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{0 MUTUACTIVOS

Gestora MUTUACTIVOS SGIIC, S.A.U. Depositario SANTANDER SECURITIES SERVICES
Grupo Gestora GRUPO MUTUA MADRILENA Grupo Depositario BANCO SANTANDER
Auditor Ernst & Young,S.L Rating depositario  A-

Fondo por compartimentos NO

Existe a disposicion de los participes un informe completo, que contiene el detalle de la cartera de inversiones y que puede solicitarse
gratuitamente en P°.de la Castellana, 33 Edf.Fortuny 2° planta 28046 Madrid, o mediante correo electronico en
clientes@mutuactivos.com, pudiendo ser consultados en los Registros de la CNMYV, y por medios telematicos en http:\\www.
mutuactivos.com.

La Entidad Gestora atendera las consultas de los clientes, relacionadas con las IIC gestionadas en:

Direccion
PASEO DE LA CASTELLANA, 33 EDIFICIO FORTUNY, 2° 28046 MADRID

Correo electronico clientes@mutuactivos.com

Asimismo cuenta con un departamento o servicio de atencion al cliente encargado de resolver las quejas y reclamaciones. La
CNMY también pone a su disposicion la Oficina de Atencion al Inversor (902 149 200, e-mail: inversores@cnmv.es).

INFORMACION FONDO

Fecha de registro:  14/03/2002

1. Politica de inversion y divisa de denominacion
Categoria

Tipo de Fondo: Fondo que invierte mayoritariamente en otros fondos y/o sociedades
Vocacion Inversora:  Renta Variable Internacional

Perfil de riesgo: 6,enunaescalade 1 a7.

Descripcion general

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice Morgan Stanley Emerging Markets (Total Return) en euros.El fondo
invierte mas de un 60% del patrimonio en IIC financieras (activo apto), armonizadas o no (maximo 30% en IIC no armonizadas), no
pertenecientes al grupo de la gestora. El fondo invierte, tanto directa como indirectamente a través de IIC, en renta variable de
emisores de paises emergentes, principalmente de Asia, América Latina y Oriente Medio, sin descartar otros paises, que cotiza en los
mercados de dichas paises y que puede tener cualquier nivel de capitalizacion. El fondo tiene una exposicion a renta variable de mas
del 50% de su exposicion total. El resto de la exposicion total estd invertida directamente en activos de renta fija publica o privada de
emisores OCDE, incluyendo depositos, e instrumentos del mercado monetario no cotizados que sean liquidos. Las emisiones de renta
fija tienen una elevada calificacion crediticia (rating minimo de A-1 por S&amp;amp;P o equivalente). En caso de emisiones no
calificadas, se atiende al rating del emisor. La duracion media de la cartera de renta fija es como maximo de 1 mes. La exposicion del
fondo a riesgo divisa oscila entre el 30% y el 100% de la exposicion total. Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores
emitidos o avalados por un Estado de la UE. Se podra invertir hasta un maximo conjunto del 10% del patrimonio en activos que
podrian introducir un mayor riesgo que el resto de las inversiones como consecuencia de sus caracteristicas, entre otras, de liquidez,
tipo de emisor o grado de proteccion al inversor. En concreto se podra invertir en: - Acciones y activos de renta fija, admitidos a
negociacion en cualquier mercado o sistema de negociacidn, que no tengan caracteristicas similares a los mercados oficiales
espafioles o no estén sometidos a regulacion o dispongan de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma
frecuencia con la que la IIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones. - Acciones y participaciones de
entidades de capital riesgo, cuando sean transmisibles. El objetivo de gestion, en ningin caso garantizado, es batir al indice de
referencia Morgan Stanley Emerging Markets (Total Return) denominado en euros, que incluye las principales empresas por
capitalizacion, alrededor de 950, que cotizan en los mercados emergentes mundiales, accesible a través de Bloomberg con codigo
MIEF Index. El fondo tiene la intencion de utilizar las técnicas de gestion eficiente de la cartera a que se refiere el articulo 18 de la
Orden EHA/888/2008. En concreto, de forma puntual y siempre con el objetivo de gestionar la liquidez del fondo de forma eficiente,
se realizaran adquisiciones temporales de activos con pacto de recompra de renta fija ptblica de la Eurozona con al menos media
calidad crediticia (minimo BBB- por SP o equivalente) con un vencimiento maximo de 7 dias (excepcionalmente, podran tener un
vencimiento maximo de hasta 180 dias). En este caso, el riesgo de contrapartida estara mitigado por estar la operacion colateralizada
por el activo adquirido.

