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INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 18/12/2009

1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:  Fondo de Inversién Libre Vocacion inversora: GLOBAL Perfil de Riesgo: 3, en una
escaladel 1 al 7.
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las expectativas y el andlisis constante realizado por el equipo gestor y por las limitaciones de riesgo del fondo, sin que
exista predeterminacion alguna.

En todo caso, se respetaran los principios de liquidez, transparencia y diversificacion del riesgo. El fondo puede realizar
gestién activa, lo que implica una mayor rotacion de la cartera y unos gastos operativos superiores. El apalancamiento
sera tal que la volatilidad del FIL en el conjunto del afio no supere el maximo citado, y no superara el 500% del patrimonio
del fondo. Dicho apalancamiento se realizara a través de productos derivados. El FIL invertir4 en activos que, en general,
gozan de una elevada liquidez y precios de mercado representativos, y por tanto se estima que se podran atender
puntualmente las peticiones de reembolso dentro de los plazos previstos en el presente folleto, pudiéndose recurrir no
obstante al endeudamiento para este propésito y sélo en el supuesto de que ello resultase estrictamente necesario,
solicitando financiacién a cualquier entidad que la ofrezca en condiciones adecuadas. En todo caso, el nivel de
endeudamiento no superara el 30% del patrimonio del FIL. No esta previsto concertar ningin acuerdo de garantia
financiera. El FIL no cumple con la Directiva 2009/65/CE.

Operativa en instrumentos derivados
Una informacion més detallada sobre la politica de inversidn del Fondo se puede encontrar en su folleto

informativo.

Divisa de denominacién EUR

2. Datos econémicos

2.1.a) Datos generales
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Participaciones, participes y patrimonio

Beneficios Patrimonio (en miles)
N° de N° de brutos
participaci | participes - distribuidos | |nyersion | pistribuye :
CLASE ones a fin S Divisa por e || ehiEEmes Afinal del | piciembre | Diciembre | Diciembre
participacion periodo
periodo periodo (periodo 2024 2023 2022
actual)
10.000,00
CLASE A 35.717 21 EUR 0 Euros NO 4.698 5.014 1.948 3.903
10.000,00
CLASEL | 2.017.067 7 EUR 0 Euros NO 266.726 270.429 272.233 285.296

Valor liquidativo (*)

Ultimo valor liquidativo _ o L o o
. Ultimo valor liquidativo definitivo Valor liquidativo definitivo
estimado
CLASE Divisa Estimacion
Fecha Importe Fecha Importe que se 2024 2023 2022
realizod
CLASE A EUR 30-06-2025 | 131,5318 127,7499 121,1684 116,6863
CLASE L EUR 30-06-2025 | 132,2344 128,3708 121,6389 117,0224

Nota: En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, los datos se refieren al Gltimo disponible.
(*)El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comisién de gestion
sobre resultados:)

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comisioén de gestién

Comisién de depositario

Sist.




% efectivamente cobrado

% efectivamente

CLASE Eesmdie cobrado i:fceufj
Imputac. Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
CLASE A | al fondo 0,37 0,27 0,64 0,37 0,27 0,64 mixta 0,02 0,02 Patrimonio
CLASE L | al fondo 0,32 0,27 0,59 0,32 0,27 0,59 mixta 0,02 0,02 Patrimonio

El sistema de imputacion de la comisién sobre resultados es fondo




2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

CLASE A .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2025 Anual
Con Gltimo VL Con altimo VL
) o 2024 2023 2022 2020
estimado definitivo
2,96 5,43 3,84 -1,69 -0,48

El tltimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2025

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion
homogénea en el periodo.

