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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo deAdministraciOn de Mutuactivos, SAU., S.C.LLC.

Homes auditado las cuentas anuales de Mutuafondo Bonos Financieros, FT., quo comprenden ci
balance de situación al 31 do diciombre do 2013, Ia cuenta do perdidas y ganancias, ci estado do
cambios en ei pathmonio neto y Ia memoria conespondientes al ojercicio anuai terminado en dicha
fecha. Los Administmdores de Ia Sociedad Gestora son responsables de Ia foxmuiacian do las cuentas
anuales del Fonda, do acuerdo con el marco normativo do informaciOn financiem aplieable al Fonda
(que Se identifica en Ia Nota 2 de Ia memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criteños
contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas
cuentas anuales en su conjunto, hasada en ci trabajo realizado do acuerdo con Ia normativa reguladora
do Ia actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafla, quo requiero el examen, me±ante In
realizacián do pruebas selectivas, do Ia evidenciajustificativa do las cuentas anuales y Ia evaluaciOn de
Si SU presontaciOn, los principios y cñteños contables utilizados y las estimacionos realizadas, están do
acuerdo con ci marco nonuativo do information financiem quo resulta do aplicacion.

En nuestra opinián, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjunta5 expresan, en todos los aspectos
significativos, Ia imagen Eel del patrimonia y do Ia situaciOn financiem do Mutiafondo Bones
Financieros, RI. al 31 do diciembre do 2013, as! como de los resultados de sus openciones
conespondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de confonnidad con ci marco nonnativo
do infonnaciOn financiera quo resulta de aplicaciOn y, en particular, con los principios y criteries
contables contenidos en ci mismo.

El informe do gesUón adjunto dcl ejerciclo 2013 contiene las explicaciones quo los Administmdores de
Ia Sociodad Gestora consideran oportunas sobre Ia situaciOn del Fonda, Ia evolucian de sus negocios y
sobre otros asuntos y no fonna parte intognnte do las cuentas anuales. Hemos verificado quo Ia
informaciOn contable quo contiene ci citado informe do gestiOn concuerda con Ia do las cuentas
anuales dcl ejercicio 2013. Nuestro trabajo como auditores so limita ala verificacian del informe de
gestión con el alcance mencionado en esto mismo párrafo y no inciuye Ia revision do informatiOn
disfinta do In obtenida a partir do los registros contables dcl Fondo.
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TRES CtNTIMOS

DE EURO

0L5942235

ACTIVO 2013

Activo no corriente
Inmovi[[zado intangible

Inmovwzado material
Bienes inmuebles ne uso propio
Mobuiario y enseres

Activos par irnpuestD difehdo

Active corriente
0 e u dares

103 036 87663
280 547,59

128 445 057,57
108 979,93

Cariera de inversiones flnanceras 63791 97830 128 055 245.02

Cariera interior
Valores representolkias de douda
netrumentos do patnmonio
Instituciones do Inversion Calecflva
Depósitos en Enlidades do Credito
Derivados
Otros

68247423.56
49 344 809,06

18900 000.00
2614.50

52 860 282.71
2886028271

24000 000,00

Cartera exterior
Va!ores representativas de deuda
Instrumentos do patnmonio
InsttucLones do Inversion Calectiva
Depositos en Entidades do CrédHo
Deñvadas
Otros

14880 300.07
1485030007

72864830,10
7285483010

Intereses do Ia carlera de inversOn

Inversiones morosas, dudosas a en itig,o

Pehodificaciones

664 254.67 2330135,21

Tesoreria 18964 350,74 280 829,62

103 036 576,63 128 445 057,57

Mutuatondo Bonos Financieros, F.I.

Balances de situaciôn al 31 do diciembre de 2013 y 2012
(Expresados en curDs)

2012

TOTAL ACTIVO
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CLASE 8.a

CL 59 422 36

Mutuatondo Bonos Financieros, P.1.

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

PATRIMONIO V PASIVO 2013 2012

Patrimonio atribuido a partlcipes 0 accionislas

Fondos reembolsables ainbuidos a parficipos a accionislas
Cap;ta
Parlidpes
Prima de emisOn
R es e rj as
ArDones propias)

Resuftados de ejercicts anteriores
Otras aportaciones 1€ socios
Resultado del ejercicia
(Dvidenda a cuenta)

102 206 343,54 128115 611,53

102206343.54 12811581153

95590516.74

5615 826,80

110985717,22

17130094,31

Ajustes por cambios de valor en inmovitindo material de uso propiD

Otro par:manIo atdbuido

Pasivo no corriente
Provisiones a argo pazo
Deudas a argo plazo
Pasivos por mpuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
AcreeUores
Pasvos nanciercs
Denvados
Penodificaciones

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 103 036 676,63 128 445 057,57

CUENTAS DE ORDEN 2013 2012

Cuentas de compromiso
Comprornisos par operadones argas de dedvados
Compromsos por operaciones codas de dedvados

25748071,97
3 631 629,97

22116442,00

6 659 965,55
6 659 965,55

Otras cuentas do orden
V&ores cethdos en préstamo por a IC
Valores aportaos como garantla par a IC
Valores recibidas en garantla par Ia IC
Capital nominal no suscñto ni en circulacion
Perdidas fiscales a compensar
Diros

25748071,97 6659965,55

ItIS ctNnMos
DI UO

830 53309 329 246,04

5431,16
825 101,93 329 246:04

TOTAL CUENTAS DE ORDEN
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CLASE 8
n1,i

Mutuafondo Bonos Financieros, F.I.

(Expresadas en euros)

Qros gaslas de expoIsdon
CornsiOn de gestiOn
Com&on do depasitaflo
Ingresolgasto par CompeflSacofl compaflimenta

Dims

O,OwRo 0L5942237

This CLNUMDS
D€ EURO

Cuentas do pérdidas y gananclas correspondientes a los ejercicios anuales

terminados el 31 do diciembre do 2013 y 2012

2013 2012

Comisiones de descuento par suscripciones yin reembolsos 1 402.87 359231

Comisiones rotrncedidas a Ia Ins:iucOn de InvesOn C&ectva

Gastos de personal - -

(794 454,85) (621 87296)
(742 861.17) (752 677.80)

(42 978,70) (80 547.10)

(861498) (864808)

Amorlzacibn dcl nmovizado material - -

Excesos do pravisiones -

DeIehoro y ,esutados poT enajeraciones de nmDvj:zado -

(793 05198) (616 280,67)

5689143.34 6 081 60849
(189.75) (534,97)

VahaciOn de valor razonable en instrumenios financieros (602 58094) 13402130,43

Por operaciones de Ia cadera interior 277 44845 (510941.50)

Pcr operaQcnes do Ta cartera exehor 1 209 358.29 2 758 466,62

Per operaciones con deflvadas 158 139.44 (116 929,91)

Duos (2247525,12) 11271 535,22

(434230) (3574,08)

Deterioro y resullado por enajenadones de insiwnentos financieras 1 383 573.95 (1 416 741,92)

Delerorcs
-

Resultados par operacianes des canera intenor 106,70 (94 26274)

Resultados par operaciones do Is cadera exterior 1 258 521,85 (369531,45)

Resullodos par operacianes con deflvados 124 945,40 (103 947,73)

Otros
- -

6485604,30 18062 887,95

5612 552,32 17 244 607,28
(56 72552) (114 512,97)

5615826.80 17130094,31

Resultado do explotaclon

lngresos financieras

Gastos fpnancieros

Diferencias do cambin

Resultado financiero

Resultada antes do Impuostos
Impueslo sabre beneficios

RESULTADO DEL LJERCICIO
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CLASE BY

_______________

Mutuatondo Bonos Financieros, P.1.

