cuentas anuales yla evaluaeión do Si SU presentación, los
pñncipios y cñterios contables utiluzados y las estimaciones realizadas, cstán de acuerdo con el marco
normafivo de infonnaclOn financiera quo resulta de aplicacián.

En nuestra opintén, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, Ia imagen fbi del patHmonio y do Ia situaciOn financien de Mutuafondo L.P., F.I. al 31
de diciembre do 2013, asI como do los resultados do sus operaciones correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha, do conformidad con el marco nonuativo do infonuacion financiera
que resulta de aplicacian y, en particular, con los principios y critedos contables contenidos en ci
mismo.

El informe do gestión adjunto del ejercicio 2013 condone las oxplicaciones quo los Administradores do
Ia Sociedad Gestora consideran oportunas sobre Ia situación dcl Fondo, Ia evolucion do sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante do las cuentas anuales. Hemos verificado quo Ia
infonnacion contable quo contiene el citado informe do gestión concuerda con Ia do las cuentas
anuales del ejercicio 2013. Nuestro trabajo como auditores se limita ala veñficación dcl informe do
gestión con ci alcance mencionado en este mismo párrafo y no incluye Ia revision de infonnaciOn
distthta do Ia obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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CLASE 6.
LI

Mutuafondo L.P., RI.

ins thnlMos
DI EURO

Balances do situaciOn al 31 do diciembre de 2013 y 2012

2013 2012

168 136 813.57 172 588 92193
356571,05 41564354

167021 624,38 171 75993168

86 734 801.55 83 444 25343
66234801,55 71 74425343

20 500 000,00 11 700 000,00

77 344 622,71 85 592 675.29
77344622,71 85592 675,29

2 942 200,12 2723 002,96

758 61824 413 346,71

168 136 813,67 172 588 921,93

(Expresados en euros)

ACTIVO

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

rmoviizado material
Bienes inmuebes de usa propEa
MsbIar;o y enseres

Activos per impuesto dfehda

AcUvo corriente
Deudores

Cartem de inversiones flnanceras

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Insimmentos do pstñmonio
Inslituciones de Inversion Colectiva
Depasitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Carters exiehor
Valores representativos do deuda
lnstmmenlos de pathmonio
lnstLtuciones de InversiOn Colectiva
DepOsitos en Entidades de Credito
Ce nvada s
Otras

Intereses do Ia cartera de inversion

Inversiones morosas, dudosas a en [ctigio

Pehod.ficabanes

Tesc-reria

TOTAL ACTIVO
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Mutuafondo L.P., RI.

Balances de situaclon al
(Expresados en euros)

31 de diciembre de 2013 y 2012

_____________________________

2013 2012

Pathmonio thbuido a participes a accionistas W7 026 547,41 170 758 802,68

Fonda, reembolsables atribuidos a padicipes a accionistas 167 026 547.41 170 758 80268
Capital -

Parlicipes 92262055,69 88 152 190,60
Puma de emisiôn -

Reserves 1 961 160,55 1 961 160.55

63 784 6396; 63784639)6;

9018691,56 16 86081192

Austes par cambios de valor en inrnoviizado material do usa propio - -

01w patnmonio athbuido - -

1110266,26 183011925

1110266,25 1 830119,25

__________________________________________________________

165 136 51 3,67 172 585 921,93

____________________________________________________

2013 2012

60 100 000,00 4200000000

Compromisos par operacones largas do dehvadcs 47 100 000,00 34 lCD 000,00

Compramisas por operaciones cortas de dedvados 13000 00000 7900000,00

60 100 00000 42 000 000,00

PATRIMONIO Y PASIVO

(Acciones propias)
Resullados do ejercicios anleriores
Otras aporlaciones de sacios
Resullado del ejermcio
(Dvidendo a cuenta)

Pasivo no couiente
Provisones a argo pazo
Doudas a argo plazo
Pasivas par impuesto diferido

Paslvo coniente
Pravisiones a corta plazo
Deudas a corto pazo
Acreed ores
Pasivos financieros
Deñvados
Periodifoadones

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

LUENTAS DE ORDEN

Cuentas tie campromiso

Otras cuentas de ardon
Valores cedidos en préstamo por Ia lie
Valores aportados camo garanila par Ia IC
Valores rectidos en garantia par a lID
Capiai nomrnaj no suscoto ni en circulaciôn
Per&das tisca!es a campensar
Otros

TOTAL CUENTAS DE ORDEN
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Mutuafondo L.P., Fl.

Cuontas de perdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales
terminados el 31 do diciombre de 2013 y 2012
(Expresadas en euros)

Comisiones de descuenta par SuSChDciDfles yb reernbc•Isos
Comisiones retrocedidas a Is InsUtudon de Inversion ColecUva
Gastos de personal

2013 2012

Otros gastos de explatadon
Comision de gestiôn
Comision de depositaho
Ingresa/gasta por compensaciôn compartimento
Otros

AmortizaciOn del Enmovilizado material
Excesos do provsiones
Deteriaro y resultados por enajenaciones de nmovilizado

(I 254 05826) (2009346,09)
(120768716) (1914272.23)

(35 358,46) (84 21605)

(11 012,64) (10 857,81)

Resultado tie explDtaclón (1 254 058,26) (2 009 346,09)

lngresos fnanderas
Gasos rinanceros

5 552 448,48
(178 .29)

5 929 44022
(2 409,34)

Vahadon del valor razonable en instrumentos finanderos
For operaciones do Ia carlera interior
Por operaciones de Ia cartefa exterior
Par operadones con dohvadDs
Ctros

Diferencias de cambo

Deterioro y resultado por enajenaciones de instmmentas financieros
D et eri am s
Resultados par operaciones tie a carters interior
Resultados par operaciones de Is cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados
Otros

289632,17 11478 195,74
3860410,46 1703410.73
3417 772,27 5558594,34

313 501,72 (1 750 179,77)
(7 302 002,28) 5 926 371 .44

4521895,35 1635241.62

Resultado financlero 10 363 847,71 19040459,24

Resultado antes de Impuestos
Impuesto sabre beneficios

910976945
(91 09789)

17031 123,15
(170 311,23)

9018691,56 16860 811,92

1533269,81
2751 352,73

237 272,81

I 021 874,63
613 344,15

22,84

RESULTADO DEL EJERCICID
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CLASE 8.

Mutuafondo LP., F.l.

Memoria de las cuentas
do diciembre do 2013
(Expresada en euros)

1. Actividad y gestiOn del riesgo

a) Actividad

003 LUROS

‘a
fi

TWES CtFfllMOS
DE LURO

0L5941682

anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

Mutuafondo L.P., FL, en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Madrid el 8 de
agosto de 1996. Tiene su domicilio social en Pasco de Ia Castellana, 33, Madrid.

El Fonda se encuentra inscrEta en & Registro do Fondos de InversiOn de Ia
Comisián Nacional del Mercado de Valores (CNMV,) desde el 3 de octubre de
1996 con el nUmero 711, adquiriendo, a efectos legales, Ia consideraciOn do Fonda
de Inversion a partir de enhances.