Trimestral Anual

Acumulado o
Ultimo

2025 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 2,82 3,20 2,42 1,97 1,82 2,05 2,18 2,75 8,52
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
LET. TESORO 1 ANO 0,44 0,43 0,46 0,63 0,43 0,50 2,98 0,85 0,39
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

2,33 2,33 2,42 4,14 4,11 4,14 4,34 4,89 7,19

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se
repitiese el comportamiento de la IIC de los Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(i) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2025
2024 2023 2022 2020

Ratio total de gastos (iv) 0,47 0,96 0,90 0,91 0,94

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestién corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripciéon y de reembolso.
Este ratio no incluye la comisidn de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.
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CLASE L .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2025 Anual
Con dltimo VL Con dltimo VL
. L 2024 2023 2022 2020
estimado definitivo
3,01 5,53 3,95 -1,59 -0,38

El dltimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2025

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion
homogénea en el periodo.

Trimestral Anual

A lad .
cumulado Oltimo

2025 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 2,81 3,19 2,43 1,97 1,83 2,05 2,18 2,75 8,52
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
LET. TESORO 1 ANO 0,44 0,43 0,46 0,63 0,43 0,50 2,98 0,85 0,39
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

2,32 2,32 2,42 4,13 4,10 4,13 4,33 4,87 7,18

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se
repitiese el comportamiento de la IIC de los Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(iii) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
2024 2023 2022 2020
Ratio total de gastos (iv) 0,42 0,81 0,82 0,80 0,84

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacién), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcién y de reembolso.
Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2025

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.
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2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 248.695 91,63 256.597 93,16
* Cartera interior 118.056 43,50 70.540 25,61
* Cartera exterior 128.998 47,53 184.507 66,99
* Intereses de la cartera de inversion 984 0,36 893 0,32
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 657 0,24 657 0,24
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 18.713 6,89 19.328 7,02
(+/-) RESTO 4.015 1,48 -482 -0,17
TOTAL PATRIMONIO 271.424 100,00 % 275.444 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacién.
2.4 Estado de variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacién del Variacién del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 275.444 258.924 275.444
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -4,52 1,96 -4,52 -328,89
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 3,02 4,15 3,02 -27,61
(+) Rendimientos de gestion 3,68 4,90 3,68 -25,27
(-) Gastos repercutidos -0,66 -0,75 -0,66 -12,34
- Comision de gestion -0,32 -0,33 -0,32 -1,74
- Gastos de financiacién 0,00 0,00 0,00 0,00
- Otros gastos repercutidos -0,34 -0,42 -0,34 -20,55
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 271.424 275.444 271.424

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.




3. Inversiones financieras

Las inversiones financieras del fondo estan posicionadas de manera correcta en funcién del perfil de sus inversores
presentes, teniendo en cuenta su condiciéon de Fondo de inversion libre.

4. Hechos relevantes

Sl NO

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

XX XXX [X|X

g. Cambio de control de la sociedad gestora
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacién del proceso de fusién

X

j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

Con fecha 20/06/25 la CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de MUTUACTIVOS, S.A., S.G.l.I.C., como entidad
Gestora, y de BNP PARIBAS S.A., SUCURSAL EN ESPARNA, como entidad Depositaria, la actualizacién del folleto de
MUTUAFONDO ESTRATEGIA GLOBAL, FIL (inscrito en el Registro Administrativo de IIC de Inversién Libre, seccion de
Fondos de Inversion Libre, con el niumero 32), al objeto de ampliar el colectivo de inversores al que se dirige la CLASE A,
y modificar la inversion minima inicial y a mantener de dicha clase de participacion, asi como incluir, para ambas clases de
participacion, la posibilidad de que también las entidades comercializadoras pertenecientes al grupo de la gestora puedan
cobrar comisiones por la custodia y administracion de participaciones.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

S| NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Madificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segun articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha X

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, 0 alguno de éstos ha actuado de colocador, asegurador, X
director o asesor o se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del
grupo de la gestora o depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del X
grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Diferencias superiores al 10% entre valor liquidativo estimado y el definitivo a la misma fecha

i. Se ha ejercido el derecho de disposicion sobre garantias otorgadas (s6lo aplicable a FIL)
j. Otras informaciones u operaciones vinculadas

XX X[ X

Al final del periodo
k. % endeudamiento medio del periodo 0,04
I. % patrimonio afectado por operaciones estructuradas de terceros en las que la IIC actie como subyacente. 0,00
m. % patrimonio vinculado a posiciones propias del personal de la sociedad gestora o de los promotores 0,01