Memoria do las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado of 31

do diciembre do 2013
(Expresada en euros)

1. Actividad y gestiôn del riesgo

a) Actividad

Mutuafondo Bonos Financieros, RI., en Jo sucesivo ci Fonda, fue constiluido en

Madrid ci 4 de septienbie de 2009. Tiene su domicilic social en Paseo de Ia

Castellana, 33, Madrid.

El Fonda Se encuentra inscrito en 01 Registry do Fondos cM InversiOn de a

Comisión Nacional del Mercado de Valores (C.NM.V.) desde ci 24 de septiembre

de 2009 con ci nómero 4165, adquihendo, a etectos legales, Is consideraciOn do

Fondo do InversiOn a partir do entonces.

Oe coniormidad con Ia dispuesto en el afllcuio 10 de a Ley 35/2003 y sucesivas

modificaciones, ci objeto social de las instituciones de lnversián Colectiva es is

captaciOn do fondos, bienes o derechos dcl pUblico para gestionarlos c invertirios

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

rendimiento dcl inversor so cs(abfezca en funciOn cM as resultados colectivos.

La gestiOn y administración del Fonda estã encomendada a Mutuactivos, SAM.,

S.G.l.l.C., sociedad participada al 100% por Mutua Madhieña Automovilista

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

Paribas Securities ServIces, Sucursal en España. Dicha Entidad Depositaria debe

desarroilar determinadas 1uncones do vigilancia, supervision, custodia y

administraciOn para oP Fonda, de acuerdo a a estabiecido en a Orden ELlA

596/2008, de 5 do marzo.

El Fondo estã sometido a a normativa legal especlfica do los Fondos do lnversian,

recogida principalmente par el Real Decreto 1082/2012, do 13 do julio, par ci qua so

aprueba ci Reglamento de desarroilo de Ia Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,

cM Instituciones de InversiOn Colectiva. Los phncipaies aspeclos do esla normativa

quo Ic son aplicables son los siguientes:

El patrimonio minima deberã situarse en 3000000 euros.

ThES CENflMoS
Pt EURO

I
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Mutuafondo Ronos Financieros, F.I.

Memoria do las cuentas anuales correspondiente al ejercicie anual terminado el 31

do diciembre do 2013
(Expresada en euros)

• El nUmero de parlicipes dcl Fonda no podia ser interior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado a par el obligatoño cumplimento do a

normatEva en vigor, el patrimonic a el nUmero do padicipos do un fando, a do

uno do sus compartimentos, descendieran de los minimas establecidos en ci

Real Decreto 1082/2012, dichas institucianes gozarán del plazo do un aho,

durante el cual podrán continuar operando coma tales.

• Los valores mobiliarios y demás activos financieros del Fonda no pueden

pignorarse ni constituirse en garantia do ninguna clase, salvo para sorvir de

garantla de las operaciones que el Fonda realice en los mercados

secundarios oficiales de derivados, y deben estar baja Ia custodia de las

Entidades legalmente habilitadas para el ojercicio do esta funciOn.

• Se establecen unos porcentajos máximos de obligacianes frente a terceros y

do concontraciôn do inversiones.

• El Fondo debe cumplir con tin coeficiento minima do Iiquidez del 3% del

promedia mensual do su patrimonio, quo debo materializarse en ofectivo, en

depósitas o cuentas a Ia vista on el Depositario a en otra ontidad de crédito si

el Depositario no tiene esta consderaciOn, a en campraventas con pacto de

recompra a un dia do valores de Douda PCibIica.

• El Fonda Se encuentra sujeto a unos limites generales a Ia utilizaciôn do

instrumentos derivados par riesgo do mercado, asi coma a unos limites par

riesgo de contrapade.

De acuordo con el Folleto del Fonda. Ia Sociedad Gostora percibirá una comisión

anual on concepto do gaslos do gestion que no excederá los siguientes

porcentajes:

- 2,25% anual si Se caicula sobre ci patrimonio del Fonda

- 18% si se calcula sabre las resultados positivos anualos del Fondo

- 135% anual sobre el patrimanio más ci 9% sabre las resultados positivos

anuales del Fondo si so calcula sobre ambas variables.

En los ejercicios 2013 y 2012 a camisiOn do gestión ha sido del 0,60%.

OOtiRd’ 0L5942241

TES CENTIMOS
Dt (IWO

2
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CLASE BY

Mutuafondo Bonos Fnancieros, FL

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

do diciembre do 2013
(Expresada en euros)

Igualmente & Folleto dcl Fonda establece uris remuneradOn do Is Enfidad

Depositaria que no podrá exceder del 020% anual del patrimonio custodisdo. En

los ejerdcios 2013 y 2012 Ia comisión de depositaria ha sido del 002% y del 0,04%

adicional sabre activos extranjeros custodiadcs

La sociedad Gestora aphcô a los padicipes dcl Fondo Un descuento a favor del

Fonda par suscripciãn del 3% hasta oilS de octubre do 2012, que posteriormente

SC volvio a aplicar desde el 16 de noviembre de 2012 hasta el 31 de diciembre de

2013. IDe Is misma forna, se aphcá in descuenta del 3% a favor del Fonda por

reembolso hasta el 16 de noviembre de 2012. El méximo establecido segün folleto

es del 5% sabre ci predo de las participadones.

b) GestiOn del riesgo

La politica de inversion dcl Fonda, asi coma Is descripdOn de los principales

ñesgas asocados, se detallan en el folleto registrado y a disposicion del pUbhco en

el registro correspondiente de Ia C.N.M.V.

Debido a Ia operativa en mercados financieros del Fonda, los principales riesgas a

los que Se encuentra expuesto son los siguientes:

Riesgo de mercado representa el riesgo de incurrir en perdidas debido a

movimientos adversos en Los precios de mercado de los activos financieros

en los qua opera eJ Fonda. Entre dichos ñesgos, los màs significativos son los

tipos de interés, las tipos de cambio y las cotizaciones de los fitulos que el

Fonda tenga en cadera.

• Riesgo do crédito: se trata del hesgo de que puedan originarse perdidas

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

de cumplir sus obligaciones financieras con el Fondo.

• Riesgo de iqutdez: se produce cuando el Fonda no puede atender las

peticiones de reembolso de sus participes pot encontrarse con diricultades en

el momenta de realizar en mercado los activos en cadera.

La Sociedad Gestora tiene establecidos las mecanismos necesarios pars controlar

Ia exposiciôn a los riesgos de mercado, crédito y liquidez. En este sentido, el control

de los coeficientes normahvos mencionados en el apartado la), anterior, Iimitan Ia

exposiciOn a dichos riesgos.

3
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Memoria de las cuontas anuales correspondiente a) ejerciclo anual terminado ci 31

do diciombre do 2013
(Expresada en curDs)

2. Bases do prosentacion do las cuentas anuales

Las cuentas anuales, formuladas par los Administradores de Ia Sociedad Gestora

del Fonda, han sido preparadas a parhr do los registros contables del Fonda,

habiéndose apHeado las dsposidones legales vigentes en materia contable quo le

son aplicables, con ci objeto de mostrar Ia imagen fiel de su patrirnonio, do su

situaciOn financiera y do sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes do aprobaciOn par el

Consejo do Administración do Ia Sociedad Gestora, si bien los Administradores

estiman que serán aprobadas sin modificaciones significativas.

