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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: 6, en una escalade 1 a 7.

Descripcion general
Politica de inversion: La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice MSCI Europe Net Eur (Total Return,

incluyendo dividendos), a efectos meramente informativos y/o comparativos. La exposicidn del fondo a renta variable
oscilara entre el 75% y el 100% de su exposicion total, invirtiendo en valores de renta variable, de cualquier capitalizacion
(lo que puede influir negativamente en la liquidez del fondo) y sector, principalmente de emisores y mercados europeos. El
fondo podra, asi mismo, invertir hasta un 25% de la exposicion total en otros emisores y mercados OCDE y emisores y
mercados de paises emergentes.

La exposicién del fondo a renta fija estara comprendida entre el 0% y el 25% de su exposicion total. Sera en activos de
renta fija publica o privada a corto plazo (incluyendo depdsitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, que
sean liquidos), de emisores y mercados pertenecientes a paises de la OCDE, de elevada calidad crediticia (rating minimo
Al o equivalente, segln las principales agencias de rating) o, si fuera inferior, con el rating que tenga el Reino de Espafia
en cada momento. La duracion media de la cartera de renta fija serd como maximo de un afio. El riesgo divisa estara entre
un 0% y un 60% de la exposicion total.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso




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

Periodo actual | Periodo anterior 2022 2021
indice de rotacion de la cartera 0,43 0,34 0,76 1,31
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,07 0,19 0,13 -0,33

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

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

Beneficios brutos
N° de participaciones N° de participes distribuidos por
P P P P . . ”p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
CLASE A | 109.523,78 | 138.257,86 1.042,00 1.227,00 EUR 0,00 0,00 10,00 Euros NO
CLASE L 512.868,11 | 519.681,86 3.311,00 3.477,00 EUR 0,00 0,00 10,00 Euros NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2021 Diciembre 2020 Diciembre 2019
CLASE A EUR 18.955 29.502 14.524 14.418
CLASE L EUR 90.484 109.366 74.602 68.437

Valor liquidativo de la participacion (*)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2021 Diciembre 2020 Diciembre 2019
CLASE A EUR 173,0648 198,5911 162,9304 164,5865
CLASE L EUR 176,4265 201,1203 164,3747 165,8015

(*)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

Comision de gestién Comisién de depositario
Sist % efectivamente cobrado % efectivamente
CLASE ' e SalhEEl B%se de
Imputac. célculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total

CLASE A | al fondo 0,68 0,00 0,68 1,35 0,00 1,35 mixta 0,03 0,05 Patrimonio
CLASE L | al fondo 0,35 0,00 0,35 0,70 0,00 0,70 mixta 0,02 0,05 Patrimonio




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

A) Individual CLASE A .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
Rentabilidad IIC -12,85 8,29 -8,56 -8,34 -3,98 21,89 -1,01 20,51 6,33

. : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,72 15-12-2022 -3,54 04-03-2022 -11,68 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 3,07 10-11-2022 4,79 09-03-2022 7,57 24-03-2020

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora

Se refiere a las rentabilidades méaximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

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.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™o . : .
2022 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 19,35 16,29 17,77 19,89 23,25 12,01 28,04 9,99 7,10
Ibex-35 19,60 15,33 16,38 20,51 24,93 16,20 34,14 12,38 139,08
Letra Tesoro 1 afio 0,85 0,83 1,14 0,85 0,38 0,19 0,39 0,16 0,15
BENCHMARK
MUTUTUAFONDO
19,11 15,23 16,18 19,43 24,46 12,06 28,22 11,25 8,30
BOLSA FI (DESDE
02/01/2015)
VaR histérico del
o 11,44 11,44 11,25 10,54 10,04 9,83 10,55 8,08 7,65
valor liquidativo(iii)

(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 distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

(iii) 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 Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
Ratio total de gastos
(iv) 1,47 0,37 0,37 0,37 0,36 1,26 0,99 0,78 0,55

(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 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 este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién 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 | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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A) Individual CLASE L .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC -12,28 8,47 -8,41 -8,20 -3,82 22,35 -0,86

» : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,72 15-12-2022 -3,53 04-03-2022
Rentabilidad maxima (%) 3,08 10-11-2022 4,79 09-03-2022

(i) Solo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora

Se refiere a las rentabilidades méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

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.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™o . : . . _
2022 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 19,34 16,29 17,77 19,88 23,24 12,00 28,04
lbex-35 19,60 15,33 16,38 20,51 24,93 16,20 34,14
Letra Tesoro 1 afio 0,85 0,83 1,14 0,85 0,38 0,19 0,39
BENCHMARK
MUTUTUAFONDO
19,11 15,23 16,18 19,43 24,46 12,06 28,22
BOLSA FI (DESDE
02/01/2015)
VaR histérico del
L 12,18 12,18 12,35 11,76 11,47 11,65 14,48
valor liquidativo(iii)

