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INFORMACION FONDO
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1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:  Fondo de Inversion Libre Vocacion inversora: RENTA VARIABLE EURO Perfil de

Riesgo: 4, en una escala del 1 al 7.

Descripcién general

Politica de inversion: Se invertira mas del 75% de la exposicion total en activos de renta variable, principalmente de
elevada rentabilidad por dividendo, y el resto en activos de renta fija, sin predeterminacion en cuanto al emisor, el mercado
en que coticen, la duracién, el rating de la emisién o del emisor (incluidos activos sin rating, por lo que toda la cartera de
renta fija podra ser de baja calidad crediticia), la divisa o el nivel de capitalizacion o sectores (puede existir concentracion
sectorial). También se podra invertir en depdsitos sin limite de vencimiento en entidades de crédito de la UE o de Estados
Miembros de la OCDE sujetos a supervision prudencial, y en instrumentos del mercado monetario, cotizados o no,
liqguidos. Al menos el 70% de la exposicién total sera renta variable de emisores del area euro. La inversion en renta
variable de baja capitalizacion y en renta fija de baja calidad crediticia puede influir negativamente en la liquidez del FIL. La
concentracion de la inversion en cada valor sera libre y razonada en funcién de la visiéon del equipo gestor, con una
concentracion maxima por emisor inferior al 30% de la exposicién total. En todo caso, se respetaran los principios de
liquidez, transparencia y diversificacion del riesgo. La maxima exposicion a riesgo divisa sera del 30%.En general, el fondo
invertird en activos con 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. El apalancamiento del FIL
no superara el 200% de su patrimonio. El endeudamiento maximo seré del 100% del patrimonio (mediante linea de crédito
bancario), y se usara para gestionar la liquidez en caso de necesidad, facilitar suscripciones y reembolsos o aprovechar
oportunidades de inversion. No se han firmado acuerdos de garantia financiera. El FIL no cumple con la Directiva
2009/65/CE.




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

informativo.

EUR

Divisa de denominacién

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)
Ne de N° de brutos
participaci | participes . distribuidos | |nyersién | pistribuye )
CLASE ones a fin afin Divisa por i || TR ee A final del | piciembre | Diciembre | Diciembre
participacion periodo
periodo periodo (periodo 2023 2022 2021
actual)
100.000,00
CLASE A 498.126 246 EUR 2 Euros SI 48.152 48.637 49.987 51.906
100.000,00
CLASE L 533.485 11 EUR 3 Euros SI 51.993 58.537 53.644 44.201

Valor liquidativo (*)

uitimo val.or liquidativo Ultimo valor liquidativo definitivo Valor liquidativo definitivo
estimado
CLASE Divisa Estimacion
Fecha Importe Fecha Importe que se 2023 2022 2021
realizod
CLASE A EUR 31-12-2024 | 96,6652 94,0409 85,2222 82,9675
CLASE L EUR 31-12-2024 | 97,4599 94,7022 85,4022 83,0181

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 comision de gestion

sobre resultados:)

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestion Comision de depositario
Sist % efectivamente cobrado % efectivamente
0

CLASE s B cobrado EEEREE

Imputac. célculo

Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total

CLASE A | al fondo 0,68 0,13 0,81 1,35 0,37 1,72 mixta 0,02 0,04 Patrimonio
CLASE L | al fondo 0,35 0,13 0,48 0,70 0,39 1,09 mixta 0,02 0,04 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 2024 Anual
Con Gltimo VL Con altimo VL
) o 2023 2022 2021 2019
estimado definitivo
5,83 14,84 7,40 18,44 15,11

El dltimo VL definitivo es de fecha: 31-12-2024

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

2024 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 9,64 9,62 10,26 10,42 8,24 11,39 17,19 13,72 10,42
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
LET. TESORO 1 ANO 0,50 0,63 0,43 0,36 0,54 2,98 0,85 0,19 0,16
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

13,59 13,59 13,42 13,61 13,85 14,11 15,59 17,35 8,38

(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 2024

2023 2022 2021 2019
Ratio total de gastos (iv) 1,47 1,32 1,06 1,05 0,65

(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.