Durante el ejercicio 2010, Ia Saciedad Gestora del Fondo estableciO dos clases do
señes de parlicipaciDnes en as quo se divide el Patrimonia atribuido a partlcipes
del Fondo:

• Clase A: engloba a los padicipes existentes a Ia fecha do inscripciOn del
folleto del Fondo en los registros de C.NM.V. y, a todos los quo suschban
posteriarmente a través de Mutuactivos, SAIl., SG.I.C., a de otros
camercializadores habilitados al efecto, segUn so indica en su contrato do
come rcializaciôn

• Clase D: clase do participaciones quo engloba a los participes que suscriban

a través de cualquiera de los comercializadores.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 10 de Ia Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el obleto social do as Instituciones do Inversion Colectiva es Ia

captaciOn do fondos, bienes a derechos del püblico para gestionados e invertirlos

en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el

rendimiento del inversor so eslab(ezca en funciOn do (as resultados colectivos,

La gestiOn y administraciOn del Fondo está encomendada a Mutuactivos, SAU.,

SG.l.l.C., sociedad padicipada al 100% par Mutua Madrilena Automovilista,

Sociedad de Seguros a Prima Fija, siendo a Entidad Depositaria del Fonda

Santander Investment, S.A. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar

determinadas funciones de vigilancia, supervision, cuslodia y administratiOn para el

Fonda. de acuerdo a Ia establecido en a Qrden EHA 59612008, do 5 do marzo.

1



0L5941883

CLASE BY
,.r_L :L

Mutuafondo LP., Fl.

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

El Fondo está sametido a Ia normativa legal especifica de los Fondos do lnversOn,
recogida phncipalmente par el Real Decreto 108212012, do 13 do Julio, par el quo so
aprueba el Reglamenta do desarralla do Ia Lay 35/2003 y sucesivas modificacianes
do Instituciones do lnversián Calectiva. Los phncipales aspectos do esta narmativa
que Ic son aplicables son los siguientes:

• Cambio de lorma automática a padir do Is entrada en vigor de Ia mencionada
Ley, do Is denominaciOn Fondo de Inversion Mobiharia’ (F.I.M.) y sus
diferentes variantes par FOndD de InversiOn” (RI).

• El patrimonio minima debera situarse en 3.000.000 euros.

• El nümero do padicipes del Fonda no padre ser inferior a 100.

Cuanda par cicunstancias del mercado o par ol obligataria cumplimiento do a
normativa en vigor, el patrimanio a el nümero de padicipes do un fonda, a de
uno de sus compartimentas, descendieran do los minimos establecidos en el
Real Decreto 108212012, dichas Instituciones gozarán del plaza do tin aña,
durante el cual podrAn continuar operando coma tales.

• Los valores mabiliarios y deniás activas financieros del Fonda no pueden
pignorarse ni canstituirse en garantla do ninguna clase, salvo para servir de
garantia do las operaciones quo el Fonda realice en los mercados
secundahas aficiales do derivados, y deben estar baja a custodia de las
Entidades legalmente habflitadas para el ejercicia do esta funciôn.

• Se establecen unos porcentajes máximas de obligaciones frente a terceros y
de concentraciOn do inversianes.

El Fonda debe cumplir con tin coeficiente minimo do liquidez del 3% del
promodia mensual de su patrimonic. quo dobe matehahzarse en ofectivo, en
depOsitos a cuentas a Is vista en ol Depositaho a en atra entidad de crédito Si
el Depositarlo no hone osta consideraciôn, a en compraventas con pacto de
recompra a tin dia do valores de Deuda PUblica.

El Fonda so encuentra sujeto a unos limites generales a Is utilizacián do
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi coma a unos limites por
riesgo de contrapafte.

TIES CENTIMOS
Of EURO

2



a
CLASE 8!

OL 59416 84

Mutuafondo L.P., Fl.

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

De acuerdo con el Folleto del Fonda, a Sociedad Gestora percibirá uris comisiOn
anual en concepto do gastos de gestiOn que no excederà los siguientes
parcentajes:

- 225% anual si se calcula sabre el patrimonic del Fonda
- 18% si so calcula sabre los resultados positivos anuales del Fondo
- 135% anual sobre ci patrimonio más ci 9% sabre os resultados pasitivos

anuales dei Fonda si Se calculs sobre ambas variables.

igualmente ci Folleto del Fondo esfablece uris remuneraciOn do Is Entidad
Depositaria quo no podrá exceder dcl 020% anusi del patrimonia custodiado.

En las ejercicios 2013 y 2012, las comisiones do gestión y do depositaria han sido
las siguentes:

Comsion de geston
Sabre pathrnonio
Sabre resultadas PDSitVOS nUaIes

Com,sion do depasitaria ()
Camision de suscripcion
ComisiOn de reemboso

() Con Un importe maximo de 100000 eums par ano.

Adicionalmente so devenga una comisián del 0,04% adicional sabre et patrimono
efectivo invertido en valores exiranjeros.

Durante los ejercicias 2013 y 2012, Ia Sociedad Gestara no ha aplicado a los
participes dcl Fonda comisiôn sabre el importe de las participaciones suscritas, ni
sabre el impode do las padicipaciones reembolsadas.

Las comisiones de gestiOn y de depositaria carrespondientes a Ia ciase U
comenzaron a aplicarse a padir del 22 do septiembre de 2010.

b) Ges(iOn del riesgo

La politica de inversiOn del Fonda, asi coma Ia descdpcion do las pnncipales
nesgas asociados, se detallan en el folleta registrada y a disposición del pblico en
el registro correspandiente de Ia C.NM.V.

ThE5 CENrIMQS
o. WRO

Clase A Clase U

0,25%
9%

0,02%

0,9%

0,02%
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Mutuafondo LP., Fl.

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

Debido a a operativa en mercados financ’eros del Fonda, los puncipales nesgos a
los quo so encuentra expuesto son los siguientes

• Riesgo de mercado representa el riesgo do incurrir en perdidas debido a
movimienlos adversos en los precios do mercado do los activos financieros
en los quo opera el Fonda ntre dichos riesgos, los mas significativos son los
tipos do interes, los tipos de cambio y las cotizaciones do los titulos quo el
Fonda tenga en carters

• Riesgo tie crédito so trata del riesgo de que puedan onginarse perdidas
potenciales debidas a cambios en Is capacidad 0 intencion do Ia contraparte
do cumplir sus obligaciones financiems con ci Fondo

• Riesgo do I quidez so produce cuando ci Fondo no puede atender las
peticiones tie reenibolso tie sus participos par encontrarse con dificultados on
el momento do realizar en mercado los activos en carters

La Sociedad Gestora tiene estabiecidos los mecanismos necesarios pam controlar
Ia exposicion a los riesgos do mercado, credito y iquidez En oslo senhdo, el control
tie los coeficientos normativos mencionados en ci apadado 1 a) anterior, hmitan a
exposicion a dichos nesgos

2. Bases do presentation do las cuentas anuales

a) imagen fiel

Las cuentas anuales formuladas par los Administradoros do Ia Sociedad Gestom
del Fondo, ban sido preparadas a paflir do los registros contables del Fondo
habiendose aphcado las disposiciones legales vigentes en materia contable quo le
son aphcabies, con ci objeto tie mostrar Ia imagen fiel do su patrimonro, do su
situacion financiers y do sus resultados

Las cuentas anuales adjuntas so encuentran pendientes do aprobacion par ci
Consejo do Administracion tie a Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman quo seran aprobadas SIn modificaciomos significativas

4
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Mutuafondo L.P., P.1.