(ii) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méximo 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 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,82 0,21 0,21 0,20 0,20 0,82 0,84 0,66

(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 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 este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién 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 | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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B) Comparativa

Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**
de euros)
Renta Fija Euro 1.774.971 8.834 1
Renta Fija Internacional 76.957 488 -1
Renta Fija Mixta Euro 328.963 4.825 1
Renta Fija Mixta Internacional 760.240 7.072 1
Renta Variable Mixta Euro 31.069 51 1
Renta Variable Mixta Internacional 560.344 4.790 1
Renta Variable Euro 97.345 939 2
Renta Variable Internacional 536.698 17.544 0
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0
De Garantia Parcial 0 0 0
Retorno Absoluto 0 0 0
Global 48.571 849 -3
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 200.415 3.521 0
Renta Fija Euro Corto Plazo 1.285.446 1.947 1
IIC que Replica un indice 0 0 0




Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles

N° de participes*

Rentabilidad
Semestral media**

de euros)
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 110.101 3.924 -1
Total fondos 5.811.120 54.784 0,65

*Medias.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

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 94.239 86,11 101.382 87,06
* Cartera interior 14.571 13,31 9.689 8,32
* Cartera exterior 79.668 72,80 91.693 78,74
* 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) 14.302 13,07 13.590 11,67
(+/-) RESTO 897 0,82 1.483 1,27
TOTAL PATRIMONIO 109.438 100,00 % 116.455 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
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) 116.455 138.868 138.868
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -5,34 -4,83 -10,14 -1,01
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -0,82 -12,77 -14,23 -94,29
(+) Rendimientos de gestion -0,31 -12,18 -13,13 -97,73
+ Intereses 0,05 -0,02 0,03 -343,31
+ Dividendos 0,62 1,22 1,87 -54,52
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,01 0,00 0,01 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -1,15 -3,44 -4,71 -70,17
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,32 -0,33 -0,05 -186,09
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros resultados -0,16 0,02 -0,13 -840,82
+ Otros rendimientos 0,00 -9,63 -10,15 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,51 -0,59 -1,10 -23,35
- Comision de gestion -0,41 -0,42 -0,83 -10,95
- Comision de depositario -0,03 -0,03 -0,05 -11,36
- Gastos por servicios exteriores -0,04 -0,03 -0,07 6,11
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 -10,67
- Otros gastos repercutidos -0,03 -0,11 -0,15 -79,62
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 5,68
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 5,68
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 109.438 116.455 109.438




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



3. Inversiones financieras

3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del

periodo
Descripcion de la inversion y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %

TOTAL RV COTIZADA 14.571 13,31 9.689 8,32
TOTAL RENTA VARIABLE 14.571 13,31 9.689 8,32
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 14.571 13,31 9.689 8,32
TOTAL RV COTIZADA 79.668 72,80 92.007 79,01
TOTAL RENTA VARIABLE 79.668 72,80 92.007 79,01
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 79.668 72,80 92.007 79,01
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 94.239 86,11 101.697 87,33

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

3.2 Distribucidn de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio

total

© 17,16 % ALEMANIA

® 13.43 % ESPATIA
1400 % FRANCIA
18,17 % LIQUIDEZ
42,18 % OTROS

® 410 %DOLAR USA
® 7451 % EUROPEAN CURRENCY UNIT
1056 % FRANCO SUIZO
7.08 % LIBRA ESTERLINA
377 % 0TROS

® 13,17 % LIQuDEZ

. o

® 407 % ESTADOS UNIDOS
© 2108 % EUROPA ZONA NO EURD
1317 % LIQUIDEZ
60,75 % ZONA EURD

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles

de EUR)

Subyacente

Importe nominal

Instrumento .
comprometido

Objetivo de lainversién




Importe nominal L . .,
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
Compra
FTSE 100 Futuro|FTSE 87 Inversion
100|10|Fisica
Compra
Futuro|STOXX
STOXX EUROPE 600 PRICE INDEX EUR EUROPE 600 5.321 Inversion
PRICE INDEX
EUR|50|
Total subyacente renta variable 5408
TOTAL OBLIGACIONES 5408
4. Hechos relevantes
SI NO
a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucién de la sociedad gestora X
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusién X
j. Otros hechos relevantes X
5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplicable
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 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, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o0 se han prestado valores a entidades vinculadas.
f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad
del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
del grupo.
g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen X
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

operativa han supuesto 465,90 euros.

