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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:  Fondo de Inversion Libre Vocacion inversora: RENTA FIJA EURO Perfil de Riesgo:
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clase mas beneficiosa para el participe en funcion del colectivo al que pertenezca y del importe total de su inversion en
Mutuafondo Dinero, FI, siendo de aplicacion (excepto para personas fisicas no residentes y para aquellos participes de
dicho fondo que ya lo fueran a fecha 30 de julio de 2019) el procedimiento de reclasificaciones automaticas descrito en el
folleto de dicho fondo. Para personas juridicas el cupon se cobrard mediante reembolso obligatorio del importe resultante
neto de su correspondiente retencion fiscal en la cuenta bancaria especificada por el participe. El perfil de riesgo es ALTO
por la exposicién del FIL a renta fija sin exigencia de rating minimo a las emisiones/emisores, la limitada liquidez de
algunos de los activos objeto de inversion, y el riesgo de concentracion geografica (Espafia) y sectorial, 0 en un mismo
emisor o emision. El indice BofA Merrill Lynch BB-B European Currency High Yield Index (Total Return) (cédigo
Bloomberg: HP40 Index) recoge la rentabilidad de bonos corporativos de emisores europeos con baja calificacion crediticia
(rating BB o B), con un vencimiento medio entorno a 3,52 afios. El indice recoge la rentabilidad por la reinversion de
rendimientos. La utilidad del indice es la de ilustrar al participe acerca de la rentabilidad potencial de su inversion en el FIL.
La inversion de la cartera no replicara la distribuciéon de componentes del indice. La exposiciéon maxima del FIL a los
activos subyacentes sera del 200% del patrimonio. El FIL no cumple con la Directiva 2009/65/CE.

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

informativo.

Divisa de denominacién EUR

2. Datos econémicos

2.1.b) Datos generales.
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual

N° de participaciones 846.570,50
N° de participes 60,00
Beneficios brutos distribuidos por participacion (EUR) 0,00

Inversion minima (EUR)

50.000,00 Euros

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo definitivo
Periodo del informe 88.771
Diciembre 2019 95.186 112,9022
Diciembre 2018 92.927 107,0771
Diciembre 2017 100.304 107,8412

Notas: En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, los datos se refieren al tltimo disponible.

Valor liquidativo (EUR) Fecha Importe Estimacion que se realizd
Ultimo estimado
Ultimo definitivo 2020-03-31 104.8591

Notas: En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, los datos se refieren al tltimo disponible.

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

% efectivamente cobrado .
- Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
- - - - calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,19 0,00 0,19 0,19 0,00 0,19 mixta al fondo
Comision de depositario 0,01 0,01 patrimonio




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

A) Individual. Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2020 Anual
Con Gltimo VL Con altimo VL
) o 2019 2018 2017 2015
estimado definitivo
-7,12 5,44 -0,71 1,63 -0,84

El Gltimo VL definitivo es de fecha: 31-03-2020

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

2020 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 7,39 7,39 1,04 1,42 1,28 1,42 1,27 4,12 2,61
VaR histérico del

o 2,89 2,89 2,11 2,11 2,14 2,11 2,25 2,45 2,39
valor liquidativo(ii)
BENCHMARK
MUTUAFONDO 17,57 17,57 4,35 491 5,31 5,05 6,96 7,24 10,01
FINANCIACION

VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad historica: 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
2019 2018 2017 2015
Ratio total de gastos (iv) 0,21 0,82 0,86 0,87 0,86

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2020

(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 comision 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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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 71.125 80,12 75.326 79,14
* Cartera interior 23.224 26,16 23.877 25,08
* Cartera exterior 46.557 52,45 50.399 52,95
* Intereses de la cartera de inversion 1.344 1,51 1.050 1,10
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 18.030 20,31 20.290 21,32
(+/-) RESTO -384 -0,43 -429 -0,45
TOTAL PATRIMONIO 88.771 100,00 % 95.186 100,00 %
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) 95.186 94.391 95.186
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 0,42 -0,26 0,42 -256,22
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -7,26 1,10 -7,26 -751,10
(+) Rendimientos de gestion -7,04 1,35 -7,04 -617,12
(-) Gastos repercutidos -0,22 -0,25 -0,22 -6,63
- Comision de gestion -0,19 -0,20 -0,19 -2,27
- Gastos de financiacién 0,00 0,00 0,00 0,00
- Otros gastos repercutidos -0,03 -0,05 -0,03 -25,18
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 88.771 95.186 88.771