[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |
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CLASE L .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2024 Anual
Con ultimo VL Con altimo VL ~
. L 2023 2022 2021 Afio t-5
estimado definitivo
6,50 15,39 7,56 18,61

El dltimo VL definitivo es de fecha: 31-12-2024

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

2024 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 Afio t-5
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 9,64 9,62 10,27 10,42 8,24 11,39 17,19 13,72
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
LET. TESORO 1 ANO 0,50 0,63 0,43 0,36 0,54 2,98 0,85 0,19
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

13,57 13,57 13,41 13,47 13,71 13,97 15,43 17,13

(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
2023 2022 2021 2019
Ratio total de gastos (iv) 0,82 0,84 0,92 0,91 0,53

(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 2024

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 90.919 90,79 101.494 95,22
* Cartera interior 43.094 43,03 52.262 49,03
* Cartera exterior 47.824 47,75 49.232 46,19
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 8.768 8,76 3.642 3,42
(+/-) RESTO 458 0,46 1.448 1,36
TOTAL PATRIMONIO 100.145 100,00 % 106.584 100,00 %
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
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 106.584 107.174 107.174
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -5,61 -4,13 -9,71 31,11
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -0,59 3,58 3,07 -115,76
(+) Rendimientos de gestion 0,10 4,14 4,31 -97,58
(-) Gastos repercutidos -0,69 -0,56 -1,24 20,16
- Comision de gestion -0,51 -0,50 -1,01 -0,57
- Gastos de financiacién 0,00 0,00 0,00 0,00
- Otros gastos repercutidos -0,18 -0,06 -0,23 207,12
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 100.145 106.584 100.145

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

Modificacién de elementos esenciales del folleto

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 ESPANA, como entidad Depositaria, la actualizacion del folleto de MUTUAFONDO
DIVIDENDO, FIL (inscrito en el Registro Administrativo de 1IC de Inversién Libre, seccién de Fondos de Inversion Libre,
con el numero 54), al objeto de modificar la politica de inversidn y la politica de distribucién de resultados, asi como incluir
los gastos derivados de los tramites necesarios para la devolucién de retenciones por la inversion en valores extranjeros
en ambas clases.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha
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, o 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 |IC 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 disposicién sobre garantias otorgadas (s6lo aplicable a FIL)

X[X|Xx]| 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 actlle como subyacente. 0,00
m. % patrimonio vinculado a posiciones propias del personal de la sociedad gestora o de los promotores 0,00




7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a) Existe un Participe significativo que de manera directa supone el 35,31% sobre el patrimonio de la lIC.

d.) El importe de las operaciones de venta en las que el depositario ha actuado como comprador es 144.942,38 euros,
suponiendo un 0,14% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia.

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 gestién de entidad alguna. Las inversiones de los
fondos se dirigiran a aquellas entidades en las que existan expectativas de obtencién de rentabilidades positivas y
confianza en su equipo gestor. Como norma, 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.

El segundo semestre ha sido especialmente positivo para los mercados financieros y pone el broche a un afio excepcional.
Es destacable el extraordinario comportamiento de las bolsas americanas, que se revalorizaron mas de un 8% desde junio
y que acumulan rentabilidades cercanas al 25% en el afio. Estas subidas estuvieron impulsadas por las ?Siete Magnificas?
y el auge de la inteligencia artificial. Las M7 explican mas de la mitad del resultado de la bolsa americana y el 40% del de
la bolsa mundial. Ademas de la alta concentracién de los resultados en un pequefio nimero de valores, llama la atencién la
notable dispersion geografica.

En Europa, los mejores indices han sido el IBEX 35 y el DAX aleman con subidas de casi un 9% (20% en el afio). El CAC
francés caia un 1%, lastrado por la incertidumbre politica y la debilidad de la demanda de productos de lujo, principalmente
en China. El indice Eurostoxx 50 ha cerrado 2024 con una subida del 11%, pero tan s6lo un 0.5% lo ha conseguido en el
ultimo semestre. En Asia, por su parte, aunque las bolsas japonesas y chinas cierran el afio con ganancias muy llamativas,
en el entorno del 20%, quizas lo méas destacable sea la alta volatilidad. Primero en Japon, que a mediados del verano sufrio
una correccion del 25%, y solo unos dias mas tarde en China, que subi6 un 14% tras el anuncio de un importante paquete
de estimulo por parte del gobierno.