a) Existe un Participe significativo de manera directa con un 40,34% sobre el patrimonio de la IIC.
d) El importe de las operaciones de compra en las que el depositario ha actuado como vendedor es 220.632.284,23 euros,
suponiendo un 193,36% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia. Los gastos asociados a esta
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d) El importe de las operaciones de venta en las que el depositario ha actuado como comprador es 2.037.852,36 euros,
suponiendo un 1,79% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia. Los gastos asociados a esta
operativa han supuesto 857,38 euros

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

Las inversiones de los fondos seran siempre inversiones puramente financieras. En ningun caso se realizardn 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 obtencidén 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) Visién de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

2022 ha sido uno de los peores afios para los mercados de capitales de la historia reciente. El fuerte repunte de los tipos
de interés que hemos vivido durante los ultimos doce meses ha afectado negativamente a las valoraciones tanto de bolsas
como de bonos.

A pesar del rebote vivido durante el ltimo trimestre, las bolsas cierran el ejercicio con una pérdida media superior al 10%.
A pesar de la mayor exposicién del mercado europeo al conflicto ucraniano, lo hace mejor que el americano, que al tener
un mayor perfil de crecimiento y cotizar a mayores mdultiplos, se ven mas penalizado por el repunte en los tipos de interés.
Asi, Eurostoxx 50 cae un 9% el S&amp;P 500 un 18%, MSCI Emerging markets un 20% y Japén (Nikkei) un 7,3% en el
afio.

Las pérdidas mas significativas se concentran en los mercados de renta fija. El brusco desplazamiento al alza en las
curvas de tipos de interés, combinado con la escasa rentabilidad implicita de partida, explican el mal comportamiento de
los bonos. Asi, por ejemplo, el bono de gobierno americano a 10 afios, cuya TIR ha pasado del 1,51% a finales de 2021 al
3,87% a cierre de 2022, acumula una pérdida del 16% durante el afio, su peor resultado en cinco décadas.

En este contexto de mercado, en que practicamente todos los activos, salvo el délar y las materias primas, han cerrado
en numeros rojos, ha sido practicamente imposible evitar las pérdidas, mas aun cuando los tipos de depdsito en euros se
ha mantenido en negativo hasta la segunda mitad del afio.

La inflacién y sus consecuencias siguen siendo el principal foco de debate en los mercados. Cada dato de actividad
econdmica y cada comentario de los banqueros centrales es analizado con mucho interés por los inversores.

En el dltimo trimestre, la Reserva Federal de EE.UU ha subido tipos en 0,75% hasta el 4,25%. En su ultima reunién de
diciembre, apunt6 a un tipo terminal mas alto que lo anticipado y argumento la necesidad de que la politica monetaria siga
siendo restrictiva hasta que la inflacién caiga mas y mas sustancialmente.

El Banco Central Europeo, por su parte ha dejado los tipos en el 2% después de dos subidas de 0.75% en octubre y
0.50% en noviembre. Ademas endurecié mucho el mensaje adelantando que seguirdn subiendo tipos a un ritmo de 50
ppbb por reunién hasta que remita la inflacion.

Por su parte, el Banco de Japén, que hasta ahora no habia movido ficha, también sorprendio, ampliando en 25 puntos
béasicos el limite maximo de la banda de fluctuacion del bono a 10 afios, seguramente para tratar de dar soporte a un yen
gue se ha debilitado enormemente en tiempos recientes.

Los indicadores adelantados de actividad indican que la economia global se esta desacelerando con fuerza. También lo
vemos en la cotizacion de las materias primas y en la inversion de las curvas de tipos. El sector inmobiliario, que hasta
ahora habia aguantado la presion, ya empieza a mostrar sintomas de debilidad; los precios dejan de subir y la
construccién de nuevas viviendas se esta parando. Curiosamente, y contra todos los prondsticos, el empleo todavia
aguanta, sobre todo en EE.UU., donde aun hay mas de 10 millones de empleos sin cubrir.

De momento parece que el escenario central es de un aterrizaje suave (soft landing), donde los bancos centrales
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conseguirian enfriar la economia sin causar una recesion. Sin embargo, la historia nos dice que esto es poco probable, y
gue tipicamente es necesaria una fuerte desaceleracion para atajar una deriva inflacionaria.

En cualquier caso, seguramente el riesgo mas relevante al que nos enfrentemos no sea el de entrar en una recesion, que
seria transitoria, sino el de que nos encontremos ante un cambio de paradigma, en el que, el nivel de precios y los tipos de
interés de equilibrio vayan a ser estructuralmente mas altos en el futuro.

La reversion en la tendencia a la globalizacion debido a los problemas constatados en el actual modelo de cadenas de
suministro y al aumento de las tensiones geopoliticas a nivel global, la mayor capacidad del factor trabajo para imponer
mejoras salariales, o el incentivo para tratar de deflactar la montafia de deuda publica acumulada en los Gltimos afios
podrian ser factores inflacionarios a medio plazo.

