Informe TRIMESTRAL del 1er. Trimestre de 2019
N° Registro CNMV: 4107

{0 MUTUACTIVOS

GRUPO MUTUAMADRILERA MUTUAFONDO ESPANA FI
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:  20/02/2009

1. Politica de inversion y divisa de denominacion
Categoria

Tipo de Fondo: Otros
Vocacion Inversora:  Renta Variable Euro
Perfil de riesgo: 6, en una escala del 1 al 7.

Descripcion general
El fondo invierte mas del 60% de su exposicion total en activos de renta variable. Los emisores de los activos de renta variable son
entidades espafiolas y portuguesas, cotizadas en mercados de estos paises y sin limites respecto a su capitalizacion bursatil. La
inversion en activos de entidades portuguesas es inferior al 30% de la exposicion total. El fondo no esta expuesto a riesgo divisa. El
resto de la exposicion no invertida en renta variable se invierte a través de simultaneas sobre deuda publica espafiola, depositos e
instrumentos del mercado monetario no cotizados, que sean liquidos y estén emitidos por entidades de la OCDE. Estas inversiones
tienen elevada calificacion crediticia (rating minimo de A-1 por S&P o equivalente de otras agencias), o el rating que tenga el Reino
de Espaiia en caso de que sea inferior. La duracion media de la cartera de renta fija es como maximo de 1 mes. Hasta un maximo del
10% del patrimonio total del fondo se puede invertir a través de IIC financieras, que sean activo apto, armonizadas o no,
pertenecientes o no al grupo de la gestora. La exposicion maxima a riesgo de mercado por el uso de derivados es el patrimonio neto,
con un limite maximo del 60% sobre derivados de renta variable.
Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad Auténoma,
una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con solvencia no inferior a la de
Espafia. En concreto se prevé superar dicho porcentaje en momentos puntuales. La IIC diversifica las inversiones en los activos
mencionados anteriormente en, al menos, seis emisiones diferentes. La inversion en valores de una misma emision no supera el 30%
del activo de la IIC.

Se podra invertir hasta un méximo 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 negociacién en cualquier mercado o sistema de negociacion, 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 las entidades de capital riesgo reguladas, cuando sean transmitibles.

El Ibex 35 es el indice oficial del mercado continuo espaiiol. Se trata de un indice ponderado por capitalizacion, compuesto por las
35 compaiias mas liquidas y difundido por la Sociedad de Bolsas. 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 realizardn adquisiciones temporales de activos con pacto de
recompra de renta fija publica de la Eurozona con rating minimo no inferior al que tenga el Reino de Espafia, con un vencimiento



maximo de 7 dias.

Operativa en instrumentos derivados
Se podré operar con instrumentos financieros derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de
cobertura y de inversidon 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 maximo 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 y no podran ser entidades que pertenezcan al grupo depositario de la IIC o que supongan una
operacion vinculada.

La entrega de garantias se realizara habitualmente en efectivo, admitiéndose también deuda publica de un Estado miembro de la UE
con rating minimo no inferior al que tenga el Reino de Espafia (aplicando, en este ultimo caso, los haircuts habituales de mercado). El
efectivo recibido en garantia podra ser reinvertido en activos aptos de acuerdo con la normativa vigente y 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 semanal, 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 denominaciéon: 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 ., .
¥ A - - Divisa par ticipaci(?n Inversion | Distribuye
minima [Dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
Actual Anterior Actual Anterior Actual Anterior
*A* MUTUAFONDO 367.587,19 590.050,03 1.657 1.766 EUR 0,00 0,00 [10.000,00 Euros NO
*D* MUTUAFONDO 40.238,68 39.246,80 426 337 EUR 0,00 0,00 10,00 Euros NO
*F* MUTUAFONDO 190.452,68 173.797,50 1 1 EUR 0,00 0,00 10,00 Euros NO
*L* MUTUAFONDO 198.277,70 3.260,83 196 82 EUR 0,00 0,00 10,00 Euros NO

Patrimonio (en miles)

CLASE A final del periodo |  Diciembre 2018 Diciembre 2017 Diciembre 2016

*A* MUTUAFONDO 88.622 130.578 134.860 80.004
*D* MUTUAFONDO EUR 9.362 8.376 7.593 10.191
*F* MUTUAFONDO EUR 35.606 29.696 31.481 28.542
*L* MUTUAFONDO EUR 47.831 722 0 0