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

b) Principios contables

Pam Ia elaboracion do estas cuentas anuales Se han seguido los principios y
cnlenos contables y do clasificacion recogidos, (undamentalmente en Ia Circular

3/2008 do Ia Comision Nacional del Mercado do Valores, a cual entrO en vigor con
fecha 31 do diciembre do 2008 Los principios mas signiflcativos so describen en Ia
Nota 3 No existe ningun principio contable de apiicación obligatoria que, siendo

significativo su efecto sobre estas cuentas anuales so haya dejado do aplicar

c) Comparabil’dad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre do 2013 se presentan atendiendo a Ia

estructura y principios contables establecidos en Ia normativa vigente do Ia

CNMV

Los Administradores do Ia Saciedad Gestora presentan a efectos comparativos,

con cada una do las partidas del balance do situacion, do Ia cuenta do perdidas y

ganancias y del estado do cambios en ci patnmonio neto, ademas do las cifras dcl

ejercicio 2013 las correspondientes al ejercicio anterior

No so han producido modificaciones contables quo afecten significativamente a Ia

comparacion entre las cuentas anuales do los ejercicios 2013 y 2012

d) Estimaciones contables y correccion do cores

En determinadas ocasiones los Administradores do Ia Sociedad Gestora han

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

ingresos gastos y compromisos quo figuran registrados en las cuentas anuales

Dichas estimaciones so refieron, principalmente al valor razonable y a las posibles

perdidas par detenoro do determinadas actvos financieros, si las hubicra Aun

cuando estas so consideron las mejores estimaciones posibles, en base a Ia

informacion existente en el momento del calculo acontecimientos futuros podran

obligar a madificarias praspectivamente, do acuerda con Ia narmativa vigente

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se vera afectado por las

fluctuaciones do los precios del mercado y atros riesgos asociados a las inversiones

financieras

5
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Mutuafondo L.P., F.I.

Memoria do las cuentas anuales corrospondiente al ejorciclo anual terminada ci 31
do diciembre de 2013
(Expresada en euros)

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores quo so hubiemn
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2013 y 2012.

Las cifras contenidas en los documentos quo componen estas cuentas anuales. ci
balance de situación, Ia cuenta de perdidas y ganancias, el estado do cambios en el
patrimonio neto y esta memoha, estãn expresadas en euros, excepto cuando se indique
expresamente.

3. Resumen do los principias contables y normas do valoraciOn más
significativos

Los principios contables más significativos aplicados en Ia formulación de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a) Phnciio de enipresa en funcionamiento

En Ia elaboraciOn de las cuentas anuales se ha considerado que a gestiôn del
Fondo continuará en el futuro previsible. Par tanto, Ia aplicaciôn de las normas
contables no estâ encaminada a determinar el valor del pathmono a etectos de su
transmisión global o parcial ni ci importe resultante en caso do su Iiquidaciôn.

b) Principia dcl devengo

Los ingresos y gastos Se rcgistran contablemente en funciôn del periodo en que se
devengan, con independencia do cuando so produce su cobra 0 pago efectivo.

c) Deudores

La valoraciOn inicial so rearza par su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es ci precio de Is transacciOn, quo equivale al valor razonable de Ia
contraprestacián entregada mãs los castes de transacciôn quo los sean
directamente atribuibles.

La valoractOn posterior so hace a su caste amortizado. Los intereses devengados
se contabilizan en ía cuenta de pérdidas y ganancias aplicando ci método dcl tipo
do interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe so espere recibir en
un plaza do tiempo inferior a un año se valoran por su valor nominal.

ThIS amwo,
0€ EURO
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Mutuafondo L.P., Fl.

Memoria de las cuentas
de diciembre de 2013
(Expresada or, euros)

d) Caftera de inversiones financieras

IRIS dNnMat
D[ fliRO

anuales correspondiente al ejercicio anual terminado ci 31

Las pErdidas por detehoro dcl valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los fiujos do efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las corfecciones valorativas
per detehoro a& como su reversion so reconocen como Un gasto 0 Un ingreso en Ia
cuenta do pérdidas y ganancias.

Los activos de Ia crtera do inversiones financieras han sido considerados como

activos financieros a valor razonable con cambios en ía cuenta de pErdidas y

ganancias. Los principales productos financieros recogidos en a carters, asi coma

Ia determinación do su valor razonable se describen a continuaciOn:

Valores representativos de deuda: valores quo suponen twa deuda para su

emisor y que devengan una remuneraciôn consistente en un interés

establecido contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos do deuda cotizados se

determina por los precios do cotizaciôn en un mercado, siempre y cuando

éste sea activo y los precios so obtengan de forma consistente. Cuando no

estén disponibles precios de cotizaciOn el valor razonable se coresponde con

ci precic do Ia transacciOn más reciente siempre que no hays habido un

cambio significativo en las circunstancias económicas desde el momento do

Ia transacciOn.

Eu caso de quo no exista mercado activo para el instrumento de deuda se

aplican tecnicas do valoraciOn, como precios suministrados por

intermediarios, emisores, a difusores de informaciOn, utilizacián do

transacciones recientes de mercado reajizadas en condiciones do

independencia mutua entre pades interesadas y dobidamente informadas Si

estàn disponibles, valor razonabie en el mamento actual de otro instrumento

que sea sustancialmente el mismo o modelos de descuento do flujos y
valoración do opciones en su case.

7
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Mutuafondo L.P., F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al cjercicio anual terminado ci 31
de diclembre de 2013
(Expresada en euros)

El valor razonablo de los valores representatives de deuda no cotizados se
define coma at precio que iguale el rendimiento intomo de Ia inversion a los
tipos do inlerés do mercado vgentes en cada memento do a Deuda PUblica
asimilable pot sus caracteristicas financieras, incrementando en una prima o
margen que sea representativo del grade de liquidez, condiciones concretas
do Ia emisiOn, solvoncia del emisor y, en su caso, riesgo pals.

Los intereses devengados no cobrados de valores representatives do deuda
so periodifican do acuerdo con ol tipo do interes efectivo y forman parte del
resultado del ejercicio.

Instrumentos do patñmonio: instrumentos financioros emitidos pot otras
entidades, tales como acciones y cuotas participativas, quo tienen Ia
naturaleza de instwmentos de capital para el emisor.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo estableco el
cambio oficial do cierre dcl dia do Ia fecha del balance, si existe, a inmediato
hábil anterior a ci cambia medio pondorado si no existiora precio oficial de
cierre.

El valor razonable de los instrumentas do patrimanio no cotizados so
considera el valor teOrico quo corresponda a dichas inversianes en el
patñmonio contable ajustado do a entidad a gmpo consohdado, coregido por
el importe do las plusvalias a minusvallas tácftas, netas do impuestos,
existentes en el momento de Is valoración.

Depôsitos en entidades de créddo: depOsitos que el Fondo mantiene en
ontidades de crédito, a excepciOn do los saldos qua Se recogen en el epigrafe
do “Tesororla”.

So considera valor razonable el precio quo iguala el rendimiento interno do Ia
inversiOn a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

8
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Mutuatondo LP., F.l.

Memoria do las cuentas
do diciembre do 2013
(Expresada en euros)
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DL 59 416 90

anuales correspondiente al ejercicia anual terminado ci 31

Acciones o participaciones do otras Instituciones do Inversián Colectiva: su
valor razonable so establece en funcián del valor liquidativo o valor de
cotizaciOn del dia do referencia. En el caso do qua para el dia do referencia
no so calculara un valor liquidativo, so utiliza el ültimo valor liquidativo
dsponibJe. Para as ,nversjDnes en Instituciones do Inversion Colectiva do
InversiOn Libre, Instituciones de lnvcrsián Colectiva do lnstituciones do
Inversion Colectiva de InversiOn Libre e Instituciones do InversiOn Colectiva
extranjeras similares, se utilizan, en su case, valores liquidativos estimados.

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

El valor del cambio oficial do cierre el dia de referenda determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, Ia Sociedad
Gestora establece tin modelo do valoracion en funciOn de las condiciones
especificas establecidas en Ia Circular 6/2010, do 21 do diciembre do 2010.