Para Ia elaboraciOn do estas cuentas anuales se ban soguido los principios y

criterios contabies y de clasificaciOn recogidos, fundamentalmente, en Ia Circular

312008 do a Comisiôn Nacional del Mercado de Valores, Ia cual entrá en vigor con

fecha 31 do diciombre de 2006. Los principios más significativos so describen on Ia

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

significativo su efocto sobre estas cuentas anuales, se haya dojado do aplicar.

Las cuentas anuales al 31 de dicembre de 2013 so presenlan atendiondo a Ia

estructura y principios contables establecidos en a normativa vigente do Ia

C.N.M.V.

Los Administradores de Ia Sociedad Gestora presentan, a electos cornparativos,

con cada una do las partidas del balance do situaciOn, de Ia cuenta do pérdidas y

ganancias y del ostado de cambios en el patrimonio neto, además de (as cifras del

ejorcicia 2013, las correspondientes al ejercicio anterior.

No Sc han producido modiHcaciones contables que afecten signif’cativamente a a

comparación entre las cuontas anuales do los ejercicios 2013 y 2012.

4
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Memoria do las cuentas anuales correspondlente al ejerclcio anual terminado ci 31

do diciembre de 2013
(Expresada en euros)

ci) Eslimaciones contables y correcciôn de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de Ia Sociedad Gestora han

realizado estimaciones para obtener a valoración de algunos activos, pasivos,

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

Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles

pérdidas por detehoro de determinados activos financieros, si as hubiera. AUn

cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a a

nformaciôn existente en el momento del cãlculo, acontecimientos futuros podrian

obligar a modificarlas prospechvamentc, de acuerdo con Ia normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo Se vera afectado par as

Uuctuaciones do Ins precios del mercado y otros riesgos ascciadDs a las inversiones

financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores quo se hubieran

producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios

2013 y 2012.

Las cifras contenidas en los documentos quo componen estas cuentas anuares, el

balance de situaciOn, a cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en ci

patrimonio neto y esta memoria, estän expresadas en euros, excepto cuando so indique

expresamente.

3. Resumen do los principios contables y normas do valoración mãs

significativos

Los principios contables más significativos aplicados en Ia formulacOn do estas cuentas

anuales han sido los siguientes:

a) Principio de empresa en funcionamiento

En Ia elaboracion de las cuentas anuales so ha considerado quo Ia gestiôn del

Fonda continuarA en el ftjturo previsible. Par tanto, a aplicacion de las normas

contables no está encaminada a determinar ci valor del patrimonlo a efectos de su

transmisión global a parcial ni el importe resultante en caso do su liquidacián.

5
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Memoria do las cuentas anuales correspondiente al ejerclcio anual terminado el 31

de diciembre de 2013
(Expresada en curDs)

b) Principia del devenga

Los ingresos y gastos se registran cantablemente en funciOn dcl periodo en quo so

devengan. con independencia do cuando se produce su cobra a pago efectivo.

c) fleudores

La valaraciOn inicial so realiza par su valor razonable qua, salvo evidencia en

contraria, es el precio do Ia transacciOn, quo equvale al valor razonable de a

contrapreslación entregada más los costes de transacciOn quo las sean

directamente aribuibIes.

La valoracion posterior so hace a su coste amortizado. Los intereses devengados

se contabilizan en Ia cuenta do perdidas y ganancias aplicando ci métoda del tipo

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

un plazo do tiempo inferior a in aft so valaran por su valor nominal.

Las pérdidas par deterioro del valor de las padidas a cabrar so calculan teniendo en

cuenta los flujos do efectivo futuros estimados, descontados al tipo do inters

efectivo calculado en el momenta del reconocimiento, Las correcciones valorativas

par deterioro asi coma su reversion se reconocen como Un gasto a Un ingreso en a

cuenta do pérdidas y ganancias.

d) Cartera do inversiones financieras

Los activos de Ia cadera de nversiones financieras ban sido consideradDs coma

activos financieros a valor razanable con cambios en Ia cuenta de pérdidas y

ganancias. Los principales productos financieros recogidos en Ia cartera, asi coma

Ia determinacián de su valor razonable se describon a continuaciOn:

Valares representativos do deuda: valores quo suponen una deuda para su

emisor y quo devengan una remuneracion consistente en un interés

establecido cantractualmente.

mrs CtNIIMOS
DE EURO
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de diciembre de 2013
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LI valor razonable do los valores representatives de deuda cotizados so

determina par los precios de cotizacion en tin mercado, siempre y cuando

esto sea activo y los precios se obtengan de forma consistento Cuando no

esten disponibles precios de cotizacion ci valor razonablo se corresponde con

el precio do a transaction mas reciente siempro quo no haya habido tin

cambio signiricativo on las circunstancias economicas desde ci momenta do

Ia transacciOn

En caso do qua no exista mercado active para el instwmento de deuda so

aplican tocnicas do valoracion come precios suministrados par

intermediarios, emisores, a difusores do informacion, utUizacion do

transacciones reciontes do mercado realizadas en condiciones do

independencia mutua entre pades nieresadas y dobidamente informadas si

ostan disponibtes valor razonable en el momento actual de otro instrumento

quo sea sustancaJmente el mismo o modelos de descuenlo do flujos y

valoracion do opciones en su caso

El valor razonable de los valores representativos de deuda no cotizados so

define coma el precic quo iguaie el rendimiento interno do Ia inversion a los

tipos de interes de mercado vigentas en cada momenta de Ia Deuda PUblica

asimilable par sus caracteristicas financieras, incrementando en una prima o

margen quo sea ropresentativo del grado do liquidez, condiciones concretas

do Ia errnsion, solvencia del emcsor y, en su case riesgo pals

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de dada

se periodifican do acuerdo con el tipo do interes efectivo y forman pade del

rosultado del ojercicio

lnstrumentos de patrimonio instrumentos financicros omitidos por otras

entidades, tales coma acciones y cuotas participativas, qua tienen a

naturaloza do instrumentos do capital para el emisor

El valor razonable do los instwmentos do patnmonio cotizados Ia estabiece ci

camb’o oficial de cierre dcl dia do Ia fecha dci balance, si existe o inmediato

habU anterior a el cambio medo ponderado si no existiera precic aficial de

cierre

7
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El valor razonable de los nstrumentDs do patrimonio no cotizados Se

considera el valor teorico que corresponda a dichas inversiones en of

patrimonio contable ajustado do Ia entidad 0 grupo consolidado, corregido par

61 importe de las plusvalias a minusvaiias tacitas netas do impuestos,

existentes en el momento de Ia valoracion

• Oepositos en entidades do credito depositos quo el Fondo mantiene en

entidades de credito a excepcjon de los saldos que se recogen en el epigrafe

do “Tesoreria”

Sc considera valor razonable ci precic quo guala el rendimiento nterno de Is

inversion a los tipos de mercado vigentes en cada mamento

• Acciones a participaciones de otras instituciones de inversion Colectiva su

valor razonable se establece en funcion del valor liquidativo o valor do

cotizacion dci dia de referenda En ci caso de que pam ei dia de referencia

no se calculara tin valor Jiquidativo, se utiliza el uitimo valor liquidativo

dispanible Para las inversiones en Instituciones do Inversion Colectiva de

Inversion Libre, instituciones do Inversion Colectiva de instituciones de

Inversion Colectiva de Inversion Libre e nstitucones de Inversion Colecirva

extranjeras similares so utilizan, en su caso, valores hquidativos estimados

• Derivados incluye entre otros, las diferencias do valor en los contratos uie

futuros y forwards, las primas pagadas/cobradas par warrants y opciones

compradas/emitidas cobros a pagos asociados a los contratos de permuta

Financ,era asi como as inversiones en productos estructurados

El valor del cambio oficial de cierre ci Wa de referencia determina su valor

razonabie Pars los no negociados en mercados organizados ia Sociedad

Gestora establece un modelo do valoracion en funcion do las condiciones

especificas estabiecidas en ía Circular 6/2010, de 21 do diciembre de 2010

Los activas en los que concurra un deterioro nolorio e irrecuperabie de su inversion,

se daran de baja con cargo a Ia cuenta de perdidas y ganancias

Los activos y pasivos financieros so dan de baja en ci balance cuando se

traspasan sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a Ia propiedad

do los mrsmos
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e) Adguisiciôn y cosián temporal do activos

Las adquisiciones temporales de activos 0 adquisiciones con pacto de retrocesiOn

so contabiUzan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera gue Sean los

instrumentos subyacentes, en Ia cuenta de activo correspondiento.