Todo esto es muy relevante, porque igual que la escasa inflacién de los ultimos 30 afios ha permitido a los bancos
centrales mantener los tipos de interés muy contenidos, propiciando un contexto excepcionalmente favorable para los
mercados de capitales, un mayor nivel de inflacién estructural supondria tipos de interés mas altos, menor crecimiento
economico y menores valoraciones para los activos financieros.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

En renta fija, hemos aumentado la exposicion a crédito, aprovechando la fuerte ampliacion de diferenciales que hemos
vivido en los primeros meses del afio. Hasta mediados de diciembre, hemos estado con duraciones ligeramente mas bajas
de nuestro posicionamiento neutral, para aumentarlas en la parte final de afio. Diversificamos la fuentes de duracion con la
compra de bono del gobierno americano, donde ademéas vemos que el ciclo de subida de tipos esta mas maduro.

En renta variable hemos mantenido el posicionamiento defensivo tanto por niveles como por composicion de cartera.
Seguimos esperando una revision de beneficios mayor que pueda limitar las subidas de los mercados de renta variable.
Por sectores, hemos comenzado a incrementar el peso en el sector bancario, que es el principal beneficiario de la subida
de tipos de interés. También reducimos la exposicién a compafiias ciclicas en favor de sectores con duracién larga como
utilities e inmobiliarias. En divisas seguimos reduciendo la exposicién a ddlar debido al diferente ciclo de inflacion y subida
de tipos existente entre EE.UU y Europa.

c) Indice de referencia.

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice MSCI Europe Net Eur (Total Return, incluyendo dividendos).

En el periodo el fondo tuvo una rentabilidad del -0,65% por debajo del indice de referencia que se aprecioé un 4,30%
(5,15% incluyendo los dividendos). El indice de referencia se utiliza Unicamente a efectos de comparar la rentabilidad del
fondo con la del indice, 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 en el presente se situ6 en 1,47% en la clase A mientras que en la clase L se situé en 0,82%,
dentro de un nivel normal de gastos para este fondo que incluye los gastos por comisiones de gestion sobre patrimonio,
depositario, de auditoria, etc. Sin comisiones variables (solo se hace efectivo el cobro de la cantidad generada a cierre de
ejercicio).

La evolucion del patrimonio ha sido negativa disminuyendo este ejercicio un 35,75% en la clase Ay un 17,26% en la clase
L, el niumero de participes ha disminuido en 185 en la clase A, mientras que en la L ha caido 166, el total de participes del
fondo asciende a 4.353, la rentabilidad neta del fondo se ha situado en un -12,85% en la clase Ay un -12,28% en la clase
L.

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

Los fondos de la misma categoria de Renta variable internacional gestionados por Mutuactivos SAU SGIIC tuvieron una
rentabilidad media del 0,27% en el periodo.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante el semestre los principales contribuidores a la rentabilidad del fondo son Hannover Rueck, intensa san paolo y
Allianz. La subida de tipos vista en el ejercicio ha provocado que los valores del sector financiero hayan tenido un
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excelente comportamiento. Entre los detractores Bakkafrost, Alphabet y Vonovia . La primera cae con fuerza en el
semestre por la nueva regulacion noruega que gravan con un impuesto especial a los productores de salmones. Alphabet
y Vonovia sufren con la subida de las rentabilidades de los bonos al ser un activo de larga duracion.

El nivel de inversién del fondo permanece sin cambios, en 92%. Son varios los cambios que han tenido lugar este ultimo
semestre. Ha habido una serie de cambios relevantes, por un lado, en el sector financiero se reemplaza BNP Paribas por
un banco inglés, Natwest; por otro lado, dentro de las utilities, se reemplaza OPD Energy por Solaria. Adicionalmente se
reduce el peso en petroleras, bajando la exposicion en Royal Dutch Shell y BP.

La cartera se mantuvo muy estable sin cambios relevantes durante el mes, permaneciendo el nivel de inversion del fondo
en 91%. En linea con los movimientos que se han llevado a cabo en el resto de los fondos, la tendencia de los ultimos
meses del afio ha sido ir reduciendo la exposicién a la parte mas ciclica, para mantener un posicionamiento algo méas
defensivo.