Valor liquidativo de la participacion

CLASE A final del periodo Diciembre 2018 Diciembre 2017 Diciembre 2016

*A* MUTUAFONDO 241,0913 221,3000 231,3795 207,8442
*D* MUTUAFONDO EUR 232,6553 213,4221 225,8262 202,8463
*F* MUTUAFONDO EUR 186,9555 170,8672 178,9744 159,1624
*L* MUTUAFONDO EUR 241,2334 221,3095 0,0000 0,0000

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestion

CLASE % efectivamente cobrado Base de |Sistema de

s/patrimonio | s/resultados | Total | s/patrimonio | s/resultados | Total | |

*A* MUTUAFONDO ESPANA 0,21 0,28 0,49 0,21 0,28 0,49 mixta al fondo
*D* MUTUAFONDO ESPANA 0,43 0,43 0,43 0,43 patrimonio al fondo



Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestion

CLASE Basede |Sistema de
s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio s/resultados Total
*F* MUTUAFONDO ESPANA 0,06 0,06 0,06 0,06 patrimonio al fondo
*L* MUTUAFONDO ESPANA 0,17 0,13 0,30 0,17 0,13 0,30 mixta al fondo

Comision de depositario

*A* MUTUAFONDO ESPANA

% efectivamente cobrado

Acumulada

Base de calculo

patrimonio

*D* MUTUAFONDO ESPANA patrimonio

*F* MUTUAFONDO ESPANA atrimonio
p

*L* MUTUAFONDO ESPANA patrimonio

Indice de rotacion de la cartera (%) 0,00 0,14 0,00 0,66

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,29 -0,30 -0,29 -0,30

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun 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 ESPANA FI Divisa de denominacion: EUR
Rentabilidad (% sin anualizar)

Anual

2018 2017 2016 2014

-4, 36 11, 32 1,6 3.1

Trimestre Trimestre | Trimestre | Trimestre
Actual

Rentabilidad | 8,94 | -8,99 | -0,66 | 3,23

Trimestre Actual Ultimos 3 afi

-1,61 | 22/03/2019 -1,61( 22/03/2019 -9,01] 24/06/2016
2,42 | 04/01/2019 2,421 04/01/2019 3,771 22/01/2016

Rentabilidades extremas(i)

Rentabilidad minima (%)
Rentabilidad maxima (%)

(1) 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 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. S6lo se informa si se ha
mantenido una politica de inversiéon homogénea en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

2018 2017 2016 2014

Trimestre Trimestre | Trimestre | Trimestre
Actual

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 10,65 10,65 12,38 7,90 8,69 10,00 7,84 20,78 16,54
Ibex-35 12,24 12,24 15,86 10,52 13,46 13,67 12,86 25,83 18,68
Letra Tesoro 1 afio 0,19 0,19 0,39 0,25 1,25 0,67 0,59 0,26 0,50
BENCHMARK MUTUAFONDO ESPANA 12,24 12,24 15,86 10,52 13,46 13,67 12,86 25,83 18,52
VaR histérico(iii) 8,39 8,39 8,73 8,58 8,66 8,73 8,49 10,12 12,25

@ 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. 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 . e |40 Tri 3er 2° Tri "
2019 rimestre rimestre Trimestre rimestre 2018 2017 2016 2014
Actual 2018 2018 2018

0,53

0,22 | 0,22 | 0,14 0,13 0,13 0,5 0,5 0,54

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comision de dep0s1tar10, 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.

Evolucion del valor liquidativo altimos S afios Rentabilidad trimestral de los wltimos 3 afios
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A) Individual *D* MUTUAFONDO ESPANA FI Divisa de denominaciéon: EUR

Ana

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestre |14 estre | Trimestre | Trimestre | 2018 2017 2016 2014
Actual

Rentabilidad | 9,01 | 9,01 | -9,73 | -1,01 | 3,24 -5 49 11 33 0,5 2,1

Trimestre Actual Ultimos 3 afios

Rentabilidades extremas(i)

Fecha
Rentabilidad minima (%) -1,72 | 22/03/2019 -1,72| 22/03/2019 -9,01 | 24/06/2016
Rentabilidad maxima (%) 2,42 | 04/01/2019 2,42 04/01/2019 3,76 | 22/01/2016