La dferenda entre esle impDde y el preciD de retrocesiOn so imputa coma in9reso

en Ia cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés

efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en Is cuenta de perdidas y ganancias

en el epigrafe do “Variación del valor razonable en instrumentos financieros”.

La cesián en firine del activo adquiñdo tomporalmente so registra como pasivo

flnanciero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

Los instrumentos de patrimonio cotizados so registran en el nomento do su

contrataciOn PCI el valor razonable do a contraprestación entregada, incluyendo los

costes de transacciOn explicitos directamente atribuibles a Ia operacián.

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

cia estos activos so rellejan en Ia cuenta do pérdidas y ganancias do a siguiente

forma; las diterencias negativas o diferencias positivas so registran bajo el eplgrafe

de Doterioro y resultado por enajenaciones do instrumentos financieros” o do

uVariacian del valor razonable en instrumentos financieros per operaciones do Ia

cartera interior o exterior”, segün los cambios so hayan liquidado o no, utilizando

como contrapartida Ia cuenta de ‘Instrumontos do patrimonio”, do Is carters interior

o exterior del activo del balance.

Los valores ropresentativos de deuda so registran en el memento do su liquidaciOn

per el valor razonable de Ia contraprestaciOn entregada, incluyendo los costes do

transacciOn explicitos directamente atdbuibles a Is opcraciOn.

f) Instrumentos do patrimonio

g) Vafores renresentativos do deuda
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Las diferencias quo surjan como consecuencia do los cambos en el valor razonable

de estos activos so rellejan en Ia cuenta do pérdidas y ganancias do a siguiente

forma: las diferencias negativas a diferencias positivas se registran baja ci epgrafe

de “Deteriaro y resultado par enajenaciones do instrumentos financieros” a de

‘VariaciOn del valor razonable en instrumentos financieros par operaciones do Ia

cartera interior o exterior. segün los activos Se hayan liquidado o no, utilizando

coma contrapadida Ia cuenta do Valores representativos de deuda”, do a cartora

interior a exterior del activa del balance.

Ii) Oporaciones do derivadas, excepto permutas financieras

Las operaciones do dehvados so registran en el momenta do su contrataciOn y

hasta ci momenta de cierre de a posiciôn a el vencimiento del contrato, en eI

epigrafe correspandiento de cuentas do orden, por el impQde naniinal

comprometido.

Los fondos depositados en concepto do garantia tienen Is consideraciOn contable

de depOsito cedido, registrándose en ci capltuio couespondente del epigrafe de

“Deudores” del activo en el balance do situaciOn.

El valar razonabe do as valores aportados en garantia se registra en cventas de

ordon en el epigrafe de “Valares apodados como garantia par Is lnstituciOn do

inversion Colectiva”.

Las primas rosultantos do las opciones compradas a emitidas so rdllejan en el

epgrafe de ‘Deñvados” del activo o pasivo del balance, en Ia fecha do ejecuciOn do

Ia operaciOn.

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

do estos activos se rofiejan en a cuenta de pérdidas y ganancias do Ia siguiente

lorma: las diferoncias negativas a diferencias positivas so registran baja el epigrafe

do Resultados par operaciones can derivados” a do WariaciOn del valor razonable

en instrumentas financioros por operacionos con dorivados”, segün Astos so hayan

liquidado a no, utilizando coma contrapartida el epigrafe do Derivados’, do Ia

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

IC
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El valor razanable do los valores cedidos en préstamo so registra, desde el

momenta do ía cesión y hasta a fecha do cancetaciôn, en Ia cuenta tie VaIares

cedidos en préstamo par Ia InstituciOn de Inversion Colectiva” do as cuentas de

orden.

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

razonablo con cambio en pérdidas y ganancias,

Los ingresos obtenidos coma consecuencia tie Ia consecuencia do a concesiOn so

periadifican hasta ci vencimiento do a oporaciOn imputándose a Ia cuenta do

resultados do acuerdo at tipo do interés efectivo.

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

reconoce in pasivo financiero por el valor razonable de Is obligaciOn tie devoiverlos

reconociendo Is modificaciOn del valor en Ia cuenta do resultados.

Las operaciones de permuta financiers se regstran en el momenta do su

contrataciOn y hasta ci momenta do cierre tie a posiciOn o vencmiento de contrato,

en los epigrafes do “Compromisos par oporaciones largas de derivados” a do

‘Compromisos por operaciones cortas de derivados” do las cuentas do orden,

segün su naturaleza y par el impaáe nominal comprometido. La contrapartida do los

cobros 0 pagos asociados a cada contrato so registran en ci eplgrafe do

“Derivados” de Is carters interior a exterior dcl activo a del pasivo corriente del

balance do situaciOn, segün corresponda.

En los opigrafes do Rcsultadc par operaciones con derivado& a do VariaciOn del

valor razonable en nstrumentos financieros - Par operaciones con dehvado&’,

dependiendo do si los cambios do valor se han liquidado a no, se rogistran Las

diferencias quo resultan coma consocuencia do los cambios en el valor razonable

do estos contratas. La contrapartida do estas cuentas so registra en ci eplgrafe do

“Dehvados” tie Is carters interior o exterior del activo o del pasivo corriente, segUn

su saido, del balance do situaciOn, hasta Is fecha tie su IiquidaciOn.

11
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En aquclics casos en quo ci contrato presente una hquidaciOn diana, las

correspondientes diferoncias se contabiiizarán on el epigrafe de Resultados por

operaciones con derivados de Ia cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de pañidas monetarias quo sean tesoreria, débitos y creditos, las

diferendas do cambic, tanto positivas como negativas, so reconocen en Ia cuenta

de pérdidas y ganancias baja el epigrafe do Diferencias de cambiC.

Para el resto de padidas monetarias y no monetarias que forman parte do Ia cartera

de instrumentos hnancieros, las drferencias de cambio so tratan conjuntamente con

as perdidas y ganancas derivadas do Ia valoraciôn.

I) Valor liguidativo do las participaciones

La determination del patrimonio dcl Fondo a los efectos del caiculo dcl valor

liquidativo do las corrospondientes pañicipacianes quo lo componen, Sc realiza do

acuerdo con los criterios establecidos en Ia Circular 6/2OD, de 26 do noviembre, do

Ia CN.M.V.