Sectorialmente el fondo est4 muy diversificado, con ningun sector por encima del 15%. El sector que mayor peso tiene es
el financiero (Allianz, Hannover, Intesa San Paolo y Natwest), con un 15%. A continuacién, encontramos consumo basico
(L?Oreal, Barry Callebaut, Nestlé o las salmoneras Salmar y Mowi) con un 12%. Las eléctricas pesan un 11% (Endesa,
Enel, Grenergy, Solaria y Veolia). Entre el 5% y el 10% estan servicios de la comunicacion (Alphabet, Cellnex, KPN, Meta
Platforms que es la antigua Facebook y Vivendi), las industriales (Alstom, IAG, Metso y Hochtief), las inmobiliarias
(Inmobiliaria Colonial y Vonovia), salud (Carl Zeiss y Roche) y consumo discrecional (Adidas, Accor y Kering). Con un
peso mucho més residual esta la energia (BP y Shell), la tecnologia de la informacién (ASML) y los materiales (Linde y
SIKA).

Las principales incorporaciones al fondo son las siguientes:

Roche: el sector farmacéutico ha tenido una caida significativa durante el verano, por un lado, por ser compafiias de larga
duracién que se ven afectadas por las subidas de tipos de interés, y, por otro lado, por un problema puntual de un
medicamente que afectd principalmente a Sanofi y Glaxo. Vemos un buen momento de entrada tras las correcciones.
Roche nos gusta por fundamentales, tiene métricas atractivas y un balance sélido con poca deuda, aprovechamos la
correccién para entrar.

Inmobiliaria Colonial: posee una cartera de oficinas en zonas ?prime? de Madrid, Barcelona y Paris. En este entorno de
alta inflacion se va a ver beneficiada en las rentas que recibe por alquileres, mientras que, con una gran parte de su deuda
a tipo fijo, no va a sufrir por las subidas de tipos en cuanto a apalancamiento financiero. Actualmente la cotizacion de la
accion esté por debajo de su NAV (valoracion de los activos menos la deuda).

Hochtief: empresa constructora alemana con operaciones en las Américas, Asia Pacifico y Europa. Resultados positivos
en el dltimo trimestre y en proceso de operaciones corporativas que aumentan su atractivo.

OPD Energy: es una compafiia que desarrolla y explota parques fotovoltaicos y edlicos con presencia en Espafia, Chile,
Méjico y EEUU fundamentalmente. Tiene un pipeline interesante y una valoracién muy atractiva.

Endesa: es una compaiiia eléctrica con un negocio muy estable de generacidn y comercializacion de electricidad. El
negocio de distribucion es regulado, por lo que su EBITDA es bastante estable. Tiene una cartera de clientes muy amplia
a la que vende todo lo que produce. Estan trabajando en mejorar el mix de generacion de electricidad. Cotiza en la parte
baja de su rango histérico, a 6,5x EV/EBITDA.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A
¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

El grado de cobertura medio se sitla durante el periodo en el 98,84% y el apalancamiento medio es del 5,83%. El fondo
utiliza productos derivados tanto como cobertura o apalancamiento de los niveles de inversion.

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 1,27%.

Activos en situacién de litigio: No aplica
Duracion al final del periodo: N/A
Tir al final del periodo: N/A
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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 16,29% para la clase A y 16,29% para la clase L en el Gltimo trimestre,
disminuyendo en todas las clases respecto al trimestre anterior. El nivel actual de volatilidad anual del fondo es superior a
la volatilidad anual de su benchmark (15,23%). Es superior a la volatilidad anual de la Letra del Tesoro con vencimiento a
un afio, que se situd en 0,83%. Del mismo modo, se sitla en niveles superiores a los de la volatilidad anual del Ibex 35,
gue se situ6 en 15,33%.

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, para la clase A se ha situado este Ultimo trimestre en el 11,44% vy
12,18% para la clase L, aumentando respecto a los Ultimos trimestres.

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 gestiéon 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 4,77%.
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

La sociedad gestora cuenta con una Politica de Implicacion que puede ser consultada en todo momento en su pagina
web www.mutuactivos.com. 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.

En caso de invertir en sociedades cotizadas espafiolas en las que se tenga una participacioén conjunta (incluyendo todos
los vehiculos y carteras gestionadas) de al menos el 1% del capital y una antigliedad superior a doce (12) meses, la
sociedad gestora estara obligada a ejercer el derecho de voto en las juntas generales.

Durante el ejercicio 2022, la sociedad gestora ha superado los umbrales del parrafo anterior en Grenergy Renovables,
S.A., acudiendo a la Junta General y votando a favor en todos los puntos del orden del dia. Adicionalmente, se ha asistido
y votado a favor de todos los puntos del orden del dia en las juntas de accionistas de Alstom e Iberdrola. Por Ultimo, se ha
asistido y votado a favor de determinados puntos del orden del dia y en contra o abstenido de otros en la junta de
accionistas de Merlin Properties.