(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 inversién homogénea en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

Trimestre | 1 o0 ostre | Trimestre | Trimestre | 2018 | 2017 | 2016 | 2014
Actual

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 11,14 11,14 12,98 8,61 9,48 10,70 8,54 20,78 17,63
Ibex-35 12,24 12,24 15,86 10,52 13,46 13,67 12,86 25,83 18,68
Letra Tesoro 1 aiio 0,19 0,19 0,39 0,25 1,25 0,67 0,59 0,26 0,50
BENCHMARK MUTUAFONDO ESPANA 12,24 12,24 15,86 10,52 13,46 13,67 12,86 25,83 18,52
VaR histérico(iii) 8,91 8,91 9,33 9,19 9,28 9,33 9,09 10,62 11,58

@ 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. 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)



2° Trimestre
2018 2018 2017 2016 2014

0,38 1,5 1,5 1,55

Acumulado 3er

Trimestre
2018

4° Trimestre
2018

Trimestre
Actual

2019

0,44 | 0,44 | 0,39 0,38

9

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comision de dep0s1tar10, 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.

Evolucion del valor liquidativo altimos 5 afios Rentabilidad trimestral de los wltimos 3 afios
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A) Individual *F* MUTUAFONDO ESPANA FI Divisa de denominacion: EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Anual

Trimestre | Trimestre | Trimestre 2018 2017 2016 2014

-9,49 | -0,76 | 3,49 -4, 53 12 45 1,6

Trimestre
Actual

Rentabilidad | 9,42 |

Trimestre Actual Ultimos 3 afios

Fecha
22/03/2019
04/01/2019

Rentabilidades extremas(i)

22/03/2019
04/01/2019

24/06/2016
22/01/2016

Rentabilidad minima (%)

Rentabilidad maxima (%)

1,72
2,43

1,72
2,43

-9,01
3,77

(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 inversién homogénea en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

Trimestre | Trimestre | Trimestre | 2018 2017 2016 2014

Trimestre
Actual

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 11,14 11,14 12,97 8,61 9,48 10,70 8,55 20,78
Ibex-35 12,24 12,24 15,86 10,52 13,46 13,67 12,86 25,83
Letra Tesoro 1 aiio 0,19 0,19 0,39 0,25 1,25 0,67 0,59 0,26
BENCHMARK MUTUAFONDO ESPANA 12,24 12,24 15,86 10,52 13,46 13,67 12,86 25,83
VaR histérico(ii) 9,50 9,50 9,65 9,27 9,50 9,65 10,15 11,57

@ 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. 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)



2° Trimestre
2018 2018 2017 2016 2014

0,13 0,5 0,5 0,53 0,00

Acumulado 3er

Trimestre
2018

4° Trimestre
2018

Trimestre
Actual

2019

0,13 0,13

0,07 | 0,07 |

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comision de dep0s1tar10, 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.

Evolucion del valor liquidativo altimos 5 afios Rentabilidad trimestral de los wltimos 3 afios
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A) Individual *L* MUTUAFONDO ESPANA FI Divisa de denominacién: EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

2018 2017 2016 2014

TG A Ultimos 3 aiios

Fecha
22/03/2019
04/01/2019

Trimestre
Actual

Rentabilidad | 9,00 | | |

Rentabilidades extremas(i)

22/03/2019
04/01/2019

Rentabilidad minima (%)

Rentabilidad maxima (%)

-1,65
2,33

-1,65
2,33

(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 inversién homogénea en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

2018 2017 2016 2014

Trimestre
Actual

Trimestre | Trimestre | Trimestre

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 10,63 10,63
Ibex-35 12,24 12,24
Letra Tesoro 1 aiio 0,19 0,19
BENCHMARK MUTUAFONDO ESPANA 12,24 12,24

VaR histérico(iii)

@ 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. 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

2019 Trimestre |4° Trimestre Trimestre 2° Trimestre 2018 2017 2016 2014
Actual 2018 2018 2018

0,18 | 0,18 | 0,02 0,02 |

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.