7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a) Existe un Participe significativo, que de manera directa supone el 84,32% sobre el patrimonio de la IIC y de manera
indirecta el 6,82%.

d.) El importe de las operaciones de compra en las que el depositario ha actuado como vendedor es 1.373.208.436,60
euros, suponiendo un 510,82% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia. Los gastos asociados a
esta operativa han supuesto 45 euros.

d.) El importe de las operaciones de venta en las que el depositario ha actuado como comprador es 3.022.314,48 euros,
suponiendo un 1,12% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia. Los gastos asociados a esta
operativa han supuesto 30,00 euros

e.) El importe de las adquisiciones de valores e instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo
de la gestora o depositario, o en las que alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor o se
han prestado valores a entidades vinculadas es 1.900.015,00 euros suponiendo un 0,71% sobre el patrimonio medio de la
IIC en el periodo de referencia. Los gastos asociados a esta operativa han supuesto 15 euros.

f.) El importe de las adquisiciones de valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo
de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo es 1.373.208.436,60
euros, suponiendo un 510,82% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia. Los gastos asociados a

esta operativa han supuesto 45 euros.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

Las inversiones de los Fondos seran siempre inversiones puramente financieras. En ningln caso se realizaran
operaciones estratégicas con el objetivo de controlar o influir en el control de la gestion de entidad alguna. Las inversiones
de los fondos se dirigirdn a aquellas entidades en las que existan expectativas de obtencién de rentabilidades positivas y
confianza en su equipo gestor, como horma, Mutuactivos apoyara las decisiones propuestas por los equipos gestores de
las entidades en que invierta y en el excepcional supuesto de tomar una posicién contraria, el Comité de Inversiones
debera validar tal decision.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

Durante el primer semestre de 2025, los mercados financieros estuvieron marcados por fuertes contrastes entre regiones y
una elevada volatilidad impulsada por eventos politicos y geopoliticos. Las politicas econdmicas de la nueva administracion
de Trump hicieron temer un enfriamiento econémico domeéstico por aumento de la inflacion y menor poder adquisitivo de los
consumidores. De hecho, tras afios de rally bursatil, el S&amp;P 500 inicié el afio corrigiendo -4,5% en el primer trimestre.
El famoso grupo de las 7 magnificas cayeron en conjunto un 16% en ese periodo, con Tesla desplomandose 35% debido a
la impopularidad creciente de su polémico CEO y Nvidia cediendo 19% tras la irrupcion de la china DeepSeek. Estos
retrocesos evidenciaron la rotacion del apetito inversor hacia otros mercados. Europa, por el contrario, destaco al alza en el
trimestre. Impulsadas por valoraciones atractivas y expectativas de mayor crecimiento (apoyado en la flexibilizacién fiscal
en paises como Alemania). Los sectores ciclicos lideraron: banca y defensa que se dispararon ante la perspectiva de
mayor actividad econémica, y expansion del gasto militar en la Unién Europea. En abril, los mercados enfrentaron un nuevo
sobresalto: el anuncio de aranceles reciprocos por parte de EE.UU. afectando a amplios sectores (incluyendo un 25% a la
importacién de automoviles) desencadend caidas bursatiles generalizadas. El temor a una guerra comercial plena hizo que
la volatilidad se disparara y muchos indices borraran las ganancias recientes. Hacia mayo, la administracion Trump
concedi6 prérrogas y simultdneamente varios paises aceleraron pactos bilaterales con EE.UU. Este giro mas conciliador,
sumado a datos macroecondémicos mejores de lo esperado, restaur6 la confianza inversora. Para finales de junio, los
principales indices estadounidenses habian no solo recuperado lo perdido, sino, alcanzado maximos histéricos (+6,20%
S&amp;P 500).