En general, el voto ha sido a favor de aquellos puntos del orden del dia que se han considerado beneficiosos (o no
desfavorables) para los intereses de las IICs y en contra o abstencion 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 gestiéon 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 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.
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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 analisis financiero, los cuales se han periodificado durante todo el
afio como gasto, recogiéndose dentro del ratio de gastos y del célculo del valor liquidativo. La sociedad gestora cuenta con
una Politica de recepcién de Andlisis Financiero y un procedimiento de seleccién de intermediarios financieros y de
asignacion de los gastos a los distintos fondos, que garantizan que los analisis utilizados se adectian a la vocacion de
inversion del fondo y contribuyen significativamente tanto a la seleccién de los valores que componen la cartera del fondo
como a la estructuracion global de la composicion del mismo por tipo de activo, geografias y/o sectores, en su caso, con o
gue se mejora la gestion del fondo. La asignacion del gasto a cada fondo se realiza en funcién de uso de cada tipo de
analisis que hacen los diferentes equipos de inversiones.

En el ejercicio 2022, la sociedad gestora ha utilizado en total los servicios de analisis de 38 entidades locales e
internacionales, para la gestion de todos sus vehiculos que incluyen todas las tipologias de andlisis recibido (renta
variable, renta fija, asset allocation, etc), siendo los principales: Morgan Stanley, UBS, BBVA, Kepler, Bernstein y Citi
Bank. Asi mismo, durante este mismo ejercicio el importe soportado por el fondo correspondiente a gastos de analisis ha
ascendido a 68.419,25 euros. Para el ejercicio 2022, 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 periédicamente.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

El foco de atencion en los ultimos meses ha sido la subida de inflacion y de tipos de interés. Para los proximos meses,
este foco se movera hacia el crecimiento y existe el riesgo de recesion en la principales areas: Europa y EE.UU. Los
Bancos Centrales van a mantener una politica monetaria restrictiva hasta combatir la inflacién aunque es probable que en
2023 se pare el ciclo de subidas de tipos. Con todo ello, vemos unos tipos a largo plazo mas contenidos que en trimestres
anteriores.

En Europa, el ciclo de inflacién va por detras de EE.UU y tardara algo mas de tiempo en remitir. La reapertura en China y
el invierno tan suave ayudan a rebajar el pesimismo en el crecimiento europeo. En este escenario, el diferencial de tipos y
crecimiento del ddlar frente al resto del mundo hace que la tendencia de depreciacion de la moneda siga su curso en
2023. Esto atrae capitales a otras zonas, siendo las méas beneficiadas los paises emergentes y Europa.