Las suscripciones y reembolsos do participaciones so contabilizan por of impode

efectivamente suscrfto o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al

capitulo de ‘ParUcipes’ de pa&vo del balance do situación dcl Fonda

De conformidad con el Roglamento de GestiOn del Fondo, ci precic de las

padicipaciones será el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de Ia solicitud

del intoresado determinándose do este modo tanto ci nümero de participaciones

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

periado quo media entre (a soicitud y a delcrmnaciOn efectiva del precie do las

participaciones, ol importe solicitado so registra en el capitulo do ‘Solicitudes do

suscripciOn pendientes do asignar participaciones’ dcl pasivo del balance do

situación del Fondo.

12
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ii) Impuesta sabre benehcias

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sabre

beneficEos, en cuyo cálculo so contempla el efecto del diferimiento de las diferencias

producidas entre a base imponible del impuesta y el resultado contable antes de

aplicar el impuesto quo revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos par impuestos difeddas Se reconocen siempre. en camblo los activos

01 impuestos diferidos sOlo so recanocen en Ia medida en quo resulte probable

quo Ia InstituciOn disponga de ganancias fiscales futuras quo permitan Ia aplicaciOn

de estos activos.

Las derechos a compensar en ejercicios pasteriores por las pérdidas fiscales no

dan lugar al reconocimiento do un activo par impuesto diferido en ningtin casa y

sOlo se reconocen mediante Is compensaciOn del gasto par impuesto con Ia

frecuencia del cãlculo del valor liquidalivo. Las pérdidas fiscales que puedan

compensarse se registran en el epigrafe do “Cuentas de orden - PErdidas fiscales a

compensar”.

4. Deudores

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

2013 2012

DepOs;Ios de garanta 91 655,68

Admiristraciones PUbicas deuccras 17324.25

Suscripciones pendentes de formalizar -

280 54759 108 979,93

TRFS dNTIMOS
Pf EUPO

57621.80
236 85347
(13 934.68)

13
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El capitulo do Administraciones Publicas deudoras” at 31 de diciembre do 2013 y 2012

so desgiosa tal y coma sigue

2013 2Q12

Reencores prauticadas en el ejerccio sobre inte,eses / olms

rendmientos de capte mobi[iario 23686047 2389

Pagasacuentals - 521208

Rejenciones practLcadas en ejerciciDs anteriores sobre intereses y
otras rena m e-tos de capital mob ‘ano 1208828

236 86047 17324,25

A 31 do diciembre do 2013, ci saldo registrado en ci epigrafe Suscripciones pendientes

do formaliza( ha sidc regu(arizado en los primeros dias do enero del ejercicic 2014

5 Acreedores

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

2013 2012

Administrac,anes Publicas acreedoras 61918567 11499872

Operaciones pendientes do hquidar 11189 87 4 472 37

Dims 19472639 20977495

825 101,93 329 246,04

El capitulo do “Administraciones Publicas acreedoras” al 31 do diciembre do 2013 y 2012

se desgiosa tal y como sigue

2013 2012

Retenciones sobre reembolsos 562 460 15 48575

Impuesto sobre benelicios devengado en el ejerc do 5672552 11451297

61918567 114998,72

El capitulo do Acreedores - Otros recoge principalmente, el importe de las comisiones

do gestion y depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicic correspondiente

14
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A 31 do diciembre de 2013 y 2012, el saldo registrado en ci epigrafe ‘Operaciones

pendientes do hquidar’ ha sido liquidado en los phmcros dias do enero dcl ejercicio

siguente.

Durante los ejercicios 2013 y 2012, ci Fondo no ha realizado pagos quo acumularan

aplazamiencos superiores alas legalmente establecidos. Al cierre do los ejercicias 2013 y

2012, ci Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago quo acumule Un apiazamiento

superior al plazo legal establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de a cartera do valores del Fonda, par tipo do activo, al 31 do diciembre de

2013 y 2012 so muestra a continuaciOn:

2013 2012

66241423,56 52860252,71
49344809.06 28 8S0 282,71
18900000,00 24000 00000

2614,50 -

14880300.07 72864 83010
14 880 300,07 72 864 830,10

564 254,67 2 330 13521

83791 975,30 128 055 248,02

En los Anexos I y ii adjuntos, partes integrantes de esta menioria, so detallan a cadera

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

31 do diciembre do 2013. En los Anoxos ill y IV adjuntos. partes integrantes do esta

memoria, so dotallan a cartera de inversiones hnancieras y las inversiones en derivados

dci Fondo, respectivamente, al 31 do diciembre do 2012.

A 31 de diciembre do 2013 y 2012 todos los titulos recogidos dentro de Ia cartera de

jnversjones financieras se encuentran depositados en BNP Paribas Securities Services,

Sucursal en España, excepto los depOsitos con otras entidades financieras distintas dcl

Depositario al 31 d€ diciembre do 2013 y 2012.
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Mutuafondo Bonos Financieros, F.l.

0L5942255

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

7. Tesoreria

El detalie do asic epigrafe al cierre do lDs ejercicios 2013 y 2012, so muestra a

continuaciôn:

2013

15964 5O,74

2012

280 829,62

Al 31 de dicembrc de 2013 y 2012, ci saldo do asic epigrafe del balance do situaciOn

adjunto carresponde al sa?do de las cuentas corrientes mantenidas par el Fonda en el

Depositario, remuneradas a un tipo de interés de EONIA -0,25% para los saldos

acreedares y EONIA +0,25% para los saldos deudores. Asimismo, el tipo de inheres de

remuneraciOn de is cuenta de Citibank ha sido del EQNIA -025% (spread bW) y EONIA

+1% (spread offer).

8. Patrimonio atribuido a participes

Las padicipaciones par las que esté representado ci Fonda son de iguales

caracteristicas, representadas par certificados nominativos sin valor nominal y que

confleren a sus propietarios un derecho cia propiedad sabre dicho patrimonia.

El valor hquidativo do cads participación al 31 do diciembre de 2013 y 2012 so ha

obtenido do Ia siguiente forma:

2013 2012

Patrimonia airibuido a panicipes 102 206 343,54 ¶28115811.53

Numero de padicipaciones emiUdas 864 877,60 1133921.48

valor liquidativa par pscipacOn 115.18 112, 98

NUmero de paWcipes 208 260

Al 31 do diciembre de 2013 se realizaron suschpciones pa importe do 13.935 euros

pendientes de registrar a dicha fecha. Estas operaciones se registran en ci siguiente cia

hãbil de enero 2014.

WFS CENOMOS
0! FURO

Cuenlas en ol deposiario 8 904 181,59 168 712,90

Otras cuergas de (esoreri a - Citibank 10 060 169,15 ¶12 11672
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Mutuafondo Bonos Financieros, P.1.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual termlnado el 31

de diciembre de 2013
(Expresada en aiDs)

El movimento dcl patrimonio atribudc a parUcipes durante los ejercicios 2013 y 2012 se

recoge en el Estado do cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado ci Impuesto sabre beneficios, se distribuirà

en Ia cuenta de ‘Padidpes” del Fondo

Al 31 do diciembre de 2013 y 2012 ci nämero do padicipes con un porcentaje do

pafticipacián individualmente superior al 20% asciende al cierre do ejercicio a uno,

correspondiente a Mutua Madrileña Automovilista, S.S.P.F., representando el 3467% y

25,44%, respectivamente, de Ia cifra do patrimonia del Fondo, par Ic que se considera

particpaciOn significativa do acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 108212012 de

Instituciones do InversiOn Calectiva.