Europa, aunque tuvo dificultades para seguir el frenético ritmo americano en el segundo trimestre, acab6 subiendo un
8,5%. La volatilidad también ha afectado a los mercados de renta fija. La TIR del Bono americano a 10 afios americano se
ha movido entre el 4.8% y el 4% durante el semestre, muy presionado por las dudas sobre el aumento del déficit



americano. El Bund aleméan subi6 llegando a tocar niveles de 2,90% con la publicacion del paquete fiscal aleman, para
estabilizarse posteriormente entorno al 2.5%. Los diferenciales de crédito se ampliaron tras el sobresalto de abril, pero
cerraron el semestre estrechando nuevamente y finalizando el periodo en zona de minimos, con alta demanda por bonos
de calidad. En divisas, el movimiento del dolar ha sido especialmente llamativo, que cierra cerca del 1,18 EUR/USD, lo que
supone una depreciacion de mas de un 12% en el afio. Esta debilidad del ddlar, junto a los aranceles, explica también el
buen comportamiento del oro, que se aprecia un 20% en el semestre.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

A principios de 2025, Mutuactivos mantuvo una postura neutral en bolsa, preparada para aprovechar un rebote. EI mercado
experimenté un fuerte crecimiento hasta febrero, impulsado por buenas perspectivas de beneficios empresariales en
Europa y valoraciones atractivas. Sin embargo, a partir de marzo, comenzamos a reducir gradualmente la exposicion y
adoptar una postura mas defensiva debido al aumento del riesgo de escalada arancelaria de EE.UU. El movimiento de abril
nos permitié volver a recuperar los niveles de inversion previos a marzo. Desde mayo, decidimos recoger beneficios y bajar
exposicion a renta variable. Junto a este movimiento, comenzamos a rotar desde EE. UU hacia Europa.

En renta fija, aumentamos la duracion en las carteras con el anuncio del paquete fiscal de inversién en infraestructuras y
defensa en Alemania. En abril, rotamos desde Gobiernos hacia crédito y bajamos duracién. En el segmento de crédito,
mantenemos una clara preferencia hacia el crédito financiero y emisiones hibridas de rating elevado, en detrimento de
posiciones en high yield mas volatiles. En cuanto a las divisas, se observo el délar estadounidense sobrevalorado frente al
euro y otras divisas fuertes. Debido a la incertidumbre comercial y la fuerte depreciacion del activo en los ultimos meses, el
equipo decidié reducir ligeramente su exposicién a doélar, hasta que se esclarezca el tema arancelario.

c) indice de referencia.

No sigue a ningun indice de referencia

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la lIC.

El ratio de gastos soportados se situd en el 0,47% para la clase A y un 0,42% para la clase L dentro de un nivel normal de
gastos para este fondo que incluye los gastos por comisiones de gestidn sobre patrimonio, depositario, de auditoria, etc.
Con comisién sobre resultados de 730.671,19 euros (solo se hace efectivo el cobro de la cantidad generada a cierre de
ejercicio). El desglose del Ratio de gastos sintético, para identificar qué parte del mismo se debe a la propia IIC (ratio de
gastos directo) y qué parte se corresponde con la inversidn en las |IC subyacentes (ratio de gastos indirecto), es el
siguiente un 0,41% directo y un 0,06% indirecto para la clase A, un 0,36% directo y un 0,06% indirecto para la clase L. El
namero de participes asciende a 28 en el total del fondo. La rentabilidad en el afio se sitla en el 2,96% para la clase Ay el
3,01% para la L. El Patrimonio ha disminuido en un 6,31% respecto al periodo anterior para la clase Ay en un 1,37% para
la L.

e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.

Los fondos de la misma categoria de global gestionados por Mutuactivos SAU SGIIC tuvieron una rentabilidad media del -
0,96% en el periodo.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

El fondo ha tenido un comportamiento muy positivo con un nivel de volatilidad inferior al 2.5%. Las claves han sido una
buena gestién de la duracion de tipos, rebajando sensiblemente en las semanas finales del semestre, el mantenimiento de
la exposicion a crédito que nos ha generado carry y ha amortiguado los movimientos al alza de los tipos libres de riesgo y
una gestion de renta variable que se ha centrado en ideas de conviccion con catalizadores cercanos unido a coberturas
sobre indices que han funcionado muy bien en los meses de marzo y abril.