Los activos en los qua concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversiOn,

se darán do baja con cargo ala cuenta do pArdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan do baja en el balance cuando so
traspasan, sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a a propiedad

do los mismos.

a) AdguisiciOn y cesiOn temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto do retrocesiOn

so contabilizan per ci impoite efectivo desembolsado, cualesquera quo sean los

instrumentos subyacentes, en Ia cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesiOn se imputa como ingreso

en Ia cuenta de perdidas y ganancias utilizando el método del tipo do interés
efectivo

9
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Mutuafondo L.P., F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiante al cjercicio anual terminado ci 31
de diclembre de 2013
(Expresada en euros)

Las diferencias de valor mzonable se imputan en Is cuenta de perdidas y ganancias
en el epigrafe de Variacron del valor razonabie en instrumentos financieros”

La cesion en flume del activo adqujndo temporalmente Be registra coma pasivo
financiero a valor razanable con cambios en perdidas y ganancias

I) Instrumentos de Øatrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en ci momenta de su
contratacion par ci valor razonabie de Is contraprestacion entregada, inciuyendo los

costes de transaccion explicitas directamente atnbuibles a Ia operacian

Las diferencias que surjan como consecuencia de los carnbios en el valor razonabie

de estas activos se refiejan en Ta cuenta de perdidas y ganancias de a siguiente

forma las diferencias negativas a diferencias positivas se registran baja ci epigrafe

de ‘Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financiercs’ o de
Variacion del valor razonabie en instrumentos financieros por operaciones de Ia

carters interior a exterior1 segun los cambios se hayan hquidado o no, utilizando

como contrapadida Is cuenta de instrumentos de patrimonio”, de Is cartera interior

a exterior del activo dcl balance

g) Valores representativos de deuda

Los vaiores representativos de deuda se registran en el momenta de su liquidacion

par el valor razonabie de Ia contraprestacion entregada incluyendo as castes de

transaccion explicitas directamente atribuibles a Ia operacion

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambics en ci valor razonable

de estos activos se reflejan en Is ciienta do perdidas y ganancias do a siguiente

forma las diferencias negativas o drferencias pasitivas se registran bajo ci epigrafe

de Detenoro y resuitado par enajenaciones de instrumentos financieroC a do

Vanacian dcl valor razonable en instrumentos financieros por aperaciones de is

carters interior a exterior, segun los activos se hayan liqudado o no1 utilizando

como contrapadida Ia cuenta do Valores representativos de deuda’, de Ia cartera

interior a exterior del activo dcl balance

10
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Mutuatondo L.P., F I

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

Li) Operacianes do derivados, excepto permutas financieras

Las operacionos de derivados se registran en ci momento do su contratacion y
hasta el momenta do ciorre do Ia posician a el vencimionto del contrato, en el
epigrafe corrospondiente do cuentas de orden, por el importe nominal
compromebdo

Los fondos depositados en concepto do garantia tienen Ia consideracion contable
do deposito cedido, rogistrándose en el capitulo correspondiente dcl epigrafe do
Deudores dcl activo en ci balance do situacian

El valor razonable do los valares aportados on garantia so registra en cuentas do
orden en ci oplgrafe do valorcs apodados coma garantia par Ia Institution do
Inversion Calectiva”

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas so refiejan en el
epigrafe do Venvados” dcl activo o pasivo del balance, en Ia fecha do ejocucion do
Ia operation

Las diferoncias quo surjan como consocuencia do los cambios en el valor razonable
do estas activos Be reflojan en a cuenta do perdidas y ganancias do Ia siguiente
forma las diforencias negativas a diforencias positivas so registran baja el epigrafe
de “Resultados par operacianes con donvadas a do Wanacion del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados segun éstas so hayan
liquidado a no, utilizando coma contrapartida ci epigrafe do °Derivado&, de Ia
cartera interior o exterior del activo a del pasivo corriento del balance

Al 31 do diciembre do 2013 y 2012 no existen en Ia cartera operaciones de
derivados

i) Cesion do valoros en prestamo

El valor razonable do los valares cedidos en prestamo so registra, desde ol
momenta do Ia cesion y hasta Ia fecha do cancelacion, en Ia cuenta do “Valores
cedidos en prestamo par Ia Institucion de Inversion Colectiva do as cuentas do
orden
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Mutuatondo L.P., F.l.

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

DiChDS valores continóan figurando en el activo del balance valorados a valor
razonable con cambio en perdidas y ganancias.

Los ingresos obtenidas coma consecuencia de Ia consecuencia do Ia concesion so
periodifican hasta ci vencimiento do Ia operaciOn imputãndose a Ia cuenta do
resultados do acuerdo al tipo do interés efectivo.

En case de yenta do los activos financieros recibidos en garantla do Ia oporaciOn so
reconoce un pasivo financiero par el valor razonable do a abligaciôn do devolvedos
reconociendo Ia modificaciOn del valor en Ia cuenta do resultados.

j) Operaciones do permuta financiera

Las operaciones do permuta financiera so registran en & momento do su
contratación y hasta el momenta do ciefte do Ia posiciOn a vencimiento do contrata,
en los epigrafes do “Compromisos par operaciones largas do dedvados’ a de
tompromisos par operaciones cortas de dedvados de las cuentas do orden.
segUn su naturaloza y por el importe nominal cQmprometido La contrapadida do los
cobros a pagos asociados a cada contrato se registran en ci epigrafe de
“Derivados” do Ia cartera interior a exterior del activo a del pasivo corriento del
balance do situación, segCn coresponda.

En los epigrates de Resultado par operaciones con derivados” o de Variación del
valor razonable en instrumentos financieras - Par operaciones con derivados”,
dependiendo de si los cambios do valor so han liquidado a no, so registran las
diferencias quo resultan como cansecuencia do los cambios en el valor razonable
do estos contratos. La contrapadida do estas cuentas so registra en el epigrafe do
Derivados” do Is cadera interior a exterior del activo a dcl pasivo corriente, segün
su saldo, dcl balance do siftiaciOn, hasta Ia fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en quo el contrato pre5ente una Iiquidación diana, las
conespondientes diferencias so contabilizaràn en el epigrafe de Resultados par
operaciones con derivados de Ia cuenta do pérdidas y ganancias.

12
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Memoria do las cuentas
do diciembre do 2013
(Expresada eneuros)

anuales correspondiente a! ejorcicio anual terminado el 31

En el caso do partidas monetarias quo scan tesorerla, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en Ia cuenta

de pérdidas y ganancias baja el epigrafe do “Diferencias do cambio”.

Para el resto do partidas monetahas y no monetarias que forman pade de Is carlera

de insimmentos flnancieros, las diferencias do cambio Be tratan conjuntamente con

las perdidas y ganancias derivadas de Ia valoraciOn.

I) Valor liQuidativo de las articipaciones

La deterrninación del patrimonio del Fondo a los efectos del cálculo del valor

liquidativo do las correspondientes padicipaciones que lo camponen, se realiza do

acuerdo con los criteños establecidos en Ia Circular 6/2008, de 26 do noviembre, do

Ia C.N.M.V.