En renta variable, el aspecto mas positivo es el de valoracion, sin embargo, el atractivo de otros activos como bonos y
crédito limitaran las revalorizaciones de los indices. En este entorno seguiremos con comparfiias con capacidad de subir
precios y de calidad, a pesar de que en algunos casos suelen ser mas sensibles a la subida de tipos por tener un mayor
perfil de crecimiento. Seguimos cautos con el impacto que pueda tener el momento de crecimiento e inflacion, en los
margenes y beneficios de sectores de corte mas ciclico.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Pelodg aenial Poriodo amerior
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0177542018 - Acciones|IAG SA EUR 1.562 1,43 3.326 2,86
ES0139140174 - Acciones|INMOBILIARIA COLONIAL, S.A. EUR 5.492 5,02 2.226 191
ES0130670112 - Acciones|ENDESA SA EUR 2.338 2,14 0 0,00
ES0105066007 - Acciones|CELLNEX SA EUR 1.254 1,15 1.501 1,29
ES0105079000 - Acciones| GRENERGY RENOVABLES EUR 2.157 1,97 2.637 2,26
ES0165386014 - Acciones|SOLARIA ENERGIA Y MEDIO AMB EUR 1.768 1,62 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 14.571 13,31 9.689 8,32
TOTAL RENTA VARIABLE 14.571 13,31 9.689 8,32
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 14.571 13,31 9.689 8,32
GB00BM8PJY71 - Acciones|NATWEST GROUP GBP 3.470 3,17 0 0,00
GB00BP6MXD84 - Acciones|ROYAL DUTCH SHELL PLC EUR 2.343 2,14 3.217 2,76
IEO0B4BNMY34 - Acciones|ACCENTURE LTD UsD 0 0,00 2177 1,87
DEOOOA1ML7J1 - Acciones|VONOVIA SE EUR 2.410 2,20 3.217 2,76
US02079K1079 - Acciones| GOOGLE INC UsD 3.180 2,91 4.002 3,44
GB00BD6K4575 - Acciones| COMPASS GROUP PLC GBP 0 0,00 2.734 2,35
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
PTPTIOAMO006 - Acciones|NAVIGATOR CO SA/THE EUR 0 0,00 2.705 2,32
US30303M1027 - Acciones|FACEBOOK INC-A UsD 1.239 1,13 1.696 1,46
DE0008402215 - Acciones|HANNOVER RUECK SE EUR 3.986 3,64 2.810 2,41
FO0000000179 - Acciones|BAKKAFROST P/F NOK 0 0,00 3.487 2,99
DEOOOALIEWWWO - Acciones|ADIDAS-SALOMON AG EUR 1.969 1,80 2.606 2,24
NL0000009082 - Acciones|KONINKLIJKE KPN NV EUR 2.650 2,42 3.119 2,68
NO0010310956 - Acciones|SALMAR ASA NOK 2.489 2,27 0 0,00
DE0005313704 - Acciones|CARL ZEISS MEDITEC AG EUR 2.826 2,58 2.730 2,34
F10009014575 - Acciones|METSO OUTOTEC EUR 1.504 1,37 2.233 1,92
IEO0BZ12WP82 - Acciones|LINDE PLC EUR 2.957 2,70 2.168 1,86
FR0000120321 - Acciones|L OREAL SA EUR 3.062 2,80 3.023 2,60
FR0010220475 - Acciones|ALSTOM SA EUR 3.104 2,84 3.416 2,93
FR0000124141 - Acciones|VEOLIA ENVIRONNEMENT SA EUR 2.007 1,83 1.948 1,67
1T0003128367 - Acciones|ENEL SPA EUR 3.493 3,19 4.190 3,60
CH0012032048 - Acciones|ROCHE HOLDING AG-GENUSSS CHF 4.304 3,93 0 0,00
FR0012435121 - Acciones|ELIS SA EUR 0 0,00 2.317 1,99
FR0000121014 - Acciones|LVMH SE EUR 0 0,00 2.836 2,44
FR0000121485 - Acciones|PINAULT-PRINTEMPS EUR 2.621 2,39 2.701 2,32
NO0003054108 - Acciones|MARINE HARVEST ASA NOK 1.604 1,47 2.191 1,88
FR0000054470 - Acciones|UBISOFT ENTERTAINMENT SA EUR 0 0,00 723 0,62
NL0013654783 - Acciones|PROSUS NV EUR 0 0,00 1.689 145
NL0010273215 - Acciones|ASM LITHOGRAPHY HOLDING NV EUR 3.346 3,06 3.028 2,60
CHO0038863350 - Acciones|NESTLE SA CHF 2.181 1,99 0 0,00
DE0006070006 - Acciones|[HOCHTIEF AG EUR 2.591 2,37 0 0,00
1T0000072618 - Acciones|INTESA SANPAOLO SPA EUR 4.166 3,81 3.568 3,06
CH0011075394 - Acciones|ZURICH FINANCIAL UK PLC CHF 0 0,00 2.870 2,46
FR0000131104 - Acciones|BNP PARIBAS INSTICASH EUR 0 0,00 2.354 2,02
GB0007980591 - Acciones|BRITISH PETROLEUM PLC GBP 1.880 1,72 3.035 2,61
DE0008404005 - Acciones|ALLIANZ SE EUR 4.849 4,43 0 0,00
CH0418792922 - Acciones|SIKA AG-REG CHF 1.000 0,91 2.126 1,83
FR0000120404 - Acciones|ACCOR SA EUR 2.090 191 2.900 2,49
FR0000127771 - Acciones|VIVENDI SA EUR 2.378 2,17 2.587 2,22
CH0009002962 - Acciones|BARRY CALLEBAUT AG-REG CHF 3.969 3,63 4.565 3,92
SE0016101844 - Acciones|SINCH AB SEK 0 0,00 1.039 0,89
TOTAL RV COTIZADA 79.668 72,80 92.007 79,01
TOTAL RENTA VARIABLE 79.668 72,80 92.007 79,01
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 79.668 72,80 92.007 79,01
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 94.239 86,11 101.697 87,33

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

INFORMACION SOBRE LAS POLITICAS Y PRACTICAS REMUNERATIVAS DE MUTUACTIVOS S.A.U., S.G.1.I1.C. 2022
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 algun 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 Administracién, 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
periddico de la efectiva aplicacién de la mencionada Politica, asi como de su adecuacién al marco normativo vigente en
cada momento. Por su parte, la Alta Direccion de la Sociedad es responsable de la aplicacién 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 cada empleado. Sobre el resultado de la misma, se
aplica el incremento salarial. Asimismo, se lleva a cabo el proceso de valoracion y nivel de consecucion de los objetivos de
compafiia, los objetivos de departamento y los objetivos individuales 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 compaifiia, de departamento e 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 retribucidn total en el ejercicio 2022 ha sido la siguiente:
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1) Datos cuantitativos

Remuneracion Fija, 5.079.497,78 euros, N° empleados a 31.12.2022, 65.