Operativa en instrumentos derivados
Se podré operar con derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversion y no



negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversion. Esta operativa comporta riesgos por
la posibilidad de que la cobertura no sea perfecta, por el apalancamiento que conllevan y por la inexistencia de una camara de
compensacion. El grado méximo de exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es el importe del
patrimonio neto. La operativa con derivados OTC se desarrollara con contrapartes que se encuentren bajo la supervision de un érgano
regulador de un pais de la OCDE y con solvencia suficiente a juicio de la gestora. Estas deberan aportar colaterales aptos para mitigar
total o parcialmente el riesgo de contraparte. La entrega de garantias se realizard habitualmente en efectivo, admitiéndose también
deuda puiblica de un Estado miembro de la UE con al menos media calidad crediticia (minimo BBB-) por al menos dos agencias de
rating (aplicando, en este Gltimo caso, los haircuts habituales de mercado). El efectivo recibido en garantia podra ser reinvertido en
activos aptos de acuerdo con la normativa vigente, siempre que sea compatible con la politica de inversion del fondo. Estas
inversiones podrian tener unos riesgos (riesgo de mercado, de crédito y de tipo de interés) que la gestora tratara de minimizar. La
actualizacion de garantias con las contrapartes tendra habitualmente una periodicidad diaria, lo que limitara el riesgo de contraparte,
y con una fijacion de un umbral minimo (mientras no se supere, no se activara la liquidacion correspondiente).

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 denominacion: EUR

2. Datos economicos

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

Beneficios brutos

N° de participaciones N° de participes distribuidos por

participacion

.. Inversion | Distribuye
Divisa ’

Actual Anterior Actual Anterior Actual Anterior
*A* MUTUAFONDO B. 13.082,91 12.714,57 280 298 EUR 0,00 0,00 |10.000,00 Euros NO
*D* MUTUAFONDO B. 270,32 188,59 32 25 EUR 0,00 0,00 10,00 Euros NO
*L* MUTUAFONDO B. 46.881,67 83.177,47 8 11| EUR 0,00 0,00 [ 10,00 Buros NO

Patrimonio (en miles)

CLASE A final del periodo Diciembre 2019 Diciembre 2018 Diciembre 2017

*A* MUTUAFONDO B. EUR 4325 5.413 24312 39.797
*D* MUTUAFONDO B. EUR 84 76 25 51
*L* MUTUAFONDO B. EUR 15.535 35.477 0 0

Valor liquidativo de la participacién

CLASE A final del periodo Diciembre 2019 Diciembre 2018 Diciembre 2017

*A* MUTUAFONDO B. EUR 330,6121 4257215 350,7180 401,1154
*D* MUTUAFONDO B. EUR 312,5485 402,9619 334,0437 385,5712
*L* MUTUAFONDO B. EUR 331,3581 426,5232 0,0000 0,0000

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestion

CLASE Base de |Sistema de
e e
s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio s/resultados Total
*A* MUTUAFONDO B. 0,17 0,00 0,17 0,17 0,00 0,17 mixta al fondo
*D* MUTUAFONDO B. 0,30 0,30 0,30 0,30 patrimonio al fondo
*L* MUTUAFONDO B. 0,14 0,00 0,14 0,14 0,00 0,14 mixta al fondo