Las suscripciones y reembolsos do participaciones so contabilizan per el importe

efectivamente suscrito a reembolsado con abono a cargo, respectivamente, al

capitulo do “Participes” de pasivo del balance de situaciôn del Fondo,

Do conformidad con ci Reglamento do Gestián dcl Fondo, el precio do las

partcpaciones serA ci valor liquidativo correspondiente al mismo dla do Ia solicitud

dcl interesado, determinandose de este modo tanto el nUmero do participaciones

suscritas a reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante ci

periodo qua media entre a solicriud y Ia determinacion efectiva d& precic do las

participaciones, el importe solicitado so registra en el capitulo do “Solicitudes do

suscripción pendientes do asignar participaciones” dcl pasivo del balance do

situaciOn del Fonda.

n) Impuesto sabre benencios

La cuenta do pérdidas y ganancias recoge el gasto par el impuesto sabre

beneficios, en cuyo cálculo se contempla el efecto del diferimiento do las diferencias

producidas entre Ia base imponible dcl impuesto y el resultado contable antes do

aplicar ci mpuesto que revieile en periodos subsiguientes.
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4. Oeudores

Depésitos de garantla
Admr.istraciones Pbicas deudoras

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

Los pasivos par impuestos diferidos so reconocen siempre, en cambio los activas
par impueslos diferidos solo so reconocen en Ia medida en quo resulte probable
quo Ia lnstituciOn disponga do ganancias fiscales futuras que permitan a aplicacion
de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las perdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento do un activo por impuesto diferido en ningOn caso y
solo so reconocen mediante Is compensaciôn del gasto por impuesto con Ia
frecuencia del cáiculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
compensarse se registran en el epigrafe de “Cuentas tie orden - Perdidas fiscales a
compensar”.

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

2013 2012

250 80000 365 885.20
105771.05 4975B.34

356 571,05 415 643,54

El capHulo do ‘Admnstracones POblicas deudoras’ a) 31 tie diciembre do 2013 y 2012
so desglosa tal y como sigue:

2013 2012

Retenciones practcada5 en el ejercicia sabre intereses y alms
rendimienlas de capital mobiliarlo 105 771,05 13528,94

Retenciones practicadas en ejercicios anteñores sabre intereses
otros rendimientos de capital mobillarlo - 36229.40

105 771,05 49758,34
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Mutuafondo LP., F.l.

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

5. Acreedores

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

AdmEnistraciones PUbI[cas acreodDras
Operaciones pendientes de hquidar
Otros

RetenciDnes sabre reembolsos
HP. acreedora por IS de ejercicios anted3res
Impuesto sobre benefbos devengado en & ejercicio

2013 2012

98 238,16 182 993,24

Al 31 do diciembre do 2013 y 2012, el saldo registrado en el epigrafa ‘Operaciones
pendientes de liquidar” ha sido liquidado en los primeros dias do enero del ejercicia 2014
y 2013, respectivamente.

Al 31 de diciembre do 2013 y 2012, ci capitulo de ‘Acreedores — Otros” recoge,
principaimente, el impode do Ia comisiOn sabre resultados positivos anuales devengada
par el Fondo, do acuerda con a establecido en ci Folleto do Inversion del mismo, y
pendiente do paga al cierre del ejercicio corrospondiente.

98 288,16
80589.15

931 388,95

El capitulo de “Adninistracionos Püblicas acreedoras” al 31
Se desglosa tal y como sigue:

182 993,24
732,15

646 39386

1 11026626 1 83011925

de diciembre do 2013 y 2012

2013 2012

7190,27 7144,97
5 537,04

9109789 170311.23
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Memoria do las cuentas anuales correspondiente al ejerckio anual terminado el 31
do diciembre do 2013
(Expresada en euros)

Durante los ejercicios 2013 y 2012, el Fondo no ha realizado pagos quo acumularan
aplazamientos suporiores a los legalmente establecidos. Al cierre do los ejercicios 2012 y
2011, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago quo acumule un aplazamiento
superior al plazo legal establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de Ia cadera do valores del Fondo, por tipo do activo, al 31 do diciembre do
2013 y 2012 so muestra a continuaciOn:

2013 2012

86734801,55 83444253,43
66234801,55 71 744 253,43
20 500 00000 11700 000,00

7734462271 65592675.29
77344622,71 6559267529

2942200,12 2723 002,96

167 021 624,38 171 759 931 .68

En los Anexos I y II adjuntos, partes integrantos do esta memoria, so detallan Ia cadera

de inversiones financioras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al

31 do diciembre do 2013. En los Anexos Ill y IV adjuntos, panes integrantes de esta
memoria, so detallan Ia cartera do inversiones financieras y las inversiones en derivados

del Fondo, respectivamente, al 31 do dicienibre do 2012.

Al 31 do diciembre do 2013 y 2012 todos los titubs recogidos dentro do Ia cadera de
inversiones tinancieras so encuentran depositados en Santander Investment, S.A.,
excepto los depO&los con otras enlidades financieres distintas del Depositario,
desglosados on el anexo do a cartera, al 31 do diciembre do 2013 y 2012.
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Memoria do las cuontas anuales correspondiente al ejercicia anual terminado ci 31
do diciembre do 2013
(Expresada en euros)

El detaile do este epigrafe al cierre de los ojercicios 2013 y 2012, so muesira a
continuaciãn:

2013 2012

625 604,02 263 276.80
133 014.22 150069.91

75B 61824 413 346.71

Al 31 do diciembre do 2013 y 2012, ci saldo do este epigrafe del balance de situaciOn

adjunto corresponde al saldo do las cucntas corrientes mantenidas por el Fonda en el

Depositaria, remuneradas a un tipo de interés do EURIBOR -0,25% para los saldos
acreedores y EURIBOR +1% para los saldas doudores. Asimismo, el tipo do interés do

remuneraciôn de Ia cuenta do Citibank ha sido del EONIA -0,25% (spread bid) y EONIA

+1% (spread offer) para Los ejercicios 2013 y 2012.

8. Patrimonlo atribuldo a participes

Las participaciones par as quo estã representado ci Fondo son do iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que
confieren a sus propietarios un derecho do propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor liquidativo de cada participaciôn al 31 do diciembre de 2013 y 2012 se ha
obtenido do a siguiente forma:

2013 2012

166 855 935.08 170 716 92835

1057 98371 1157140.70

156,23 147,53

1 036 884

17
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Mutuafondo L.P., F.I.

0L5941699

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

Clase D 2013

Patñmanio atribuido a parlicipes 170 612.33 41 874.33

NUmero de p3dicipadones emilidas 1 08923 282,72

Valor Uquidativo par parIcJpathon

Nimero de padIcpes

156,64

IS

148,11

6

El movimiento del patrimonio atribuida a partlaipes durante los ejercicios 2013 y 2012 se

recoge en al EStadD do cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del cjercicio, una vez considerado ci Impuesto sabre beneficios, se distribuira

en Ia cuenta de “Participes” del Fonda

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el nümero do participes con un porcentaje de

padicipaciôn individualmente superior al 20% asciende al cierre de ambos ejercicios a

uric. representando ci 9157% y el 75,26%, respectivamente, de Ia cifra de palrimonio del

Fonda, par Ia que so considera participacián significativa de acuerdo con ci articulo 31 del

Real Decreto 1082/2012 do lnstituconcs do Inversion Colectiva.

Al ser ci padTcipe con participacián significativa una persona juridica, so incluye ci detalle

del mismo:

2D13
Dimcto (9 lndirecto

2012
Directo (j Indirecto

Gwpo MMA —

como gwpo de paflicipes Lon undad do
decison

(*) El porcentaje dirocto consponde a Mutua MadAtona Automovilista, S.S.RF.

ThE5 CtNI1MOS
DE EURO

2012

Partitipes

83,59% 7,98% 76,26%

91,57% 76,26%
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Memoria de las cuentas anuales correspondiante al ejerciclo anual terminado ci 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

9. Cuentas de compromiso

En los Anexos II y IV adjuntas, partes integrantes de esta memoria, so detalla Ia cartera
do inversiones en derivados dcl Fonda al 31 do dciembre de 2013 y 2012,
respectivamente.