9. Cuentas de compromiso

En los Anexos II y IV adjuntos, partes negrantes do esta memoña, se delalla Is cartera

do inversiones en derivados del Fonda al 31 de diciembre do 2013 y 2012,

respectivamente.

10. Adminlstraciones POblicas y situación fiscal

El regimen fiscal del Fonda está regulado par el Real Decreto 4/2004, de 5 do marzo, par

el que so aprueba el Texto Refundido de Ia Lay del Impuesto sabre Sociedades,

modificado por Is Ley 23/2005, do 18 de noviembre, de reformas en mateda tributaha

para ei impulso a a productividad, por su desarrollo reglamentaho recogido en & Real

Decreto 1777/2004, de 30 de Julio, y sus modificaciones pasteriores, encontrãndose

sujeto en dicho impuesto a un tipo do gravamen del 1 par 100, siempre que el nümero do

participes sea coma minimo ci previsto en ci articuic quinto de Ia Ley 35/2003 y

sucesivas modificaciones.

El capitulo de ‘Acreedores - Administraciones Püblicas” recoge el Impuesto sabre

beneficios deven9ado en el ejercicia. No existen diferencias significativas entre el

resultado contable antes de impuestos del ejerciclo y Ia base imponible del lmpuesto

sabre beneficios,

Do acuerdo con Ia legislación vigente, las declaraciones pars los diferentes impuestos a

os quo ei Fonda so halla sujeto no pueden considerarse definitivas basis haber sido

inspeccionadas par las autoridades fiscales 0 haber transcurrido el plaza do prescriptiOn

de cuatro anos.
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CLASE o,a

Mutuafondo Bonos Financieros, F.i.

ThIS CJTIMOS
0! FURO

11. Otra informaciOn

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

El Fonda tiene abiertos a inspección todas los impuestos a los que estã sujeto de los

ultimcs cualro ejercicios.

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

autoridades fiscales.

La Sociedad Gestora reahza par cuenta dci Fonda operaciones vinculadas do las

previstas en el adiculo 67 de Ia Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el adiculo

139 del Real Decreto 106212012. Para ella, Ia Sociedad Gestora ha adoptado

pracedimientos pam evitar conflictos da inheres y asegurarse de quo las operaciones

vinculadas se reahzan en inheres exclusivo del Fonda y a precias do mercado. Las

informes periOdicos incluyen, segUn Ia establecido en Ia Circular 4(2008, infarmacion

sabre as aperaciones vinculadas reaiizadas. Asimismo, inciuyen as pasibles

operaciones vinculadas realizadas par cuenta dci Fonda con a Sociedad Gestora a con

personas a entidades vinculadas a Ia Sociedad Gestora, indicando Ia naturaleza, riesgos

y funciones asumidas en dichas operaciones.

Adicionalmente, en Ia Nota de Actividad y gestiOn del riesg& so indica el importe de las

camisiones retracedidas con Drigen en las Instituciones do InversiOn Calectiva

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

que Se hubieran producido durante ci ejercicio.

Respecto a Ia operativa quo realiza con el Depositarlo, en a Nota do “Tesoreria” so

indican las cuentas que mantiene el Fonda con el Depositario y en los Anexos I y lii so

recogen las adquisiciones temporales do activos realiadas con éste. al 31 de diciembre

do 2013 y 2012.

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

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

Instituciones do inversion Colectiva, los temas relativos a ía pratecciOn dcl medlo

amb!ente y Is seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad

Gestora,

Las honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditares, S.L, par servicios do

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

en ambos casos.
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Mutuafondo Bonos Financieros, Fl.

Memoria do las cuentas anuales correspondiente al ejercicia anual terminado el 31

do diciembre do 2013
(Expresada en euros)

12. Hechos posteriores

Desde cierre del ejercicic a 31 de diciembre de 2013 hasta Ia fecha do formulaciOn, nose

ban producdo heohos postehores do especial re!evancia.
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Mutuafondo Bonos Financieros, El.

Informe de gestlén del ejerciclo 2013

TRES CE,flTMOS
DE EURO

Durante Ia primera mitad del año Ia recuperacián de Ia activdad eccnómica a nivel global

ha continuado siendo modesta y no uniforme, mantenlendose las perspectivas do un

crecimiento lento para el futuro, tal y como han do refiejando algunos indicadores

adelantados. En Estados Unidos, aunque los ülhmos indices econámicos publicados han

sido mixtos. algunos mostrando cierta mejoria en Ia acflvidad y en Ia conlianza do

algunos de los agentes econOmcos, Jo dorm es quo en el mercado han pesado factores

tales coma el probema dcl techo do Ia deuda ( respecto al quo finalmente Se decidiO

aprobar su suspensiOn temporal), el efecto que sobre a economia americana podrian

toner las medidas automáticas do recorte de gasto piThlico (que comenzaror, en marzo) y

sabre todo los comunicados de Ia Reserva Federal, a finales del semestre, advirtiendo

sobre Ia posibilidad de salir dcl mercado.

A este respecto Ia FED, aunque a Ic largo dcl semestre ha mantenido el tono continuista

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

referenda y sin reducir as medidas extraordinarias do compra do activos; si quo ha

advertido sobre Ia posibihdad do un cambio en su actitud si las condiciones del mercado

laboral y as perspectivas do infiación a permiten. En este entorno, el tipo a diez años

americano tuvo un compodamiento lateral durante los primeros noses del aña (entre

18% y 22%), en marzo comienza a caer, hasta hacer mlnimos en el 1,6%, desde donde

so recuperO hasta el 2,6%.

En Europa, aunque las encuestas sobre perspectivas do crecimiento mostraron algo do

mejoria respecto de( año anterior, Ia cierto es que un mercado laboral débil, a

persistencia de riesgos a Ia baja sobre Ia actividad econOmica ( demanda dcmestica

débil, lenta implementaciôn de las necesarias reformas estructurales a nivel nacional,

entre otras) y unas perspectivas do nflaciOn ancladas a media plaza, provocaron a

continuidad de medidas do politica monetaha acomodatica por parte del BCE, quo

terninO bajando 25p.b. a finales del semestre, colocando el tipo do referencia en 05%.
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Sabre ci mercadD eurcpeo han pesado Ia crisis de gobierno en Italia, el problems del

restate a Chipre, que genero importantes dudas en cuanto al tratamiento de los

deposdos bancanos a ya mencionada advertencia par parte de Ia FED & lento avance

en ci proceso do fortaiecimiento del sector bancario en aras de Ia consecucion de Ia

Union Bancaria En este entorno eJ tipo a diez años en Europa ha terminado el semestre

en niveles en torno a 1 7% despues de haber caldo desde ese nivel en el periodo febrero

abril mes en e quo se alcanzaron minimos de tires (per debajo del 1 2%) y a partir dcl

que empezaron a aumentar hasta 1,6%, cerrando ci semestre en ci ya mencionado 1,7%

este cornpodamienta ha sido reflejo do a aversion-compiacencia par ci riesgo, originadas

oar las incertidumbres ya mencionadas anteriormente El comportamiento del tipo do

cambo euro/dalar tambien ha estado marcado par as expectativas en cuanto a Ia

evolucion de Ia economia a cada lado del Atlantico ccmenzandc el año en 1,32 desde

donde se alcanzo ci 1 36 en (ebrero para vega wvir un penodo de apreciaciOn del dolar

que Hego hasta el 1 28 a finales do marzo manteniendose en abril do nuevo en torno al

1 32, para luego volver a perder posiciones contra el euro, Ilegando a 1 34 a mediados do

junio desde donde corriglo hasta los niveles de 1,30 en los que termino ci semestre