Altos cargos 1.325.600,28 euros, N° empleados a 31.12.2022, 8.

Empleados incidencia perfil riesgo 2.341.689,33 euros, N° empleados a 31.12.2022, 28.

Remuneracion Variable 2.374.171,56 euros, N° empleados a 31.12.2022, 64.

Altos cargos 728.774,10 euros, N° empleados a 31.12.2022, 8.

Empleados incidencia perfil riesgo 1.203.913,22 euros, N° empleados a 31.12.2022, 28.

Remuneracion Total 7.453.669,34 euros, N° empleados a 31.12.2022, 65.

Altos cargos 2.054.374,38 euros, N° empleados a 31.12.2022, 8.

Empleados incidencia perfil riesgo 3.545.602,55 euros, N° empleados a 31.12.2022 28.

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 1.325.600,28 euros y el importe estimado para la remuneracion variable es de
728.774,10 euros, para ocho (8) personas.

Empleados cuya actuacion tiene una incidencia material en el perfil de riesgo de las IIC:

El importe fijo pagado ha sido de 2.341.689,33 euros y el importe estimado para la remuneracion variable es de
1.203.913,22 euros, para veintiocho (28) 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 Direccién del Area de Personas elabora una propuesta con las directrices y
el sistema para aplicar la revisién de la retribucion fija de la plantilla, excepto la de la Alta Direccidn. Esta propuesta se
eleva al Organo de Administracion, por parte de la Subdireccion General de Medios, 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
evaluacion del desempefio, la equidad interna, etc.

Remuneracién 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
nivel profesional se establece un porcentaje fijo de referencia.

La cuantia de la retribucién variable se establece en funcion del grado de cumplimiento de los objetivos fijados, segin 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 Generales: Indicadores de negocio de Mutactivos.

ii.Objetivos Transversales: Proyectos transversales criticos para la compafiia (solo direccion y gerencia)

iii.Objetivos de Departamento: Objetivos compartidos para una misma area / equipo.

Objetivos de Puesto: Especificos para cada profesional La ponderacién 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 ambigiiedades. Para cada objetivo se definen los siguientes niveles de consecucion:
excelente, alcanzado, parcialmente alcanzado y no alcanzado. El nivel de Alcanzado se determina con caracter general en
virtud del Presupuesto Anual. La consecucion 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 Compafiia se presenta por la Subdireccién General de Medios 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 célculo establecidas.
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Remuneracion Variable Plurianual

Los planes de retribucién variable plurianuales tienen caracter extraordinario y se implantan por la exclusiva voluntad
unilateral de los 6rganos de administracion de la Sociedad, extinguiéndose automaticamente una vez transcurrido el
periodo de tiempo para el cual se implantan.

La duracién de los Planes de Retribucién variable plurianuales se extiende, en la medida de lo posible, durante el mismo
periodo temporal del Plan Estratégico. Los objetivos de cada Plan de Retribucion 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 informacion relevante sobre el sistema de retribucion 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 retribucién variable diferida
que se encuentre pendiente de abono a los empleados es objeto de reduccién 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.

Las Condiciones especificas de aplicacion del plan de retribucién variable plurianual se plasman en un reglamento. 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 que firman los empleados y determinan la cuantia méaxima a percibir.

La cuantia a percibir por el participante se abonara de la siguiente forma y plazos:

1/3 en nébmina, a percibir en los meses siguientes a finalizar el periodo de medicién del Plan.

2/3 restantes, se percibiran de manera diferida, en ndémina una vez transcurridos tres afios completos desde la finalizacion
del periodo de medicion del Plan.

Es condicion necesaria para la percepcion 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

En el momento actual algunas funciones de control interno estan externalizadas en otras entidades del Grupo Mutua
Madrilefia, desempefiandose 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 retribucion que percibe el personal que
desarrolla dichas tareas. El personal que ejerce dichas funciones de control interno es independiente de las unidades de
negocio que supervisa. No existe relacion entre la retribuciéon 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.
Adicionalmente, la politica retributiva aplicable a las personas que desarrollan la funciéon de cumplimiento normativo dentro
de la sociedad, tiene las siguientes caracteristicas:

Un mayor peso del componente fijo frente al componente variable

Independencia de los criterios de evaluacion frente a las unidades de negocio que supervisan.

En la retribucién variable, se establece un peso predominante de los objetivos vinculados a sus funciones.

La politica de pensiones de la Sociedad es compatible con la estrategia empresarial, los objetivos, los valores, los
intereses a largo plazo de la Sociedad y de las IIC gestionadas. Durante el ejercicio 2022, el Consejo de Administracion de

la_Saociedad —anrohd la madificacidnde la Politica de Retribuciones nara adantarla a cambios normativos.
LI o L o ™
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12. 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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