10. Administraciones Pübiicas y situación fiscal

El regimen fiscal del Fondo está regulado par el Real Decroto 4/2004, do 5 do marzo par
el que Se aprueba el Texto Refundido de Ia Ley del Impuesta sobre Sociedades,
modificado par Ia Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de reformas en materia tributaria
para el impulso a Ia productividad, por su desarollo reglamentaric recagido en oF Real
Decreto 1777/2004, de 30 de Julio, y sus modificaciones posteriores, encontrãndose
sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre quo el nümero de
partiópes sea coma minima el previsto en el articulo quinto de Is Ley 35/2003 y
sucesivas modificaciones.

El capitulo de “Acreedores - Administraciones Püblicas” recoge ci Impuesto sabre
beneficios devengado en el ejercicio. No existen diferencias significativas entre el
resultado contable antes de impuestos dcl ejercicio y Ia base imponible del lmpuesto
sabre beneficios.

Do acuerdo can Ia legislaciOn vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que el Fonda se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas par 125 autoridades fiscales o haber transcurrido el plaza do prescripciOn
do cuatro años.

El Fonda tiene abiertos a inspecciôn todos los impuestos a los quo está sujeto de los
Itimas cuatro ejercicios.

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

19



OtO3,tFos 0L5941701

lrSJ
CLASE 8

—‘
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Memoria do (as cuentas anuales correspandiente al ejercicic anua( terminado eI 31
do diciembre do 2013
(Expresada en euros)

11. Otra informacion

La Socedad Gestora realiza pr cuenta del Fondo operaciones vinculadas do las
previstas en el articulo 67 do a Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo
139 del Real Decreto 1082/2012 Para eUo, Ia Sociedad Gestora ha adoptado

procedimientos para evitar conflictos do interes y asegurarse do quo las operacianes

vinculadas so realizan en interes exciusivo del Fondo y a precios do mercado Las

informes periodicos incluyen, segun Ia establecido en Ia Circular 4/2008 inlormacion

sobre las operaciones vinculadas realizadas Asimismo, incluyen las posibles

operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fonda con Ia Sociedad Gestara o con

personas 0 entidades vinculadas a a Sociedad Gestora, indicando Is naturaleza, nesgos

y funciones asumidas en dichas operaciones

Adicionalmente en Is Nota de y gestion del nesgo” so indica el importe do las

comisiones retrocedidas can origen en las Instituciones do Inversion Colectiva

gestionadas par entidades pertenecienies al Grupo de Ia Sociedad Gestora, en casa do

quo so hubieran praducido durante el ejercicio

Respecto a a operativa que reahza con ci Depositario, en Ia Nota do “Tesoreria” so

indican as cuentas que mantiene el Fondo con el Depositano y en los Anexos I y III so

recogen las adquisiciones temporales do activos realizadas con este

Al tratarse do una entidad quo par sus pecultaridades no dispone do empleados ni

ohcinas y quo par su naturaleza debe estar geshanada par una Sociedad Gestora do

Instituciones do Inversion Colectiva, los temas relativos a Ia proteccion del media

ambiente y a seguridad y salud del trabajador aplican exciusivamente a dicha Sociedad

Gestora

Los honoranos percibidas por PncewaterhouseCoopers Auditares, S L por servicios do

auditoria do cuentas anuales do los ejercicios 2013 y 2012, asciende a 3 miies do euros,

en ambos casos

12. Hechos posteriores

Desde cierre del ejercicio a 31 do diciembre do 2013 hasta Is fecha do formulacion, nose

Han praducido hechos postenores de especial relevancia
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Durante a primera mitad del ano a recuperaciOn do a actividad económica a tel global
ha continuado sienda modesta y no uniforme, manteniéndose las perspectivas de tin
crocimiento lento para el tuturo, tal y coma han ida rofiejando algunos indicadores
adelantados. En Estados Unidos, aunque los ültimos indices econOmicas publicados han
sido mixtos, algunos mostrando cieda mejoria en a actividad y en Ia confianza do
alguncs do los agentes econômicos, Ic cierto es que en ci mercado hen pesado factores

tales coma el problema del techo de Ia douda ( respecto al que finalmente so docidiO

aprobar su suspension temporal), ci etecto que sabre Ia economla americana podrian

toner las medidas automáticas do recarte do gasto pblica (quo comenzaron en marzo) y

sabre toda los comunicados do Ia Reserve Federal, a finales dcl semestre, advirtiendo

sobre Ia posibilidad de salir del mercado.

A este respecto a FED, aunque a Jo large del semesire ha mantenido ci tono continuista

do una politica monetaha expansiva y do apoyo a Ia economla, sin cambiar su tipo de

referoncia y sin reducir las medidas extraordinarias de compra do aclivos; si que ha

advertido sabre Ia posibilidad do un cambia en su actitud silas condiciDnos dcl mercado

iaboral y las perspectivas do inflatiOn In permiten. Ln este entorno, ci tipo a diez ahos

americana tuvo un compartamiento lateral durante los primeros moses del año (entre

1,8% y 2,2%), en marzo comienza a ceor, hasta hacer minimos en el 1,6%, desde donde

se recuperO hasta el 2,6%.

En Europa, aunque las encuestas sabre perspectivas do crecimiento mostraron alga de

mejoria respecto del año anterior lo ciedo es que un mercado laboral débil, a

per&stenca do riesgos a Ia baja sabre Ia actividad econOmica ( demanda doméstica

débil, lonta implementatiOn do las necesarias reformas estructurales a nivoi nacional,

entre otras) y unas perspectives do inflation anciadas a media plaza, provocaron a

cantinuidad do medidas do pollUte monetaria acomodaticia par parte del BCE, quo

terninO bajando 25p.b. a finales del semestre, colocando el tipo do referenda en 0,5%.

Sabre el mercado ouropeo ban pesado Ia crisis do gobierno en Italia. el problema del

restate a Chipre, quo generô imparlantes dudas en cuanto al tratamiento do os

depOsitos bancarios, a ye mencionada advertencia par parte do a FED el lento avance

en el praceso do fortalecimiento del sector bancario en eras do Is cansocuciãn do Ia

Unián Bancaria.

En este entorna, ci tipa a diez años en Europa ha torminado ci semestre en niveles on

tome a 117% despues do haber caido desde eso nivel en ol pemiodo febrero-abril, mes en

el que se alcanzaron minimos do tires (por debajo del 1,2%) y a partir del quo empezaron

a aumentar haste 1,8%. cerrando el semestre en el ya mencianado 1,7%; este

comportamiento ha sido meflejo de a aversion-camplaconcia par el riesgo, ohginadas per

las incertidumbres ye mencionadas antoriommento.
1



I

iiLN.;;i:.i O%_!JRO 0L5941714

C LAS E 8
_

in

Mutualondo LI’., F.I.