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 condicién de Fondo de inversion libre.La carretera se ha mantenido sin variacion.
Activos iliquidos: 72.45%. Activos con calificacion HY o NR: 59.9%

4. Hechos relevantes

S| NO

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

¢. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

XX [X|X[X[X]|X

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

x

i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

Con fecha 24/01/2020 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 SECURITIES SERVICES, SUCURSAL EN ESPANA, como entidad Depositaria, la
actualizacion del folleto explicativo de MUTUAFONDO FINANCIACION, FIL (inscrito en el Registro Administrativo de 1IC
de Inversion Libre, seccién de Fondos de Inversion Libre, con el nimero 50), al objeto de modificar su politica de inversion
e incluir los gastos derivados del servicio de analisis financiero de inversiones asi como la posibilidad de que determinadas
entidades comercializadoras cobren 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)

XX X[ X

j. Otras informaciones u operaciones vinculadas

Al final del periodo
k. % endeudamiento medio del periodo 0,00
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 posee el 50,83 % del patrimonio de la IIC de manera directa y de manera indirecta
el 1,63 %.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

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.

El primer trimestre de 2020 ha estado claramente marcado por la crisis del Covid 19. La expansion global de esta
pandemia ha forzado a tomar medidas de confinamiento de la poblacion en la mayoria de los paises afectados,
paralizando la actividad econémica y generando un fuerte repunte del desempleo. Aunque todavia es pronto para hacer
un balance final del impacto econémico de esta crisis, los indicadores adelantados apuntan a una recesién comparable a
la que sigui6 a la Crisis Financiera de 2008.

Ademas del aumento del paro y sus efectos en el consumo, la paralizacion de la actividad econdémica esta generando
graves problemas financieros para muchas empresas que, sin poder facturar, no generan la liquidez que necesitan para
hacer frente a sus compromisos mas inmediatos. Esto es particularmente preocupante para las pequefias y medianas
empresas, que no disponen de los recursos financieros para resistir una interrupcién de su actividad durante mucho
tiempo. Empresas que hace un par de meses eran rentables y solventes hoy luchan por sobrevivir.

Los mercados han reaccionado a este cambio de expectativas econémicas con correcciones histéricas en todos los
activos de riesgo. La renta fija privada también experimenté caidas inusualmente fuertes: mientras la deuda privada de
alta calidad crediticia caia en torno al 5%, la deuda privada de menor calidad crediticia y la deuda de paises emergente
experimentaban caidas del entorno del 20%, en media. Por Gltimo, cabe también mencionar la caida del crudo, que se
desplomd un 56% en el periodo tras la desaparicion, de manera casi instantanea, de un 25% de la demanda mundial.

Estas fuertes correcciones, que han venido acompafiadas de un fuerte repunte de la volatilidad y la correlacién entre
activos, tienen su explicacion en un proceso de desapalancamiento forzoso por parte de los inversores en un contexto de
escasa liquidez en los mercados. Tras mas de 10 afios de politicas monetarias ultra expansivas que, poco a poco, han ido
desplazando al ahorro hacia activos de mayor riesgo en busca de rentabilidad, esta crisis ha activado sefiales de venta
simultaneas por parte de los inversores, forzando a la liquidacién de posiciones en un mercado con pocos compradores.
Las caidas iniciales generaron una espiral bajista que se vio magnificada por cuestiones técnicas, como mayores
exigencias de colateral o reembolsos de clientes. Asi, durante la segunda quincena del mes de marzo hemos vivido dias
en los que activos tipicamente defensivos, como el oro, el délar o los bonos del Tesoro americano, también sufrian fuertes
pérdidas, seguramente motivadas por inversores que vendian sus activos mas liquidos para atender reembolsos o reponer
garantias.