En renta fija, tuvimos un buen comportamiento, especialmente la parte corta de la curva, favorecida por las bajadas de tipos
de los Bancos Centrales. Asi, la Reserva Federal se estrené en septiembre con recortes del 0.5% en su tipo oficial, y dos
bajadas posteriores en noviembre y diciembre de 0.25% cada una. El Banco Central Europeo dejé su tipo de referencia en
el 3%, después de bajar 0.75% en el semestre. El bono a 2 afios europeo baj6é 0.55% en el periodo, hasta el 2.08% y el 10
afios lo hizo solo en 0.11% hasta el 2.37%. También mantuvo el buen tono la renta fija privada en un contexto de
crecimiento econémico sostenido que permite a las empresas seguir haciendo frente a sus compromisos financieros sin
grandes apuros.

Aunque las politicas monetarias en Europa y EE. UU puedan llevar la misma direccion, la situacién econdmica es bien
diferente. Mientras que la economia americana crece a niveles cercanos al 3%, beneficiada por el buen comportamiento
del empleo y la fuerte expansion del gasto publico, Europa sigue languideciendo, y no superara el 1% de crecimiento real
en 2024.

Uno de los eventos mas esperados del afio ha sido las elecciones americanas, con la clara victoria del Partido
Republicano, que le permite controlar las dos camaras del Congreso. La reaccion de los mercados ha sido la que cabia
esperar dado el resultado: alzas para la bolsa americana por menor incertidumbre politica y por expectativas de mayores
beneficios empresariales derivados de una menor presion fiscal y menor regulacion; repuntes en los tipos de interés debido
al riesgo de mayor déficit publico e inflacion; y fortalecimiento generalizado del délar ante la expectativa de un mayor
crecimiento y tipos de interés. En Europa la reaccioén al resultado electoral fue casi la opuesta. Tanto las bolsas como los
tipos de interés reaccionaron a la baja. Las primeras descontando que ese mayor proteccionismo impactara negativamente
en los beneficios de las empresas exportadoras, y los tipos de interés porque el mercado cree que seran necesarias
bajadas de tipos adicionales por parte del BCE para compensar el menor ritmo de crecimiento en la region. En este
entorno, el délar ha continuado apreciandose un 3.5% desde el cierre de junio y suma un 6,5% en el afio, dejando la



cotizacion frente al euro en 1.035. Destacar el buen comportamiento del oro (+27%) explicado, en parte, por el incremento
en la demanda de los bancos centrales emergentes.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Durante el semestre, hemos mantenido exposicion a renta variable préximas a la neutralidad, y no ha sido hasta pasadas
las elecciones americanas cuando hemos aumentado, principalmente a través de EE.UU. Por areas geograficas, hemos
aumentado nuestra preferencia a EE. UU frente a Europa. También hemos reducido peso en emergentes debido a que las
politicas de estimulo anunciadas por China van a tener un impacto menor a corto y medio plazo. Por sectores y estilos,
seguimos viendo mucho valor en utilities e inmobiliarias y hemos reforzado posiciones. Lo mismo ocurre con las acciones
de pequefias compafiias americanas, donde tomamos beneficios en el mes de julio y volvimos a retomarlo en el mes de
noviembre. A lo largo del afio hemos ido aumentando la duracidn de las carteras y, a medida que los diferenciales de
crédito han ido estrechando, hemos reducido exposicién a crédito y aumentado la liquidez de las carteras. En divisas,
mantenemos la exposicién a dolar. A pesar de la fuerte revalorizacion, los fundamentales siguen apoyando su inversion y
sigue jugando un papel importante como diversificador de carteras

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 situ6 en el 1,47% para la clase Ay en el 0,82% para la 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 401.020,63 euros (solo se hace efectivo el cobro de la cantidad generada a cierre de
ejercicio).La rentabilidad del fondo en el ejercicio es de 5,83% para la clase Ay del 6,50% para la L. La evolucion del
patrimonio global ha sido negativa en lo que llevamos de ejercicio, disminucion del 1% para la clase A y una disminucién en
cambio del 11,18% para la L. El nimero de participes asciende a 257 de manera global.