Informe do gestion dcl ejerciclo 2013

El compodamiento del tipo da cambic euro/dolar tambien ha estado marcado par las

expectativas en cuanto a Ia evolucion do Ia economla a cada lado del Atlantico,

comenzando el año en 1 32, desde donde se alcanzo el 1,36 en febrero, para luega vivir

un periado do aproclacion del dolar, quo Ilego hasta el 1,28 a finales do marzo,

manteniendose en abril de nuevo en torno al 132, para luego volver a perder posiciones

contra el euro1 Ilegando a 1 34 a mediados de junto, desde donde corrigio hasta los

niveles do 1,30 en los que termino ci semestre

En relacion al resto do economias destaca ci giro adoptado par el Banco do JapOn (BoJ)

en cuanto a su politica monetana ya qua durante Ia segunda pane del semestre anuncio

nuevas medidas extraordinarias, quo consistieron en incrementar el volumen de campra

do bonos en el mercado hasta los 4 tnillones do yenes mensuales, lo cual genera

bastantes dudas en cuanto a Ia futura reaccion do los activos en el resto de mercados

Por Jo que so refiere a as economlas asiaticas, el crecimiento fue algo mas debil do lo

quo so esperaba con disminucion de Ia demanda

En concreto China mostro signos do ralentizacton on su activdad oconomica por una

inversion mas debil quo no pudo ser compensada con ci aumento del consuma privado

En las economias arabes continub Ia ineslabilidad politica y social V en cuanto a Latino

America, destacar el aumento de los niveles de inflacion quo en algunos paises como

Brasil obligaron a adoptar subida do tipos

En este primer semestre y coma en pane rellejando un eninamiento en as expectativas

do crecimiento, el petrolea quo habia alcanzado casi los 115 dolares/barril despues de

tocar el nivel do 97,6, termino ci periodo en 103

El resto do as materias primas tambian tuvieron un campodamiento negativo en el

periodo do referencia Par Ia quo so refiere al compodamiento del credito corporativo,

destaco Ia volatilidad de spreads en el penodo, y que ha sido refiejo do los factores

mencianadas mas amba (tapenng do Ia FED, dudas sabre posible burbuja de credito en

China crisis politica en italia, rescate do Chipre, etc) Asi tanto ol diferoncial do los banjos

con grado do inversion come do as bonos de alto rendirniento, que so mantuvieron

durante los dos primeros meses del año en niveles ontre 100-120 para el grado do

inversion y 420475 en el caso do los banos de alto rendimiento, ampliaran hasta 130 y

500 rospectivamento, para perder dichos niveles a mediados del somostre, cayendo por

debajo de 90 pb el lG y 360 pb Xovor, para terminar ampliando par encima do los niveles

do apertura, cerrando el semestre en 114 pb y 459 pb rospectivamente

2
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Ha destacado también ci volumen emitido en ci mercado primario, quo denota un cambio
en is actitud de las empresas en relaciôn con sus fuentes de financiaciôn, aumentando a
flnanciaciOn en el mercado do capitales que ha sustituido a Ia financiaciOn bancaria; estas
nuevas emisiones han sido ampliamente absorbidss por los inversores, quo en su
bUsqueda do mayores tires, han aumentado los plazas do sus inversianes y han do
reduciendo Ia categaria crediticia de las mismas Aunque el fondo ha terminado positivo
en ci semestre, Ic cierto Os quo el aumento do tipos do interés come consecuencia ha
pesado negativamente en Ia carters, especialmente desde finales do mayo.

El fondo se ha beneficiado de su exposiciOn al crédito corporativo y financiero. La
duraciOn media de Ia carters ha sido do 3,9 añas, con una liquidcz media (repo) en tarno
al 4%. Destacamos el aumento de Ia inversiOn en depásitos aprovechando ci extratipo
ofrecido par las entidades financieras. El sector de bonos de gobierno ha aumentado, al
igual que ci sector do seguros. Se ha reducido Ia exposiciOn a Is deuda bancaria y a las
cedulas, asi como a Ia deuda corporativa privada. Dado el entomb do incertidumbre en
cuanto a Ia evoluciOn do los tipos do interés, el fondo se mantendrá cauto en relaciOn con
pasibles aumentos do duraciOn, ys quo una mejora do Ia actividad econOmica, tal y coma
so desprende de los comunicados de algunos bancas centrales (Reserva Federal en
Estados Unidos) podria traducirse en un aumento do tipos do interés, quo perjudicaria al
fo ndo.

Pot otro ado, Ia previsible mejora del entorno econOmico pesarla do forms positiva en ci
compodamiento de las entidades no pübiicas, generando por tanto una posible reduccián
do los spreads do crédito, do manera quo so intentarán sprovechar las opodunidades quo
el mercado de crédito tanto primario como secundario pueda ofrecer.

A finales del primer semestre de 2013, asistimos a un perlodo de elevada volatilidad y
fuedes caldas en las mercados financieros. La razOn era ci anuncio de Bernanke,
presidente do Is Reserva Federal estadounidense, de su intenciOn do ii reduciendo poco
a poco las compras do Douda PUblica americana y activos hipotecarios. Los inversores,
acostumbrados a uris politica monetaria ultra expansiva que viene provacando Is Ilamada
infiación do activos (tado sube más aUã do Ia quo os fundamentales parecen sugerir),
recibieron con recelo esta noticia y redujeron su expcsicián a riesgo. Los dos sectores de
los mercados financieros que se vieran més negativamente afectados fueron Is deuda
püblica americana y do aquellos paises considerados más seguros coma Alemania, quo
habian recibido muchas fiujos durante Ia crisis y estaban extraordinariamente caros, y los
activos tanto do renta fija coma de rents variable de las paises emergentes.

3



0,03 EUROS
ccI)

TRÉS OP4TIMo
ot tuo

OL 59417 16

CLASE 3fl

______________

Mutuafondo L.P., F].

Informe do gestiôn del ejercicio 2013

Empezamos asi ci segundo semestre, con muchas dudas sabre los efectos quo dicho
anuncio dcl fin de las ccmpras ba a provocar. De hecho, Ia propia Reserva Federal no
pareciO canforme con los movimientos dcl mercado, ya qua en repetidas ocasiones
intentO suavizar ci mensaje aludiendo que sob se reducirian las compras en casa do una
buena evoluciôn de Ia oconomia y quo esporaban mantenor los tipos bajos Centre & 0% y
el 0,25%) par Ic menDs hasta el 2015. Estas matizaciones y unos dabs econOmicos
mejores de Ia esperado provocaron Nodes subidas en los mercados de desgo, tanbo en
renta variable coma en renla ha corporativa. A Ia buena evoluciOn do Ia economla
americana so be sumaban dos factores importantes: Ia recuperaciOn tanto politica coma
econômica do Ia Eurozona y Ia gran liquidez existente a nivel mundial.

En cuanta a Ia Eurozona hemos disfwtado do Un semestre do gran estabilidad politica
quo junta con Ia mejora do los dabs macroeconàmicos, qua auguran Ia vuelta a Un
crecimiento positivo en 2014, ha provocado quo los Aujos de antrada do capitabes Sean
elevados en a perifeha. La prima de hesgo española Se reducla do 300 a 200 puntas
reflejanda el mayor apetito inversor par activos do Ia perifeha, quo sin duda so vieron
tambiên boncriciados por las dudas respecto de los paises emergentes. El mensaje del
Banco Central Europeo y de Bwselas habia calado per fin en el inversor ci Euro os
irreversible y Ia Eurozona, con todos sus defectos, ira hacia una mayor integraciOn
(bancaria, fiscal, etc.) y no hacia una separatiOn coma vaticinaban, a veces
interesadamente, aigunos participantes do los mercados financieros,

La consolidaciOn fiscal ha exigido rnuchos sacrificios poro junto con las mejores
perspectivas do crecimiento ha cimentada las bases para que Ia pehferia haya sido vista
como tierra do oportunidad en 2013 por los inversores exfranjeros.