Comision de depositario

CLASE % efectivamente cobrado i
, Base de calculo
Acumuiads
*A* MUTUAFONDO B. 0,00 0,00 patrimonio
*D* MUTUAFONDO B. 0,00 0,00 patrimonio
*L* MUTUAFONDO B. 0,00 0,00 patrimonio




Indice de rotacion de la cartera (%) 0,00 1,27 0,00 0,00

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,39 -0,27 -0,39 -0,28

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

2.2. Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco
A) Individual *A* MUTUAFONDO B.EMERGENTES FI Divisa de denominacion: EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Tl;g:ﬁit]re Trimestre | Trimestre | Trimestre | 2019 2018 2017

Rentabilidad 22,34 | 22,34 | 8,20 | 0,02 | 0,60 21 39 -12, 56 15, 82 3,61

. . Trimestre Actual Ultimos 3 aii
Rentabilidades extremas(i)

Rentabilidad minima (%) -11,29 | 12/03/2020 -11,29 12/03/2020 -3,69 05/08/2019
Rentabilidad maxima (%) 7,16 | 24/03/2020 7,16 24/03/2020 3,001 02/11/2018

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

Se refiere a las rentabilidades maximas 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.

Medidas de riesgo (%)

Trimestre : . " ; 2019 2018 2017 2015
Actual

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 48,39 48,39 9,58 13,51 10,51 1123 13,16 7,90 17,83
Ibex-35 49,41 49,41 13,00 13,19 11,14 12,39 13,67 12,86 21,89
Letra Tesoro 1 afio 0,45 0,45 0,37 0,22 0,15 0,25 0,67 0,59 0,27
gfqﬁﬂﬁﬁ‘s@ﬁﬁ%ﬁ&%a 36,47 36,47 9,57 12,43 12,02 11,55 15,43 9,33 16,10
VaR histérico(iii) 9,55 9,55 7,82 7,90 7,85 7,82 7,66 7,15 9,30

® volatilidad historica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la volatilidad de distintas
referencias. Solo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

() VaR historico: 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.

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulado 3er

2020 Trimestre |4° Trimestre Trimestre 2° Trimestre 2019 2018 2017
Actual 2019 2019 2019

0,46 1,64

0,20 | 0,20 | 0,31 0,45 | 1,44 | 1,43 | 1,58

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision 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 se incluyen también los gastos soportados indirectamente, derivados de estas inversiones, que incluyen las
comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la compraventa de valores.
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== BENCHMARK MUTUAFONDO B.EMERGENTES FI (DESDE 02/01/2015) — Valor Liguidative |l BENCHMARK MUTUAFONDO B.EMERGENTES FI(DESDE 02/01/2015) B Rentabilidad II'3|

A) Individual *D* MUTUAFONDO B.EMERGENTES FI Divisa de denominacion: EUR
Rentabilidad (% sin anualizar)

Tglcrifls;; ¢ | Trimestre | Trimestre | Trimestre [ 2019 2018 2017 2015

Rentabilidad -22,44 | -22,44 | 8,14 | -0,15 | 0,44 20, 63 -13 36 16, 15 -4,49

. . Trimestre Actual Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas(i)

Fecha
Rentabilidad minima (%) -11,29 | 12/03/2020 -11,291 12/03/2020 -3,69 | 05/08/2019
Rentabilidad maxima (%) 7,151 24/03/2020 7,151 24/03/2020 3,001 02/11/2018

(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 maximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de célculo del valor liquidativo es Diaria. Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. S6lo se informa si se ha
mantenido una politica de inversiéon homogénea en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

A

Trimestre | o i nestre | Trimestre | Trimestre | 2019 2018 2017 2015
Actual

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 48,38 48,38 10,44 13,63 10,60 11,48 13,26 8,62 18,50
Ibex-35 49,41 49,41 13,00 13,19 11,14 12,39 13,67 12,86 21,89
Letra Tesoro 1 aiio 0,45 0,45 0,37 0,22 0, 15 0,25 0,67 0,59 0,27
gmg“,ggggsmpy({;g;mgg&ﬂ 36,47 36,47 9,57 12,43 12,02 11,55 15,43 9,33 16,10
VaR histérico(iii) 9,73 9,73 8,04 8,14 8,11 8,04 7,93 7,50 9,56

@ yolatilidad historica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la volatilidad de distintas
referencias. Solo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

() VaR historico: 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 anos. El dato es a finales del periodo de referencia.