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

Los fondos de la misma categoria de renta variable euro gestionados por Mutuactivos SAU SGIIC tuvieron una rentabilidad
media del 0,02% en el periodo.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

El fondo creado en Abril de 2015 incorpora compafiias con buenos fundamentales y con alta rentabilidad por dividendo que
sea sostenible en el tiempo. El fondo repartira bianualmente un cupén con el pago de los dividendos cobrados durante el
afo La diferencia frente al indice se explica principalmente por la seleccion de nombres en los diferentes sectores: El sector
industrial: en este sector, pese a tener una exposicién parecida (8% vs 10%) el diferencial en favor del fondo es del 3,8%
empujado por la apuesta por Logista, Maire Technimont y Ferrovial y gracias a no haber tenido DHL (-20% en el afio).
Dejando una aportacion del 2,4% para el fondo y un -1,4% para el indice. El sector consumo discrecional: es el que mas
rentabilidad detrae al indice (-2,7%) al ser el segundo que més pesa (20,5%) y viéndose muy perjudicado por el mal
comportamiento del sector del automovil y el lujo, por su parte el fondo, con una posicion media del 8,5%, termina plano,
gracias al buen comportamiento de Inditex y a la gestion activa dentro del sector del automdvil, comprando nombres como
BMW tras las caidas. El sector utilities: en este caso la sobre ponderacion la tiene el fondo con un 24% frente al 8% del
indice, tas realizar una fuerte apuesta por este sector en el segundo trimestre del afio, al esperar un fuerte rebote cuando
se iniciara el periodo de bajadas de tipos por parte de los bancos centrales. Esta apuesta no termina de cumplir las
expectativas, pero aporta un 0,9% a la rentabilidad del fondo frente al 0,4% que aporta al indice. El sector financiero: por
ultimo, este sector representa la mayor apuesta dentro del indice (22%) y con una revalorizacién media del 29,5% aporta
un 5,5%. Pese a que el fondo tiene una exposicion un 7% menor (15%) la seleccién de nombres es ligeramente mejor
(30,5%) y termina con una aportacion del 4,1%.

Por otro lado, respecto al posicionamiento de la cartera destaca la gran rotacion llevada a cabo durante la primera mitad del
afio, donde se produjo una rotacién de mas del 25% de la cartera, con 12 salidas, ADL, Allianz, Banco Santander, Basf, BP,
Inditex, IWI, Maire, Natwest, Veolia, Volkswagen y Vonovia, por otro lado, también se produjeron 10 entradas, Acerinox,
Porsche, Engie, Heineken, Naturgy, Orange, Sacyr, Stelantis, Total Energies y UPN. Durante la segunda mitad del afio se
incluyeron otros 5 nombres, ASR, BMW, GTT, Mercedes Benz y la recompra de Allianz, en cuanto a las salidas, en este
caso fueron 7, Aedas Homes, Logista, Engie, La Francaise des Jeus, Naturgy, Nestle y Total Energies. Aparte de las
entradas y salidas cabe destacar el incremento de peso en Endesa y Repsol, la gestion activa en Axa y la reduccion del
peso en Inmobiliaria Colonial. Con los movimientos comentados la cartera cierra el afio con un 91% de exposiciéon y una
cartera compuesta por 30 nombres de gran calidad y con una esperanza de revalorizacion muy elevada. Los maximos
contribuidores han sido Endesa , Deutsche Telekom y Axa. La eléctrica espafiola sobresale en el semestre después de un
castigo quiza excesivo en la primera mitad del afio por los rumores de impuestos a las energéticas. Deutche Telekom
vuelve a ser la mejor teleco de Europa y es que su activo americano (T Mobile ) sigue creciendo con fuerza. Por Ultimo Axa
ha presentado grandisimos resultados a lo largo de todo el periodo. Entre los detractores, destacariamos a Heineken,
Repsol y Stellantis .Heineken sufre ante la caida del consumo y la introduccién de medicamentos para la obesidad , la



debilidad en China también ha sido un factor. Respol sufre con la caida del crudo mientras que Stellantis sufre como todo el
sector la debilidad macro y el problema de inventarios que todavia perdura desde el Covid.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

El fondo utiliza productos derivados tanto como cobertura o apalancamiento de los niveles de inversién. El Grado de
cobertura medio se sitia en 99,18% y el apalancamiento medio es del 0%.

d) Otra informacion sobre inversiones.