En cuanto al segundo factor, es indudable quo las politicas monetadas expansivas,
implementadas par Ia maycria do los Sancos Centrales ante a viwlencia do Ia crisis
financiera, han provocado quo los tipos do interés a coilo plaza estén praximos a cero y
que muchos inversoros Se vean obligados a incemcntar sus posiciones en activos de
hesgo para abtener aigo do rentabilidad, Esta ha producido subidas ebevadas en ci precio
do muchos activos. En esto entomo los rondos do renta fija do Mutuactivos han tenido un
oxcelente rondimiento,

4
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Nuestra sobreponderacion a España ha sido dave asi coma Ia pasician carts con futures
que hemos mantenido en el activo quo poor so ha comportado, Ia deuda publics
alemana. Por otra lado hemos favorecido ci sector financiera rospecto al empresanal
donde vemos pocas oportunidades do inversiOn. Por UItimo, destacar Ia inversiOn en las
Comunidades Autánomas, que han corregido el deficit y cuyos bonos han sufrido una
fuede apreciaciOn. Do cars a 2014 creemos que aunque Ia renta fija so ha compodado do
manera excelente en los Ciltimos añas y is TIR quo ofrecen muchos banos es baja,
tadavia se pueden aprovochar algunas oportunidados.

Creemos que al menos durante ci primer semestre del 2014 el bono alemén no deberia
sufrir más cadas en precio a en todo caso éstas deberian ser moderadas. En Ia periferia
preferimos centramos en deuda publics a activos asociados (agencias. Comunidades),
en ci sector hnanciera y en emisiones nuevas de empresas quo participan par primers
vez en el mercado. Seguiremos apostanda también par el sector financiero internacional
con campras do deuda subordinada dada os nuevos requerimientos de capital existentes
quo estAn provocando in desapalancamiento impodante en ci sector.

Las decisiones de inversiOn en este semestre han sido muy positivas. Destaca nuestra
visiOn favorable sabre Is periferia y más en concreto Sabre España quo nos ha Ilevado a
tenor una fuorte expasiciOn a nuestro pals.

Las ventas do bonos do empresas grandes, quo han servido de refugio contra ci riesgo
durante Pa crisis y Pa compra del sector hnanciero, especialmonte do deuda subordinada
han sido muy acertadas asi camo Ia cobertura do tipos de interés quo ha mantenido en
fondo a través do Ia vents de futuros sabre ci bono alemán a distintas plazos.

La carters ha estado con una exposiciôn reducida al hesgo de tipos do interés con una
duraciOn modificada de 3,5 añcs. Sin embargo a oxposiciOn a crédito ha sido de 4,5
años. Esta exposiciOn a crédita ha venida principalmente por Espsna en cuanta a zona
geográfica, seguida do Italia. Par sectores ban destacado a exposiciOn a Deuda
Püblica/Agencias/Comunidadcs y al sector financiero. Dadas las perspectivas
comentadas el fonda mantondrá una exposicián baja a tipos de interés. Mantendremos el
sesgo hacia Is periferia y ci sector financiero. No so descada una mayor protecciOn del
fonda mediante Is yenta de activos que Iloguon al objetiva do rontabflidad silos mercados
siguen comportándose positivamente.
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CLASE a.a

Mutuafondo L.P., Fl.

Informe de gestlôn del ejercicio 2013

Evoluciôn de morcados

Dada su actividad, el usa d instrumentos financieros por ci Fonda està deslinado a Ia
consecución do su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestiôn do los
riesgos do mercado, crédita, y liquidez de acuerdo a los Ilmites y coehcientes
ostablecidos par Ia Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de InversiOn
Colectiva y desarrollados par ci Real Docreto 108212012, do 13 do Julio, par ci quo so
reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares cmitidas par Ia Camisiôn
Nacional dcl Mercado do Valores.

Gastos de 1+0 y Medio Ambiente

A Ic argo dcl ejercicio no ha existido adividad en mateha do investigaciOn y desarrollo.

En Ia contabilidad de Ia Entidad correspondiente a las cuentas anuales dcl ejercicio 2013
no existe ninguna padida quo deba ser incluida en ci documento aparte de infcrmaciOn
medicambiental previsto en Is Ordon dcl Ministedo de Justicia do 8 do octubre do 2001.

Acciones praplas

Al Fonda no Ia aplica Ia roforente a las acciones propias.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre do 2013

Desde el cierre dcl ejercicio al 31 do dicembre do 2013 hasta Ia lecha do este infarme do
gestiOn, no so han producido hechos posteriores de especial relevancia quo no so
senalen en Is Memoha.

6
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ThEScLNUMOS

0L5942341

Mutuafondo L.P., P.1.

Fonnulaclón do las cuentas anuales e infonne do gestlOn

Reunidos los Adrninistradores do Mutuactivos, SAt)., 5.0.11G., en fecha 27 de Mano

do 2014, y en cumplimiento de Ia Iegislación igente, proceden a formular as cuentas

anuales del ejercicio 2013 do Mutuafondo LP., Fl., quo forman un solo cuerpo,

compuesta par balance do situaciôn, cuenta do pérdidas y ganancias, estado de cambios

en el patrimonio neto, memoria e informe de gestiOn.

FIRMANTES:

Los Sres. Consejeros de Mutuactivos, S.A.U., SONG. abajo firmantes, manifiestan quo

en Ia reunion dcl Consejo do Administracián adoptaron ci acuerdo do formular las

cuentas anuales y el informe do gestiOn del Fonda en los términos antes indicados.

Igualmonte manifiestan conocer y aceptar el contenido Integro de los mencionados

documentos contables. Todo ello extendido e dentificado en 42 folios do papei timbrado

numemdos delCL5S4-1677 aJ0L5941716,
V -

0. lgncioGârraida Ruiz do VeIaco
Presidento /

-

0. Rafael Rubio Rubio

D. Jaime Lamo do Espinosa Michels
do Champourcin
Consejero

P. Luis3odrrguez Duron
Criäijero

i I /
13. Emilio/Qnhivdros Baeza
Conseieraj’ /c%%___,
D. José LutWMarln LOpeiDiëro
Consejero

---——- —, C— -

---

Yo, Antonio LOpez Taracena, Secretaho No-Consejero del consejo do AdministraciOn do

Mutuactivos, S.AU. Sociedad Gestora do Fondos do InversiOn, cortifico ía autenticidad do

las hrmas que anteceden do los señores cuyo nombre figura a su pie, quo son todos los

miembros dcl Consejo do Administraciôn de Ia Sociedad

0. José Periel Martin
Consejero

Dna. ColomaJsmF Montes
Consera
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7RES CNflMOS
DE WRO

0L5942342

Mutuafondo L.P., F.l.

Declaraciôn Negativa
anuales

acerca do Ia informacion modloambiental en las cuentas

Los abajo firmantes, como Administradores dcl Fondo citado, manifiestan quo en Ia
contabilidad correspondiente a las presentes cuentas anuales, extendidas e identiflcadas
en 42 folios de papal timbrado numerados del 0L5941677 al 0L5941718, no existe
ninguna partida de naturaleza medioambienlal quo deba ser incluida en Ia Memoha, do
acuerdo a las indicaciones de Ia tercera parte del Plan General de Contabilidad (Real
Decreto 1514/2007 do 16 de Noviembre).

—

0. lgnacio Garralda Ruiz de Velaspâ
Prádente

D. Jaime Lamo de Espinosa Michols
de Champourcin
Consejero

a-p

D. Luis R&lrlguez Ouràn
Consejero

!
D. Enhilio !Qntiveros Baeza
Ccjsa er

J*
0. José Luis Mann LOpez-Otero— - -

Consejero

:

—i
7 ‘-—7

D. Rafael Rubio Rubio
Consejero

D. José Pehel Martin
Consejero

Dna. ColomffifieMéro Montes
ConçjerS

Yo, Antonio Lopez Taracena, Secretarlo No-Consejero del consejo do Administracion de
Mutuactivos, S.A.U. Sociedad Gestora do Fondos do Inversion, certifico Ia autenticidad do
las firnas que anteceden do los señores cuyo nombre figura a su pie, que son todos los
miembros del Consejo de AdministraciOn do Ia Sociedad.