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulado 3er

2020 Lt PRI | rog oo 2019 2018 2017 2015
Actual 2019 e 2019

2° Trimestre

0,33 | 0,33 | 0,46 0,63 0,62

2,29 | 2,43 | 2,58

2,63

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision 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 se incluyen también los gastos soportados indirectamente, derivados de estas inversiones, que incluyen las
comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la compraventa de valores.
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== BENCHMARK MUTUAFONDO B.EMERGENTES FI (DESDE 02/01/2015) — Valor Liguidative |l BENCHMARK MUTUAFONDO B.EMERGENTES FI(DESDE 02/01/2015) B Rentabilidad II'3|

A) Individual *L* MUTUAFONDO B.EMERGENTES FI Divisa de denominacion: EUR
Rentabilidad (% sin anualizar)

Tglcrifls;; ¢ | Trimestre | Trimestre | Trimestre [ 2019 2018 2017 2015

Rentabilidad -22,31 | -22,31 | 8,33 | 0,05 | 0,64

. . Trimestre Actual Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas(i)

Fecha
Rentabilidad minima (%) -11,29 | 12/03/2020 -11,291 12/03/2020
Rentabilidad maxima (%) 7,16 | 24/03/2020 7,16 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 maximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de célculo del valor liquidativo es Diaria. Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. S6lo se informa si se ha
mantenido una politica de inversiéon homogénea en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

Euinicsing Trimestre | Trimestre | Trimestre | 2019 2018
Actual

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 48,39 48,39 10,28 13,61 10,57

Ibex-35 49,41 49,41 13,00 13,19 11,14 0,00 0,00 0,00 0,00
Letra Tesoro 1 aiio 0,45 0,45 0,37 0,22 0, 15 0,00 0,00 0,00 0,00
EE&%}E\Q&ATR::(SMF%%S%%%Q 36,47 36,47 9,57 12,43 12,02 0,00 0,00 0,00 0,00
VaR historico(iii) 13,52 13,52

@ yolatilidad historica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la volatilidad de distintas
referencias. Solo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

() VaR historico: 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 anos. El dato es a finales del periodo de referencia.

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulado 3er

Trimestre |4° Trimestre
2020 .
Actual 2019 Trimestre 2019 2019 2018 2017

2° Trimestre
2019

0,17 | 0,17 | 0,27 0,42 0,42

1,34 | |

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision 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 se incluyen también los gastos soportados indirectamente, derivados de estas inversiones, que incluyen las
comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la compraventa de valores
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== BENCHMARK MUTUAFONDO B.EMERGENTES FI (DESDE 02/01/2015) — Valor Liguidative

B) Comparativa

Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 aios

|l BENCHMARK MUTUAFONDO B.EMERGENTES FI(DESDE 02/01/2015) B Rentabilidad II'3|

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

Patrimonio Rentabilidad
Vocacién inversora gestionado* N° de participes® | _ . .
2 trimestral media**
(miles de euros)
Monetario 0 0 0,00
Renta Fija Euro 1.891.503 9.104 -4,06
Renta Fija Internacional 175.157 669 -6,97
Renta Fija Mixta Euro 264.113 880 -7,55
Renta Fija Mixta Internacional 550.108 2.354 -7,13
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 574.553 3.763 -9,89
Renta Variable Euro 159.522 1.692 -29,93
Renta Variable Internacional 294,138 4,763 -21,91
IIC de gestion Pasiva(l) 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 0 0 0,00
Global 154.714 1.630 -13,07
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Constante de Deuda 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
Estandar de Valor Liquidativo Variable 85.603 670 -0,21
Renta Fija Euro Corto Plazo 1.267.556 2.888 -0,77
IIC que replica un Indice 0 0 0,00
1IC con objetivo concreto de Rentabilidad no Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 5.416.964 28.413 -6,41
* Medias.