La entidad depositaria ha remunerado los importes mantenidos en cuenta corriente en las condiciones pactadas.

Activos en situacion de litigio: No aplica

Duracion al final del periodo: N/A

Tir al final del periodo: N/A

Inversiones en otros fondos: N/A

Inversiones clasificadas como 48.1.j: El fondo no tiene activos clasificados dentro de este apartado

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 9,62% y 9,62% para la clase Ay L, disminuyendo desde el semestre anterior en ambas clases. El VaR historico, 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 composicién actual del fondo y el comportamiento reciente del mercado.
El VaR del fondo se ha situado este Ultimo semestre en el 13,59%, para la clase Ay 13,57% para la clase L, disminuyendo
la clase A respecto al semestre anterior y aumentando la clase L respecto al semestre anterior.

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 0%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

La sociedad gestora cuenta con una Politica de Implicacién que puede ser consultada en todo momento en su pagina web
www.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 podr4 ser consultada accediendo al siguiente enlace:
www.mutua.es/mactivos/recursos/pdf/fondos-inversion/Informe-Implicacion.pdf

Durante el ejercicio 2024, la sociedad gestora ha acudido y votado a favor en todos los puntos del orden del dia en la
compafiia Inmobiliaria Colonial, en la que el conjunto de vehiculos gestionados por la misma supera el 1% de su capital.
Adicionalmente, se ha asistido y votado a favor de todos o determinados puntos del orden del dia y en contra o abstenido
de otros en las juntas de accionistas de las siguientes compafiias: Corporacién Acciona Energias Renovables,S.A.,
Bankinter, Banco Santander, Catalana Grupo Occidente, Bakkafrost, Vivendi, S.A., Repsol, S.A. e Iberdrola, S.A. En
general, el voto ha sido a favor de aquellos puntos del orden del dia que se han considerado beneficiosos (0 no
desfavorables) para los intereses de las IIC y en contra o abstencién en los puntos del orden del dia en que se ha
considerado que no era asi (por ejemplo, ampliaciones de capital, ?).

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS 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 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 apoyara las decisiones propuestas por los equipos gestores de las entidades en
gue invierta, y en el excepcional supuesto de tomar una posicién contraria, el Comité de Inversiones deberé validar tal
decision.
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7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El fondo ha soportado gastos derivados del servicio de andlisis financiero, los cuales se han periodificado durante todo el
afio como gasto, recogiéndose dentro del ratio de gastos y del calculo del valor liquidativo. La sociedad gestora cuenta con
una Politica de Recepcion de Analisis Financiero, de forma que se garantice que los andlisis utilizados se adecuan a la
vocacién 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 gestidon del fondo. La asignacién del gasto a cada fondo se realiza en
funcién de uso de cada tipo de andlisis que hacen los diferentes equipos de inversiones. Con caracter anual, se realiza una
revision y evaluacion de los proveedores de analisis, proponiéndose la incorporacién o eliminacion de aquellos que se
consideran convenientes, aprobandose el presupuesto anual en el Comité de Inversiones.

En el ejercicio 2024, la sociedad gestora ha utilizado en total los servicios de andlisis de 37 entidades locales e
internacionales, para la gestion de todos sus vehiculos que incluyen todas las tipologias de analisis recibido (renta variable,
renta fija, asset allocation, etc), siendo los principales: Morgan Stanley, UBS, Kepler, Bernstein y Goldman Sachs. Asi
mismo, durante este mismo ejercicio el importe soportado por el fondo correspondiente a gastos de andlisis ha ascendido a
81.733,26 euros. Para el ejercicio 2025, la sociedad gestora parte de un presupuesto similar al del ejercicio anterior, y la
asignacion entre los diferentes vehiculos y fondos de inversion gestionados se revisa periddicamente.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