Para tratar de calmar a los mercados y amortiguar el impacto de esta crisis en la economia, desde mediados de marzo
hemos visto una impresionante bateria de medidas monetarias y fiscales por parte de los bancos centrales y gobiernos. La
FED ha anunciado una rebaja de tipos de interés de 150 puntos basicos, hasta el 0%, un nuevo programa de compra de
bonos, cuyo volumen y alcance supera a los anunciadas tras la Crisis Financiera y que permite compras, ho solo de deuda
publica y otros activos de alta calidad, sino también deuda privada e incluso ETFs de crédito. El BCE, ademas de bajar el
coste del TLRTO y anunciar un nuevo LTRO que permitird a los bancos financiarse a tipos muy atractivos para dar crédito,
ha anunciado un nuevo programan de compras de bonos (QE) que también supera a los anteriores tanto en tamario (120
mil millones al mes, vs 80 mil millones en los programas anteriores) como en espectro (les permite comprar deuda griega y
saltarse la cuota de capital, una medida encaminada a dar soporte a los bonos de la periferia). Por su parte, el Banco de
Inglaterra, ha anunciado, entre otras medidas, que financiara directamente al Tesoro Britanico que, de este modo, no




tendria que acudir a los mercados en busca de financiacién. Por su parte, la mayoria de los gobiernos han anunciado
importantes programas fiscales de ayuda a los desempleados y lineas de crédito, con aval publico, para garantizar el
acceso de las empresas afectadas por la crisis a la financiacion. Destacar, por su tamafo, el programa de 2,5 billones de
dolares aprobado por el Congreso de los EE.UU. o el recién anunciado programa de 500 mil millones de euros acordado
por el Eurogrupo.

La TIR del bono a diez afios americanos, que empezo en niveles 1.9175%, termind el trimestre en 0.6695%, la referencia
europea al mismo plazo tuvo una evolucién parecida, comenzando el afio en -0.223% y terminandolo en -0.46%, habiendo
hecho minimos en -0.856%. También sufrieron los diferenciales de crédito, tanto del sector de grado de inversion como del
sector de deuda de alto rendimiento, los primeros ampliaron 51 p.b (haciendo maximos en casi 140 p.b.) en el periodo, los
segundos 138 p.b. (habiendo maximos en 700 p.b.)

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

En Mutuactivos afrontamos esta crisis con carteras bastante conservadoras. Desde mediados de 2019 veiamos un
mercado que ofrecia muy poco potencial, sobre todo en la deuda corporativa, y donde el exceso de complacencia por
parte de los inversores y la escasa liquidez de los mercados podian llevar a correcciones significativas. Por ello,
decidimos ir reduciendo el riesgo de manera paulatina, aumentando las coberturas y elevando la liquidez de nuestras
carteras a la espera de mejores oportunidades de inversion.

Esta buena posicion de partida nos ha permitido afrontar esta crisis sin sobresaltos, pudiendo aprovechar las caidas para
comprar activos de calidad a buenos precios. No obstante, y dada la situacién de incertidumbre, seguimos siendo
prudentes y mantenemos un alto porcentaje de liquidez en los fondos abiertos, por si fuera necesaria. En los fondos de
renta fija, hemos utilizado el exceso de liquidez para invertir en deuda privada de alta calidad que, sin haber sufrido tanto
como la deuda subordinada o el high yield, ofrece una buena rentabilidad para su nivel de riesgo. Gran parte de estas
compras se han realizado en el mercado primario, aprovechando que muchas compafiias han salido en busca de
financiacion, ofreciendo primas interesantes a los inversores. También hemos realizado algunas compras de caracter
oportunista en deuda subordinada e hibridos corporativos, particularmente en emisiones cuyas caracteristicas técnicas
ofrecen mayores niveles de proteccion.

c) Indice de referencia.

El indice BofA Merrill Lynch BB-B European Currency High Yield se utiliza Gnicamente a efectos de comparar la
rentabilidad del fondo con la del mismo y no supone, en la practica, ninguna restriccion a la hora de definir los activos en
los que el fondo invierte.

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

El ratio de gastos soportados se situ6 en el 0,21% dentro de un nivel normal de gastos para este fondo que incluye los
gastos por comisiones de gestion sobre patrimonio, depositario, de auditoria, etc. 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
inversion en las IIC subyacentes (ratio de gastos indirecto), es el siguiente un 0,20% directo y un 0,01% indirecto. El
nuamero de participes asciende a 60. La rentabilidad del periodo se sitla en -7,12%. El patrimonio ha tenido una bajada
disminuyendo un 6,74% en el ejercicio.