Durante el semestre hemos tomado beneficios en las acciones de Colonial, Vivendi RWE. También vendimos
completamente ASML y la exposicion a la ETF de Consumo estable Ishares Con Staple y reducimos el peso en smallcaps
americanas a través del fondo CT American Smaller Companies. Hemos incrementado posicion en Atalaya Mining en un
0.6%, y abierto nuevas posiciones en Zegona, ante el cambio estructural que estamos viendo en el sector y el proceso de
consolidacion del que Zegona formara parte. Tras la caida por publicacion de resultados de Inditex, iniciamos posicion.
También en Logista por su interesante remuneracion por dividendo y el bajo endeudamiento de la compafiia. A cierre de
semestre mantenemos coberturas sobre el indice europeo Estoxx 50 por un 8% de nominal de la cartera.

En renta fija, hemos sido bastante activos con la gestién de la duracion. Comenzamos con 2,1 afios a inicio de afio,
aumentamos en curva alemana después de la publicacién del estimulo aleméan, para comenzar a bajar en junio hasta los
1,4 afios actuales. También hemos cerrado la posicién en bonos ligados a la inflacion americana, que pesaba un 1,2%y el
ETF Ishares USD Tips con un peso del 3%

En crédito, hemos realizado ventas de forma selectiva con un enfoque bottom-up de emisiones de renta fija privada.
Centrdndonos en aquellos bonos con valoraciones mas exigentes en términos de estrechamiento de sus diferenciales de
crédito, mayor riesgo y exposicién al ciclo econémico (sectores ciclicos y bonos high yield) y duraciones de crédito mas
largas; Asi, el peso en emisiones de high yield corporativo ha bajado un 1,67% hasta 4,40%. (Ventas de DNO 7,7875%;
Golden Goose Float 27; Pikolin 5.15% 26). También bajamos peso en emisiones de bonos hibridos hasta el 6.6% (-0.8%)

10



y aumentamos exposicion a crédito corporativo de alta calidad crediticia en un 1.8% hasta el 8,2% y Bonos bancarios
subordinados en un 1% hasta el 3.75% (Monte 4,375% 35 y BNP 4.375% 37)

En inversion alternativa, aumentamos el peso desde el 8,8% de inicio de afio hasta el 10% actual. Hemos realizado un
nuevo compromiso en el fondo de préstamos bancarios senior Oquendo Senior Debt 3 y hemos aumentado peso en el
fondo de crédito oportunistico Ben Oldman en un 1.20%. No se han realizado operaciones de préstamo de valores durante
el periodo.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

Se han realizado durante el trimestre operaciones de compraventa de futuros sobre i?ndices de renta variable, renta fija, y
divisas para ajustar los niveles de exposicion a nuestro objetivo de asset allocation. El Grado de cobertura medio se sitla
en el 98,17% y el apalancamiento medio est4 en el 57,36%.

d) Otra informacion sobre inversiones.

La entidad depositaria ha remunerado los importes mantenidos en cuenta corriente en las condiciones pactadas. El resto
de los recursos que componen la liquidez han sido invertidos en operaciones con pacto de recompra diaria, con una
remuneracion media del 2,15%.

Activos en situacion de litigio: BESPL 2,63% 05/08/17 a la espera de la resolucién del litigio iniciado junto con Pimco y
Blackrock y del que se encarg6 Clifford Chance.

Duracién sobre patrimonio al final del periodo: 1,34 afios

Tir sobre patrimonio al final del periodo: 1,99%

Inversiones en otros fondos: N/A

Inversiones clasificadas como 48.1.j: N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

Durante el primer semestre no se ha intercambiado colateral para este fondo. A cierre del semestre no hay colateral
entregado y/o recibido.