En relacion al resto de economias destaca el giro adoptado por el Banco de Japon (BoJ)

en cuanto a su politics monetaria, ya que durante Ia segunda parte del semestre anuncio

nuevas medidas extraordinarias quo consistieron en incrementar el volumen do compra

de bonos en el mercado hasta los 4 trillones de yenes mensuales, a cual genero

bastanles dudas en cuantD a Is futura reacciOn de los activos en ci resto de mercados

Par Ia que se refiere a las economias asiaticas, ci crecimiento fue alga mas debil do Jo

que se esperaba con disminucion de Ia demanda En concreto China mostro signos de

ralentizacion en su actividad economica por una inversion mas debil, quo no pudo ser

compensada CDI1 eJ aumento del consumo pnvado En las econornias arabes continua Ia

inestabilidad politica y social V en cuanto a Latino America, destacar el aumento do los

niveles de infiacion, que en algunos paises coma Brasil obligaron a adoptar subida do

tipos

En este primer semestre, y como en pade reflejando un enfriamiento en las expectativas

de crecimiento el petrolec, quo habla aicanzado casi los 115 dolarcslbarril despues de

tocar el nivel de 97,6 termino el periodo en 103 El resto de las materias primas tambien

Wveron tin comportamiento negatwo en el penodo de referencia Par Ia quo so reflore al

comportamienlo del credito corporativo, destaco Ia volatibdad do spreads en ci periodo, y

quo ha sido refiejo de los factores mencionados mas arriba (tapering de Ia FED dudas

sobre posible burbuja de credito en China, cnsis politica en italia, restate de Chipre, etc)
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As! lantD & diferencial delos bonos con grado do inversion coma de los bonos de alto

rendimienta, qua se mantuvieron durante los dos primeros moses del año en niveles

entre 100-120 para el grado do inversiOn y 420475 en ci caso do los bonos do alto

rendimiento, ampliaron hasta 130 y 500 respectivamenle, para perder dichos niveles a

mediados del semestre, cayendo par debaja do 90 ph ci 10 y 360 ph Xover, para terminar

amplianda par encima de los niveles do apettura, cerrando el semestre en 114 pb y 459

pb respectivamenle. Ha dostacado también ei volumen emitido en ei mercado primaric,

quo denota tin cambio en La actitud de las empresas en refacián con sus fuentes do

flnanciaciOn, aumentando Ia flnanciación en el mercado de capitaies quo ha sustituido a

Ia financiaciOn bancaria; estas nuevas emisiones han sido ampliamente absorbidas por

los Enversores, que en su büsqueda de mayores tires, han aumentado los plazas de sus

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

El esirechamiento do los spreads del sector financiero durante ci primer semestre nos ha

ilevado a deshacer algunas posiciones en activos a coda plaza de paises core, Estados

Unidos y Reino Unido. para invedirio mayoritariamente en depOsitos do entidades

financieras, que airecen twa rentabilidad sensibiemente superior. En ci periodo so ha

sobreponderado Ia inversion en depOsitos bancarios; quo, ofreciendo liquidez, aportan

una rentabilidad media cercana al 3%. Se han reahzado con entidades coma Banco

Sanjander, Deutsche Bank, Citi Bank a La Caixa, ajustados ala fecha do vencimiento del

fondo. La Iiquidez media de Ia carters ha sido de 3,8%. Continua (a reducciOn de (a

duraciOn do Ia cartera, a cierre del periodo es do 1,1 anos, calculada a a pñmera fecha

do amortizaciOn anticipada. Los niveles do hquidez en mercado continuan siendo

elevados, a pesar dcl anuncio de retirada do las medidas de estimulo par parte do Ia

Reserva Federal americana. Esto unido a unas perspectivas alga mãs positivas para Ia

econamia europea nos hace ser aptimistas de cara al compodamiento do los

diferendales en Ia seyunda mitad dcl anD, si bien los tipos libres do riesgo so podrian

mover al alza. El fondo por tanto mantendrá sus posiciones en ñesgo do crédito a medio

plaza y Ia ponderaciOn en depósitos par su alta remuneraciOn.

A finales dcl primer semestre de 2013, asistimos a un perlodo de elovada voiatilidad y

fuertes caidas en as mercados financieros. La razOn era ei anuncio do Bernanke,

presidente do Ia Reserva Federal estadounidense, de su intenciOn do ir reduciendo poco

a poco las compras do Deuda Publica americana y activos hipotecahos. Los inversores,

acostumbrados a una politica monetaria ultra expansiva que viene provocando Ia Ilamada

inflaciOn do activos (todo sube más aIIà do Ic quo los flindamentales parecen sugehr),

recibieron con receio esta noticia y redujeron su expasición a riesgo. Los dos sectores do

los mercados financieras quo so vieron más negativamente afectados fueron Ia deuda

püblica americana y de aquellos palses considerados més seguros coma Alemania, que

habian recibido muchos flujos durante Is crisis y estaban oxtraardinariamente caros, y los

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

3



DL 59422 8 8

CLASE 8.’

______

Mutuafondo Bonos Financieros, F.l.

Informe de gestiOn dcl ejerclcio 2013

Empezamas asi & segundo semestre, con muchas dudas sabre los efectos que dicho

anuncic del fin de las compras iba a provacar. De hecho, Is propia Reserva Federal no

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

ntenlO suavizar el mensaje aludiendo quo solo se reducirlan las compras en caso de una

buena evoluciOn do Ia econamla y que esperaban mantener los tipos bajos (entre el 0% y

el 0,25%) por Ic menos hasta ci 2015. Estas matizaciones y unos dabs econOmicos

mejores do Ia esperado provocarcn fuertes subidas en los mercadas de riesgo, tanto en

rents variable coma en rents fija corporativa. A Ia buena evoluciOn de Ia economia

ameñcana se le sumaban dos factores importantes: Ia recuperaciOn tanto politics coma

econOmics do Ia Eurozona y Is gran hquidez existente a nivel niundia[

En cuanto a a Eurozons hemos disfrutado de un semestre do gran estabilidad politics

que junta con Ia mejora de los datos macroeconOmicos, que auguran Is vuelta a un

crecimiento positive en 2014, ha provocado que los flujos de entrada de capitales sean

elevados en is periferia. La prima do riesgo espsnola so reducia do 300 a 200 puntos

refiejando el mayor apetito nversor par aclivos de Is periferia, quo sin duda se vieron

también beneficiados par las dudas respecto do los paises emergentes. El mensaje del

Banco Central Europea y de Bruselas habia calado par fin en el inversor el Euro es

irreversible y a Eurozona, con todos sits detectos, ira hacia tins mayor ntegraciOn

(bancaria, fiscal etc.) y no hacia una separación coma vaticinaban, a veces

interesadamente, algunos particpantes do los mercados financieros. La consolidaciOn

fiscal ha exigido muchos sacrificias pera junto con las mejores perspectivas de

crecimiento ha cimentado las bases para que Is periferia hays sido vista como tierra do

oportunidad en 2013 per los inversores extrar4eros.

En cuanto al segundo radar, es indudable que as pollticas monetahas expansivas,

implementadas par Ia mayoria de los Bancos Centrales ante Is virulencia do a crisis

financera, han provocado que los tipos de interés a corto plazo estén práximos a cero y

que muchos inversores so vean obUgados a incrementar sus posiciones en activos do

riesgo para obtener algo de rentabilidad. Esto ha producido subidas elevadas en el preclo

do muchos activos.