En un contexto econdémico de crecimiento moderado con una inflacion controlada, como el que actualmente descuentan los
mercados, que permita a los bancos centrales seguir bajando los tipos de interés, aunque sea solo un poco, deberia ser
favorable para los mercados bursatiles. A largo plazo, el factor mas determinante a la hora de explicar la evolucién de las
bolsas es el crecimiento de los beneficios empresariales, y no hay motivos para pensar que en ese contexto econémico
vayamos a ver un deterioro significativo de esta variable en los préximos meses. Dicho esto, cuesta creer que las ?Siete
Magnificas? puedan tener mucho mas recorrido dadas sus exigentes valoraciones, y seria sano ver un cambio de
liderazgo, hacia otros sectores o areas geogréficas.

Aungue tanto los mercados como los bancos centrales siguen mirando de reojo los datos de inflacion, que todavia se sitian
ligeramente por encima de los objetivos de politica monetaria, parece que el problema estd mayormente resuelto, al menos
de momento. Como referencia, los swaps descuentan una inflacién media del 2% y 2,50% en los préximos 10 afios para la
zona euro y EE.UU. respectivamente. Quizas las mayores fuentes de preocupacion a largo plazo para los mercados ahora
no sean ni la inflaciéon ni el crecimiento, sino la precaria situacion de las cuentas publicas en muchas de las grandes
economias desarrolladas. El mercado ya ha puesto el foco en la situacién de Francia y mas recientemente en la del Reino
Unido. En este ciclo de bajada de tipos pensamos que los valores con alta y sobre todo sostenible rentabilidad por
dividendo tendran un buen comportamiento. Los inversores a la caza de? yield? se refugian en valores con estas
caracteristicas Habra que estar atentos a cortes adicionales de dividendos provocado por una posible caida de la
actividad.

10. Informacidn sobre la politica de remuneracion

INFORMACION SOBRE LAS POLITICAS Y PRACTICAS REMUNERATIVAS DE MUTUACTIVOS S.A.U., S.G.LI.C. 2024

MUTUACTIVOS S.A.U., S.G.L.I.C., (en adelante, la ?Sociedad?) cuenta con una Politica de Retribuciones compatible con
una adecuada y eficaz gestion del riesgo derivado de la actividad de la Sociedad y no ofrece incentivos para asumir
riesgos que rebasen el nivel de riesgo tolerado por el Consejo de Administracion o que puedan llevar a las diferentes
personas bajo el ambito de aplicacion de la citada Politica a favorecer sus propios intereses o los intereses de la Sociedad
en posible detrimento de algin cliente o de las instituciones de inversion colectiva que gestiona. La definicion y aplicacion
de la Politica de Retribuciones de la Sociedad, previa consulta a la Unidad de Cumplimiento Normativo, corresponde al
Consejo de Administracion, que establece y aprueba los diferentes sistemas retributivos, asi como la remuneracion
variable y los incentivos del personal. El Consejo de Administracion lleva a cabo un seguimiento periédico de la efectiva
aplicacion de la mencionada Politica, asi como de su adecuacidn al marco normativo vigente en cada momento. Por su
parte, la Alta Direccion de la Sociedad es responsable de la aplicacion de la Politica de Retribuciones y del control de los
riesgos asociados a un incumplimiento de la misma. Al menos una vez al afio se realiza una Evaluacion del Desempefio a
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cada empleado. Sobre el resultado de la misma, se aplica el incremento salarial. Asimismo, se lleva a cabo el proceso de
valoracién y nivel de consecucion de los objetivos de compafiia y objetivos del empleado alcanzados. La Politica de
Retribuciones de la Sociedad se compone de una parte fija y otra variable (parte de la cual puede llegar a ser plurianual)
en funcion del nivel de cumplimiento de los objetivos de compafiia y de los individuales de cada empleado, en aras a
incentivar a todo el personal en el desempefio de sus funciones y alinearlos con los objetivos de la propia Sociedad. La
retribucion total en el ejercicio 2024 ha sido la siguiente:

1) Datos cuantitativos

FIJA

Remuneracion 6.797.142,54 euros

N° Empleados a 31/12/24 84

Altos cargos 1.543.537,18

N° Empleados a 31/12/24 10

Empleados incidencia perfil de riesgo 3.028.208,48 euros

N° Empleados a 31/12/24 37

VARIABLE

Remuneracion 2.635.680,83 euros

N° Empleados a 31/12/24 84

Altos cargos 973.461,07

N° Empleados a 31/12/24 10

Empleados incidencia perfil de riesgo 1.600.620,92 euros

N° Empleados a 31/12/24 37

TOTAL

Remuneracion 9.432.823,37 euros

N° Empleados a 31/12/24 84

Altos cargos 2.516.998,25 euros

N° Empleados a 31/12/24 10

Empleados incidencia perfil de riesgo 4.628.829,40 euros

N° Empleados a 31/12/24 37

No existe para los /fondos de inversion de la Gestora que dispongan de una comision de gestion de éxito o resultados, una
remuneracion variable de los gestores de dichos fondos ligada a este tipo de comisiones gestion.

Remuneracion de altos cargos:

El importe fijo pagado ha sido de 1.543.537,18 euros y el importe estimado para la remuneracion variable es de
973.461,07 euros, para diez (10) personas. Empleados cuya actuacion tiene una incidencia material en el perfil de riesgo
de las IIC: El importe fijo pagado ha sido de 3.028.208,48 euros y el importe estimado para la remuneracion variable es de
1.600.620,92 euros, para treinta y siete (37) personas.

2) Contenido Cualitativo

Remuneracion Fija

La retribucion fija esta en consonancia con el mercado, la formacion, la experiencia profesional, el nivel de responsabilidad
y la trayectoria de cada empleado, y garantiza, en todo momento, una adecuada equidad interna, y el minimo que legal o
estatutariamente corresponda. Anualmente, la Direccion General Adjunta de Personas, Talento y Cultura [MP1] elabora
una propuesta con las directrices y el sistema para aplicar la revision de la retribucion fija de la plantilla, excepto la de la
Alta Direccion, y eleva al Organo de Administracion la propuesta para su aprobacion. En la revision de la retribucion fija de
cada empleado aplican, en su caso, indicadores de productividad del negocio, el resultado de su evaluacién del
desempernio, la equidad interna, etc.

Remuneracion Variable

La retribucion variable anual se devenga en el afio natural, esto es, entre el periodo comprendido entre el 1 de enero y el
31 de diciembre, aunque en su componente de objetivos individuales o grupales distintos de los de compafiia, también
podréa devengarse y liquidarse en periodos o fracciones de tiempo inferiores al afio, en aquellos casos donde la naturaleza
y funciones del puesto asi lo aconsejen, como por ejemplo en meses, trimestres o cuatrimestres, etc. La retribucion
variable anual consiste, con caracter general, en un porcentaje fijo sobre el salario bruto anual del empleado. Para cada
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nivel profesional se establece un porcentaje fijo de referencia. La cuantia de la retribucion variable se establece en funcion
del grado de cumplimiento de los objetivos fijados, segun el sistema aplicable. Habra ejercicios en los que podra no
devengarse retribucion variable alguna si el grado de cumplimiento de los objetivos estuviese por debajo de los niveles
minimos establecidos. La retribucidn variable anual esta ligada a la consecucion de los siguientes parametros:

i. Objetivos de Compafiia, que deben ser aprobados por el érgano de administracién de la Sociedad, y estar en armonia
con el Plan Estratégico correspondiente.

ii. Objetivos del empleado, que por su naturaleza podran ser especificos del puesto, transversales o colectivos.

La ponderacion de estos objetivos es diferente para cada nivel profesional, teniendo mas peso los de Compafiia cuanto
mas alto es el nivel profesional de los empleados. Los objetivos estan definidos de manera clara y sin ambigliedades. Para
cada objetivo se definen los siguientes niveles de consecucién: excelente, alcanzado, parcialmente alcanzado y no
alcanzado. El nivel de Alcanzado se determina con caracter general en virtud del Presupuesto Anual. La consecucién de
cada nivel viene claramente determinada por un intervalo, constituido por un valor minimo y un valor maximo. El resultado
alcanzado por los Objetivos de Compaifiia se presenta por la Direccion General Adjunta de Personas, Talento y Cultura al
Consejo de Administracion del mes de enero para su conocimiento y aprobacion. A dicha presentacion se acompafia la
opinion de Auditoria Interna sobre el cumplimiento de las reglas de calculo establecidas.