(1): Incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.

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

2.3. Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior

Distribucién del patrimonio

% sobre % sobre
Importe 5 5 Importe . q
patrimonio patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 18.718 93,85 36.551 89,22
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 18.718 93,85 36.551 89,22
* 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 (TESORERIJA) 1.130 5,67 5.191 12,67
(+/-) RESTO 96 0,48 =777 -1,90
TOTAL PATRIMONIO 19.944 100,00 40.965 100,00
Notas:

El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.



2.4. Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio

Variacion del
periodo actual

Variacion del
periodo
anterior

Variacion
acumulada
anual

% variacion
respecto fin
periodo
anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 40.966 26.318 40.966
+- Suscripciones/reembolsos (neto) -25,76 37,32 -25,76 -184,08
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Rendimientos netos -27,67 8,04 -27,67 -519,77
(+) Rendimientos de gestion -27,52 8,26 -27,52 -506,10
+ Intereses 0,00 0,00 0,00 -205,68
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 -97,70
+- Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en derivados (realizadas o no) -1,46 0,40 -1,46 -547,69
+- Resultados en IIC (realizadas o no) 222,41 7,94 -22,41 -443.71
+- Otros resultados 0,31 -0,08 0,31 -562,58
+- Otros rendimientos -3,96 0,00 -3,96 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,15 -0,23 -0,15 -17,13
- Comision de gestion -0,14 -0,19 -0,14 -7,39
- Comision de depositario 0,00 -0,01 0,00 20,98
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,01 4,57
- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 0,00 -82,97
- Otros gastos repercutidos 0,00 -0,02 0,00 -99,56
(+) Ingresos 0,00 0,01 0,00 -100,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,01 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 19.944 40.966 19.944

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

3. Inversiones financieras

3.1. Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en

patrimonio, al cierre del periodo

Descripcion de la inversién y emisor

TOTAL IIC

miles de EUR) y en porcentaje sobre el

Periodo actual Periodo anterior

Valor de % Valor de %
mercado mercado

18.719

36.540

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 18.719 93,86 36.540 89,19
Notas: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segiin sea el caso.
3.2. Distribucién de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio total
Paises Divisas
. ALEMANIA 7.6 % . DOLAR USA 329 %
. IRLANDA 347 % . EUROPEAN CURRENCY UNIT 67,1 %
DLIQUIDEZ 57 % Total 100,0 %

D LUXEMBURGO

52,0 %

Total

100,0 %

Tipo de Valor

. FONDOS DE INVERSION

. LIQUIDEZ

943 %

57 %

Total

100,0 %



3.3. Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)
Importe

nominal Objetivo de la inversion
comprometido

485 | Cobertura

Cobertura
| 1185

Cobertura
Cobertura

2.919

Instrumento

MSCI EMERGING MARKETS

Compra FuturoMSCI EMERGING
MSCI EMERGING MARKETS
Total subyacente renta variable
SUBYACENTE EURO/USD
SUBYACENTE EURO/USD

TOTAL OBLIGACIONES

4. Hechos relevantes

) B

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
¢. Reembolso de patrimonio significativo X

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucion 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 fusion X
j- Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