En este entorno los fondos do renta fija de Mutuactivos han tenido un excelenle

rendimienta. Nuestra sabrepanderaciOn a España ha sido dave asi coma ía pasiciOn

carts con futures quo hemos mantenido en el activo quo pear se ha comportado, Ia deuda

püblica alemans. Por afro (ado hemos favorecido el sector financicro respeclo al

empresarial donde vemos pocas oportunidades de inversiOn.
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Por üitimo, destacar Ia inversion en las Comunidades AutOnomas, que han corregido ci

défidt y cuyos bonos han sufñdo una fuerte apreciaciOn. De cara a 2014 creemos que

aunque Ia renta fija se ha compodado de manera excelente en los Ciitimos anos y a TIR

que ofrecen muchos bonos es baja, todavia se pueden aprovechar algunas

opodunidades. Creemos que a! menos durante el primer semestre del 2014 ci bono

alemãn no deberia sufrir mãs caldas en precio o en todo caso éstas deberian ser

moderadas.

En Ia periferia preferimos centrarnos en deuda pCibhca 0 activos asociados (agencias,

Comunidades), en el sector rinanciero y en emisiones nuevas de empresas que participan

pot primera vez en ci mercado. Seguiremos apostando tanbién por el sector financiero

internacional con compras de deuda subordinada dado los nuevos requerimientos de

capital existentes que estãn provocando un desapalancamiento importante en el sector.

Duranle el segundo semestre los bonos del sector fananciero han tenido un

comportamiento excepcional, tanto en términos absolutes como en reiativo frente a otras

emisiones de deuda. El fondo ha mantenido las posiciones de cadera y ha invedido los

vencimientos y amortizaciones anticipadas en activos del mercado monetaho, con cI

objetivo de disminuir Ia volatilidad de cara al final del año, fecha marcada para ci objetivo

de rentabWidad del fondo. Han Ilegado a su vencimiento emisiones de entidades como

Morgan Stanley, Caixabank a Banca Intesa. Han side amodizadas emisiones

subordinadas de entidades coma Aviva, Societe Generale a Credit Swiss. La liquidez

generada se ha invertido en depOsitos bancarios y letras del tesoro espanol e italiano. La

hquidez media de Ia cadera ha sido de 7,2%. Continua a reducciOn de a duraciOn de ía

cadera, a cierre del periodo es de 0,3 años, caiculada a La primera fecha de amodización

anticipada.

Los niveles de iiquidez en mercado continuan siendo elevados, a pesar dcl anunclo de

retirada de las medidas de estimulo por parte de Ia Reserva Federal americana. Esto

unido a unas perspectivas alga más positivas para Ia economia europea nos hace ser

optimistas de cara al comportamiento de los diferenciales en ei 2014, Si bien los tipos

ibres de riesgo se padrian mover al aiza. El fondo a comienzos de 2Q14 ira tomando más

riesgo a activos del sector financiero, reduciendo Ia posiciôn existente en depôsitos y

activos del mercado monetario, 21 fijar una nueva polItica de inver&ones con un nuevo

horizonte temporal.
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Evolucion de mercados

Sastos de l+D y Media Ambiente

Acciones propias

Dada su actividad, el usc de instrumentos financieros por el Fondo está destinada a ía

consecuciOn de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas do gestián de los

riesgos do mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes

establecidas por Ia Ley 3512003 y sucesivas modificaciones, do Instituciones do Inversion

Coiectiva y desarrollados par el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio por ci que se

reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas pa a Comisiôn

Nacior?aj del Mercado de Valores.

A Ic large del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigacián y desarrollo.

En Ia cantabilidad de a Entidad correspandiente a las cuentas anuales del ejercicio 2013

no existe ninguna padids quo deba ser incluida en ci documento aparte de informaciOn

medicambiental previsto en a Orden del Ministeha do Justicia de 8 de octubre de 2001.

Al Fondo no e aplica to relerente a as acciones pro pias.

Acontecimlentos posteriores aI cierre al 31 de diciembre do 2013

Desde el cierre del ejercicic al 31 do diciembre de 2013 hasta Ia lecha de esle informe do

gestiOn, no so han producida hechos postehores de especial relevancia que no se

senalen en Ia Memoria.

6



OlOhtJRos 0L5942311

Formulacián do las cuentas anuales e informe de gostión

Reunidos los Administradores de Mutuactivos, S.AU., SG.l.lC., en fecha 27 do Marzo
do 2014, y en cumplimiento do Ia legislaciOn vigente, proceden a formular las cuentas
anuales del ejorcicio 2013 de Mutuafondo Bonos Financieros, Fl,, quo forman un solo
cuerpo, cornpuesta par: balance de situadOn, cuenia de pErdidas y ganancias, ostado do
cambios en el pathmonio neto, memoda e informs do gestiOn.

FIRMANTES:

Los Sres. Consejeros de Mutuactivos, S.A.U., S.Gll.C. abajo firmantes, maniflestan que
en a reuniOn dcl Consejo de Administracián adoptaron ol acuerdo de formular las
cuentas anuales y el informe do gestiOn dcl Fonda en los términas antes indicados.
Igualmente manifiestan conocer y aceptar el contenido integro do los mencionados
documentos contabics. Todo ello extendido e identificado en 36 folios do papol timbrado
numeradosØLOts)4223&al 0L5942270.

fl lnacio Garralda Ruiz do olasco
- Presiente

/ .

7

Dna. Coloma_Anhèro
Consejara

Ye, Antonio Lopez Taracena, Secretaho No-ConsejefO del consejo do Administracián do
Mutuactivos, SAM. Sociedad Gestora de Fondos do InversiOn, certifico Ia autenticidad do
las firmas quo antoceden tie los señores cuyo nombre figura a su pie, quo son todos los
miembros del Consejo do AdministraciOn do Ia Sociedad.
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D. Rafael Rubjo
Canseje

Jaime Lamo do Espinosa Michels
do Champaurcin
Consejero

Wt.Ieros
Iro/

D. José Pond Martin
Consejero

0. JosO-Lu{rMäiin LOpez-Otoro
Consejero
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Declaraclôn Negativa acerca de Ia Información medloamblental en las cuentas
anuales

Los abajo firmantes, como AdminEstradores del Fonda citado, manifiestan quo en ía
contabilidad corospondiente a las presentes cuentas anuales, etendidas e idenlwicadas
en 36 folios do papel timbrado numerados dcl 0L5942235 al 0L5942270, no existe
ninguna partida tie naturaleza medioambiental quo deba ser incluida en Ia Memoria, de
acuerdo a las indicaciones do Ia tercera parte del Plan General do Conlabilidad (Real
Decreto 1514/2007 do iØe Noviembre).

D. LuisR6drlguez Durôn
Consejer/z

/-t4— 1
D\E9ioIpntiveros Baeza
Cons7j

vI
D. José Luis Mann Lôpez-Qtero
Consejero

Vo, Antonio Lápez Taracena, Secretaho No-Consejero del consejo do AdministraciOn tie
Mutuactivos, S.A.U. Saciedad Gestara tie Fondos tie InversiOn, certifico ía autenticidad de
las firmas que anteceden do las señores cuyo nombre figura a su pie, quo son todos los
miombros del Consejo do AdmthistraciOn e a So edad.

TRF5 CiNTIMOS
OF EURO

5CC

I0D. Rafael Rut
Consejero

N

D. Jaime Lamo do Espinosa Michols
tie Champourcin
Consejero

0. José Pehel Martin
Consejero

Dna. ColgmtArmero Montes
Consojéa