Remuneracion Variable Plurianual

Los planes de retribucién variable plurianuales tienen caracter extraordinario y se implantan por la exclusiva voluntad
unilateral de los 6érganos de administracion de la Sociedad, extinguiéndose automéaticamente una vez transcurrido el
periodo de tiempo para el cual se implantan. La duracion de los Planes de Retribucidn variable plurianuales se extiende,
en la medida de lo posible, durante el mismo periodo temporal del Plan Estratégico. Los objetivos de cada Plan de
Retribucién variable plurianual, son acordes con los que estén marcados en el correspondiente Plan Estratégico de la
Sociedad o la marcha del negocio correspondiente. Toda la informacién relevante sobre el sistema de retribucién variable
plurianual es comunicada de manera personal e individual a los empleados de la entidad afectados. El pago de una parte
sustancial del componente variable de la remuneracion plurianual vinculada al cumplimiento de los objetivos y fines del
Plan Estratégico incluye, para las personas que dirijan de manera efectiva la empresa, desempefien las funciones
fundamentales o cuyas actividades profesionales incidan de forma significativa en el perfil de riesgo de la Sociedad, un
componente diferido. El periodo de diferimiento es como minimo de tres afios. La retribucion variable diferida que se
encuentre pendiente de abono a los empleados es objeto de reduccidn si, durante el periodo hasta su consolidacién,
concurre alguna de las siguientes circunstancias:

i. Una reformulacion de cuentas anuales que no provenga de cambio normativo y siempre que, de acuerdo con la citada
reformulacién, resultase una retribucion variable a liquidar inferior a la inicialmente devengada o no hubiera procedido el
pago de retribucion alguna de acuerdo con el sistema de retribucion variable aplicable.

ii. Si se produce alguna de las siguientes circunstancias:

Una actuacion fraudulenta por parte del empleado.

El acaecimiento de circunstancias que determinasen el despido disciplinario procedente.

Que el empleado haya causado un dafio grave a la Sociedad, interviniendo culpa o negligencia.

Que el empleado haya sido sancionado por un incumplimiento grave o doloso de alguna de las normas legalmente
establecidas, normas internas o el Cédigo de Conducta.

La consecucién de los objetivos de negocio del Plan, asi como el detalle de los mismos, vienen reflejados en el anexo de
la carta de adhesion y determinan la cuantia méaxima a percibir. La cuantia a percibir por el participante se abonara de
manera diferida a lo largo de los tres ejercicios anuales siguientes desde la finalizacién del periodo de medicidn del Plan
correspondiente. Es condicidn necesaria para la percepcién del mismo que el Consejo de Administracién de la Sociedad
haya ratificado el grado de cumplimiento de los objetivos del Plan, asi como estar de alta en la Sociedad en el momento
del abono en némina o en el momento del abono diferido excepto en los supuestos recogidos expresamente en el
reglamento.

3) Datos adicionales sobre la remuneracion

Durante el ejercicio 2024, algunas funciones de control interno han estado externalizadas en otras entidades del Grupo
Mutua Madrilefia, desempefidndose las mismas por los correspondientes departamentos adscritos a funciones de
auditoria interna y gestion de riesgos. El componente fijo tiene un peso predominante en la retribucién que percibe el
personal que desarrolla dichas tareas. El personal que ejerce funciones de control interno es independiente de las
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unidades de negocio que supervisa. No existe relacidn entre la retribucién de dichas personas, que son evaluadas a nivel
de las entidades con las que mantienen relacién laboral, y los resultados obtenidos y los riesgos asumidos por la
Sociedad. La politica de pensiones de la Sociedad es compatible con la estrategia empresarial, los objetivos, los valores,

iUD iIILCIUDUD d ialgu piaLu le id Suuicu'au' y ljl;' iclb “b gcatiuuau‘ab.
11. Informacién 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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