La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso, desarrollada
en la seccién 12 del capitulo Il de la Circular 6/2010 de la CNMV. Dentro de este calculo no se consideran las operaciones a
plazo que correspondan a la operativa habitual de contado del mercado en el que se realicen, aquellas en las que el
diferimiento de la adquisicion sea forzoso, las permutas de retorno total, ni las estrategias de gestién con derivados en las
gue no se genere una exposicion adicional.

La operativa con instrumentos derivados pueden comportar riesgos de mercado y contrapartida. Al final del periodo, el
porcentaje de instrumentos derivados medidos por la metodologia del compromiso sobre el patrimonio de la IIC es 48,46%.
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

La sociedad gestora cuenta con una Politica de Implicacién que puede ser consultada en todo momento en su pagina web
WwWw.mutuactivos.com. accediendo al siguiente enlace:
www.mutua.es/mactivos/recursos/pdf/fondosinversion/Politica_Implicacion_SGIIC.pdf.
En dicha politica se describen los criterios para el ejercicio de los derechos de voto inherentes a los valores, por lo que
siempre se emiten los votos en el sentido que permita optimizar la rentabilidad y la contencién de los riesgos de las
inversiones. Adicionalmente, con periodicidad anual la sociedad gestora publica en su pagina web un Informe de
Implicacién, que también podra ser consultada accediendo al siguiente enlace:
www.mutua.es/mactivos/recursos/pdf/fondos-inversion/Informe-Implicacion.pdf

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

Las inversiones de los Fondos serdn siempre inversiones puramente financieras. En ningln caso se realizaran operaciones
estratégicas con el objetivo de controlar o influir en el control de la gestién de entidad alguna. Las inversiones de los fondos
se dirigiran a aquellas entidades en las que existan expectativas de obtencion de rentabilidades positivas y confianza en su
equipo gestor, como norma, Mutuactivos apoyard las decisiones propuestas por los equipos gestores de las entidades en
gue invierta y en el excepcional supuesto de tomar una posicion contraria, el Comité de Inversiones debera validar tal
decisién.

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

La sociedad gestora cuenta con una Politica de Recepcidn de Andlisis Financiero, de forma que se garantice que los
analisis utilizados se adecuan a la vocacidn de inversion del fondo y contribuyen significativamente tanto a la seleccién de
los valores que componen la cartera del fondo asi como, en su caso, a la estructuracion global de la composicién del
mismo por tipo de activo, geografias y/o sectores con lo que se mejora la gestion del fondo. La asignacién del gasto a cada
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fondo se realiza en funcién de uso de cada tipo de analisis que hacen los diferentes equipos de inversiones. Con caracter
anual, se realiza una revision y evaluacion de los proveedores de andlisis, proponiéndose la incorporacion o eliminacién de
aquellos que se consideran convenientes, aprobandose el presupuesto anual en el Comité de Inversiones.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

El consenso proyecta una desaceleracion suave en EE.UU. con un crecimiento del PIB del 1,5% en 2025 y una leve
recuperacion en Europa con un crecimiento del 1%. Si la inflaciébn comienza a ceder tras el verano, los bancos centrales
podran adoptar un enfoque mas moderado. Se prevé que la Fed recorte 50 puntos basicos entre el cuarto trimestre de
2025 y el primer trimestre de 2026, mientras que el BCE mantendra los tipos estables en torno al 2,0-2,5%. Esta postura
seria favorable para la renta fija y neutral o positiva para la renta variable, siempre que el crecimiento no se deteriore
bruscamente. Las claves a vigilar incluyen: los resultados empresariales del segundo trimestre y las revisiones de
estimaciones. Existe riesgo de recortes en las estimaciones de beneficios a lo largo del afio. Los proximos trimestres
determinaran si las empresas logran mantener sus margenes a pesar de los costes arancelarios y salariales. Aunque el
panorama econdmico y financiero presenta desafios, también hay oportunidades dependiendo de la evolucion de la
inflacion, las politicas de los bancos centrales y los resultados empresariales. Mantener una vigilancia cuidadosa de estos
factores sera crucial para navegar en el entorno econémico actual.

10. Informacidn sobre la politica de remuneracion

No aplicable

11. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

No aplicable.
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