Con fecha 26/03/2020 MUTUACTIVOS, S.A.U., SGIIC, comunica como hecho relevante, en relacion a la IIC gestionada
MUTUAFONDO BOLSAS EMERGENTES, FI, con nimero 2564 en el registro de la CNMYV, lo siguiente: De conformidad con el
articulo 30.1.b) del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, se informa que el pasado 17 de marzo se produjeron reembolsos que
provocaron una caida en el patrimonio de la IIC superior al 20%. En concreto, los reembolsos han supuesto un descenso patrimonial
en el fondo de un 22,64%. Con fecha 27/03/2020 la CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de MUTUACTIVOS, S.A.,
S.G.LI.C., como entidad Gestora, y de SANTANDER SECURITIES SERVICES, S.A., como entidad Depositaria, la actualizacion
del folleto y del documento con los datos fundamentales para el inversor de MUTUAFONDO BOLSAS EMERGENTES, FI (inscrito
en el Registro Administrativo de Fondos de Inversion de caracter financiero con el nlimero 2564), al objeto de modificar la base de
calculo de la comision de gestion de la clase A y la clase L, que pasa de ser mixta a fija sobre patrimonio. Con fecha 31/03/2020
MUTUACTIVOS, S.A.U., SGIIC, comunica como hecho relevante, en relacion a la IIC gestionada MUTUAFONDO BOLSAS
EMERGENTES, FI, con nimero 2564 en el registro de la CNMYV, lo siguiente: De conformidad con el articulo 30.1.b) del Real
Decreto 1082/2012, de 13 de julio, se informa que el pasado 23 de marzo se produjo un reembolso por un mismo participe que
provoco una caida en el patrimonio de la IIC superior al 20%. En concreto, el reembolso ha supuesto un descenso patrimonial en el
fondo de un 21,07%.



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 X

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, director o asesor, o X
se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del grupo de

. . . X
la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo.
g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o X
gastos satisfechos por la I1IC.
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones
a) Existe un Participe significativo de manera directa con un 55,68 % sobre el patrimonio de la IIC y de manera indirecta un 2,25 %.

d) El importe de las operaciones de compra en las que el depositario ha actuado como vendedor es 1.500.000,00 euros, suponiendo
un 3,81 % sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia.

f) Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del grupo del depositario, u otra IIC
gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo el importe es de 1.500.000,00 euros suponiendo un 3,81 % sobre el
patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV
No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periodico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

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

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

Los mercados han reaccionado a este cambio de expectativas econdomicas con correcciones histéricas en todos los activos de riesgo.
Desde los maximos del dia 19 de febrero hasta los minimos alcanzados solo un mes después, el 23 de marzo, las bolsas mundiales
(MSCI World) cayeron un 34%, casi sin distincion entre areas geograficas o sectores econdmicos. Aunque esta caida es menos
profunda que las sufridas tras la Burbuja Tecnologica de 2000 o la Crisis Financiera de 2008 (cuando las pérdidas alcanzaron el 51%
y 56%, respectivamente), habria que remontarse hasta octubre de 1987 para ver una caida tan abrupta. Por su parte, la renta fija
privada también experimentd caidas inusualmente fuertes: mientras la deuda privada de alta calidad crediticia caia en torno al 5%, la
deuda privada de menor calidad crediticia y la deuda de paises emergente experimentaban caidas del entorno del 20%, en media. Por
ultimo, cabe también mencionar la caida del crudo, que se desplomo un 56% en el periodo tras la desaparicion, de manera casi
instantanea, de un 25% de la demanda mundial.

Estas fuertes correcciones, que han venido acompafiadas de un fuerte repunte de la volatilidad y la correlacion entre activos, tienen
su explicacion en un proceso de desapalancamiento forzoso por parte de los inversores en un contexto de escasa liquidez en los
mercados. Tras mas de 10 afios de politicas monetarias ultra expansivas que, poco a poco, han ido desplazando al ahorro hacia
activos de mayor riesgo en busca de rentabilidad, esta crisis ha activado sefiales de venta simultaneas por parte de los inversores,
forzando a la liquidacion de posiciones en un mercado con pocos compradores. Las caidas iniciales generaron una espiral bajista que
se vio magnificada por cuestiones técnicas, como mayores exigencias de colateral o reembolsos de clientes. Asi, durante la segunda



quincena del mes de marzo hemos vivido dias en los que activos tipicamente defensivos, como el oro, el dolar o los bonos del Tesoro
americano, también sufrian fuertes pérdidas, seguramente motivadas por inversores que vendian sus activos mas liquidos para
atender reembolsos o reponer garantias.