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

Los fondos de la misma categoria de renta fija euro gestionados por Mutuactivos SAU SGIIC tuvieron una rentabilidad
media del -2,74% en el periodo.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

La carretera se ha mantenido sin variacion. Activos iliquidos: 72.45%. Activos con calificacion HY o NR: 59.9%.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A
c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

El Grado de cobertura medio se sitta en el 98,56% y el apalancamiento medio esta en el 9,49%.

El fondo invierte en futuros de tipos de interés para cubrir el riesgo de duracion. El fondo invierte en forwards de divisa
eur/usd y eur/gbp con caracter de cobertura.

d) Otra informacion sobre inversiones.

La entidad depositaria ha remunerado los importes mantenidos en cuenta corriente durante el periodo al EONIA - 0,03%,




para el exceso de liquidez por encima de 5 Millones de EUR.

Activos en situacion de litigio: Auriga PYMES: retencion del derecho econdmico de futuras recuperaciones en la
liguidacion del activo.

Duracion al final del periodo: 0.97 afios
Tir de cartera al final del periodo: 3.83%

Inversiones en otros fondos: N/A

Inversiones clasificadas como 48.1.j: N/A (el dato lo proporciona compliance)

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad indica si histéricamente los valores liquidativos del fondo han experimentado variaciones importantes o si
por el contrario han evolucionado de manera estable. Un fondo muy volatil tiene un riesgo implicito mayor. Por ello, es una
medida de la frecuencia e intensidad de los cambios en el valor liquidativo.

La volatilidad anual del fondo se ha situado en el 7,39%, aumentando respecto al trimestre anterior. El nivel actual de
volatilidad anual del fondo se encuentra en niveles inferiores en comparacién con la volatilidad anual del benchmark
(17,57%).

El VaR histdrico, que es el método utilizado para medir el riesgo global del fondo, indica la pérdida esperada del fondo
con un nivel de confianza del 99% en un plazo de un mes, teniendo en cuenta la composicion actual del fondo y el
comportamiento reciente del mercado.

El VaR del fondo se ha situado este Ultimo trimestre en 2,89% aumentando respecto al trimestre anterior.

La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso, desarrollada
en la seccion 12 del capitulo Il de la Circular 6/2010 de la CNMV. Dentro de este célculo 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
que 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 9,13%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

N/A

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A

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

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

N/A

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

La situacién econdmica es bastante complicada. Por un lado, es previsible que la crisis del Covid19 genere una fuerte
recesion a nivel global que llevara aparejada una importante caida de los beneficios empresariales y un aumento de los
ratios de endeudamiento, tanto en empresas como en gobiernos. Por otro lado, la actuacion de los bancos centrales y los
gobiernos, con nuevos programas de estimulo monetario y fiscal sin precedentes, deberia amortiguar buena parte del
impacto de la crisis, tratando de mantener el empleo (la demanda) y el tejido productivo (la oferta).

Siendo imposible medir el impacto econdmico que la epidemia vaya a tener en la economia, sera clave el tiempo que dure
la paralizacién de la economia y la efectividad de las medidas excepcionales adoptadas por las diferentes autoridades
monetarias a nivel global. Por ello mantenemos niveles de liquidez del 10%; pensamos que se pueden producir mas
distorsiones en los mercados de crédito, por ello se realizaran inversiones en base a la seleccion de nombre frente a
sector, aprovechando lo primarios que se vayan anunciando ya que pensamos que el mercado primario ofrecera
oportunidades frente a la curva de secundario. Ante posibles futuros eventos de ventas masivas, no se invertira en activos
iliquidos, en conjunto mantendremos la cautela como base de nuestra inversion. Al tener un riesgo de tipos corto, el fondo




se veria perjudicado en caso de ampliacion de spreads, extensién de las opciones de vencimiento anticipado que hay en
los activos que componen la cartera y la quiebra de alguna de las compaifiias en las que esta invertido, quiebra causada
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10. Informacion 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)