Para tratar de calmar a los mercados y amortiguar el impacto de esta crisis desde mediados de marzo hemos visto una impresionante
bateria de medidas monetarias y fiscales por parte de los bancos centrales y gobiernos. La FED ha anunciado una rebaja de tipos de
interés de 150 puntos basicos, hasta el 0%, un nuevo programa de compra de bonos, cuyo volumen y alcance supera a los anunciadas
tras la Crisis Financiera y que permite compras, no solo de deuda publica y otros activos de alta calidad, sino también deuda privada
e incluso ETFs de crédito. E1 BCE, ademas de bajar el coste del TLRTO y anunciar un nuevo LTRO que permitira a los bancos
financiarse a tipos muy atractivos para dar crédito, ha anunciado un nuevo programan de compras de bonos (QE) que también supera
a los anteriores tanto en tamafio (120 mil millones al mes, vs 80 mil millones en los programas anteriores) como en espectro (les
permite comprar deuda griega y saltarse la cuota de capital, una medida encaminada a dar soporte a los bonos de la periferia). Por su
parte, el Banco de Inglaterra, ha anunciado, entre otras medidas, que financiara directamente al Tesoro Britanico que, de este modo,
no tendria que acudir a los mercados en busca de financiacion.

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

Aunque todas estas medidas puedan generar otro tipo de problemas a medio plazo, por el momento, han conseguido estabilizar los
mercados, que han rebotado con fuerza durante los ultimos dias de marzo, recuperando, al cierre del trimestre, aproximadamente un
tercio de las pérdidas iniciales.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Durante el trimestre se ha mantenido una exposicion a renta variable del 100% con distribucion geografica y sectorial similar a la
mostrada por el indice MSCI Emerging Markets. Es decir, la exposicién mas relevante por regiones es Asia que supone algo mas del
72% del patrimonio invertido.
¢) indice de referencia.

El indice de referencia es el MSCI Emerging Markets Total return denominado en euros. En el periodo el fondo se depreci6 un
-22,20% con una bajada por encima de su indice de referencia que se deprecio un -21,80%.

El indice de referencia se utiliza Ginicamente 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 IIC.

En el caso de Mutuafondo Bolsas Emergentes al ser un fondo que invierte mas de un 10 % en otras IIC, los gastos incluyen a los
soportados en dichas inversiones. El desglose del Ratio de gastos sintético, para identificar qué parte del mismo se debe a la propia
IIC (ratio de gastos directo) y qué parte se corresponde con la inversion en las IIC subyacentes (ratio de gastos indirecto), es el
siguiente un 0,18% directo y un 0,02 % indirecto para la clase A, un 0,15% directo y un 0,02% indirecto para la clase L y un 0,31%
directo y un 0,02% indirecto en la clase D.

El ratio de gastos soportados en el presente en la clase A se situd en 0,20 % mientras que en la clase L y D se situ6é en 0,17 % y 0,33
% respectivamente, dentro de un nivel normal de gastos para este fondo que incluye los gastos por comisiones de gestion sobre
patrimonio, depositario, de auditoria, etc.

La evolucion del patrimonio ha sido negativa disminuyendo un 20,09 % en la clase A, un 56,21 % en la clase L, mientras que en la
D ha aumentado en 10,52 %, el nimero de participes ha disminuido en 18 en la clase A, 3 en la clase L y en la clase D ha aumentado
en 7, el total de participes del fondo asciende a 320, la rentabilidad neta del fondo se ha situado en el -22,34 %, en la clase A, un
-22.31 en laclase L y en el -22,44 % en la clase D en el ejercicio.
¢) 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 -21,91% en el periodo.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante el trimestre, el fondo ha estado invertido al 100% en futuros y ETfs sobre el indice MSCI Emerging Markets.

Durante el periodo la posicion en contado (ETFs) se ha incrementado un 5% y se ha reducido la inversion en derivados del indice
MSCI de Mercados Emergentes en similar proporcion.

Como movimientos mas significativos del periodo por implicar un patrimonio superior al 2% destacar el incremento de exposicion
en SPDR MSCI Emerging Markets UCITS ETF (+3,2%) y del Amundi MSCI Emerging Markets UCITS ETF - EUR (C) (+2,1%).
Ninguno de los activos que teniamos en cartera han reducido su exposicion mas de un 2%.

b) Operativa de préstamo de valores.

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

El fondo invierte en futuros y opciones de renta variable, renta fija y de divisa. Todos ellos pueden ser con caracter de inversion
como de cobertura.

El grado de cobertura medio se sitia durante el periodo en el 99,91% y el apalancamiento medio el 11,58%.

d) Otra informacién sobre inversiones.

La entidad depositaria ha remunerado los importes mantenidos en cuenta corriente durante el periodo al -0,40% de media. El resto
de los recursos que componen la liquidez han sido invertidos en operaciones con pacto de recompra diaria, con una remuneracioén
media del -0,53%.

La Gestora con mayor representatividad es Amundi con un 35%. Otras Gestoras que superan el 10% son UBS, Ishares (Blackrock) y
Xtrackers (DWS)

El activo con mejor comportamiento en el trimestre fue SPDR MSCI Emerging Markets UCITS ETF que se dejé un 21,9% en el
trimestre y supuso una pérdida del 0,9% para el fondo. El peor, iShares Core MSCI EM IMI UCITS ETF que se dejo6 en el mismo
plazo un 22,7%.

Activos en situacion de litigio: No aplica



Duracion al final del periodo: N/A
Tir al final del periodo: 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 Gltimo trimestre en el 48,39% para la clase A, 48,39% para la clase L y en el
48,38% para la clase D, aumentando respecto al trimestre anterior. El nivel actual de volatilidad anual del fondo se encuentra en
niveles inferiores en comparacion el Ibex 35, que se situd en el 49,41%, y superiores a la de la Letra del Tesoro con vencimiento a un
aflo, que se situd en el 0,45% y a la de su benchmark (36,47%).

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 composicion 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 9,55% y para la clase D es 9,73%, disminuyendo en
ambos 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 1? del capitulo II 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 gestion con derivados en las que no se genere una
exposicion adicional.

La operativa con instrumentos derivados pueden comportar riesgos de mercado y contrapartida. Al final del periodo, el porcentaje de
instrumentos derivados medidos por la metodologia del compromiso sobre el patrimonio de la IIC es 13,69%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

N/A
6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMYV.

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

N/A
8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

N/A
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

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

Sin embargo, y aunque bien intencionados, estos estimulos pueden suponer nuevos retos a medio plazo. La intervencion de los
bancos centrales en los mercados distorsiona los mecanismos de fijacion de precios y puede llevar a la acumulacion de riesgos que,
finalmente, acabe en nuevos episodios de crisis. Y aunque las politicas de expansion fiscal puedan compensar la caida en la demanda
privada en el corto plazo, a medio plazo pueden poner en peligro la sostenibilidad de la deuda publica en algunos paises que parten
niveles de endeudamiento excesivamente altos.

Las valoraciones de los mercados emergentes son muy atractivas después de las caidas, pero la visibilidad también es reducida y
muy dependiente del grado de vuelta a la normalidad. Esperamos un trimestre con alta volatilidad.

10. Informacion sobre la politica de remuneracion.
No aplicable.

11. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365).
No aplicable.