Evolucion del valor liquidativo altimos S afios Rentabilidad trimestral de los wltimos 3 afios
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B) Comparativa

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® | _ . .
g trimestral media**
(miles de euros)
Monetario a corto plazo 0 0 0,00
Monetario 96.279 758 -0,08
Renta Fija Euro 4.332.335 13.757 0,37
Renta Fija Internacional 407.071 879 1,70
Renta Fija Mixta Euro 389.327 1.007 1,46
Renta Fija Mixta Internacional 262.697 1.466 3,60
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 338.067 1.611 3,67
Renta Variable Euro 181.223 2.254 9,05
Renta Variable Internacional 377.474 4.494 7,30
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 14.447 88 1,44
Global 87.259 995 5,68
Total fondos 6.486.178 27.309 1,54
* 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

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

Distribucion del patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 164.379 90,61 152.226 89,88
* Cartera interior 155.843 85,90 144.544 85,34
* Cartera exterior 8.536 4,71 7.682 4,54
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00

* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00



Fin periodo actual Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio

% sobre % sobre
Importe ; . Importe . q
patrimonio patrimonio

(+) LIQUIDEZ (TESORER{A) 16.767 9,24 17.908 10,57

(+/-) RESTO 274 0,15 -762 -0,45

TOTAL PATRIMONIO 181.420 100,00 169.372 100,00
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 variacién patrimonial

% sobre patrimonio medio . .,
%o variacion

. Variacién del | Variacién respecto fin
Variacion del iod lada periodo
periodo actual e acumu s i
anterior anual anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 169.372 164.181 169.372

+- Suscripciones/reembolsos (neto) -1,92 12,66 -1,92 -116,92

- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00

+- Rendimientos netos 8,58 -9,48 8,58 -200,86

(+) Rendimientos de gestion 9,00 -9,76 9,00 -202,72

+ Intereses 0,00 0,00 0,00 0,00

+ Dividendos 0,34 0,41 0,34 -9,09

+- Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 -38,83

+- Resultados en renta variable (realizadas o no) -1,30 -10,17 -1,30 -85,75

+- Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

+- Resultados en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

+- Resultados en IIC (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

+- Otros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00

+- Otros rendimientos 9,96 0,00 9,96 0,00

(-) Gastos repercutidos -0,42 0,28 -0,42 -264,17

- Comision de gestion -0,36 0,27 -0,36 -249,49

- Comision de depositario -0,01 -0,01 -0,01 10,12

- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,01 17,97

- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 0,00 137,02

- Otros gastos repercutidos -0,04 0,03 -0,04 -251,60

(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00

+ 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 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 181.421 169.372 181.421

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso.
3. Inversiones financieras

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

Periodo actual Periodo anterior

Descripcion de la inversion y emisor Divisa Valor de % Valor de o
0 (1)
mercado

mercado
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 155.841

144.365 85,24

TOTAL RENTA VARIABLE

] 155.841 85,90 144.543
] 8.536 7.682
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR | | 8.536 7.682

Notas: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segiin sea el caso.

TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA




3.2. Distribucion de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio total

100,0 %

100,0 %

93 %

90,7 %

Paises Divisas
. ESPANA 86,0 % . EUROPEAN CURRENCY UNIT
. LIQUIDEZ 9.3 % Total
D PORTUGAL 4,7 %

Total 100,0 %
Tipo de Valor Zona Geografica Asignada Pais del Activo

. ACCIONES 90,6 % . LIQUIDEZ
. DERECHOS 0,1 % . ZONA EURO
D LIQUIDEZ 9.3 % Total

Total 100,0 %

4. Hechos relevantes

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

100,0 %

Z
)

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucion de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

o[ <

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusion

o

j- Otros hechos relevantes

>

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

Con fecha 08/02/2019 la CNMYV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de MUTUACTIVOS, S.A., S.G.I.I.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 d&¢ MUTUAFONDO ESPANA, FI (inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de
Inversion de caracter financiero con el nimero 4107), al objeto de modificar el régimen de preavisos para determinados reembolsos.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

T o

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 (segtn articulo 4 de la LMV)

X

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha actuado
como vendedor o comprador, respectivamente

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

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del grupo de
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
gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones
a) El fondo no tiene participaciones significativas.

d) El importe de las operaciones de compra en las que el depositario ha actuado como vendedor es 41.500.000 euros, suponiendo un



22,90% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia. (Dicho importe corresponde, practicamente en su totalidad,
al sumatorio de las operaciones de repo derivadas de la gestion de la liquidez de la I1C).

d) El importe de las operaciones de venta en las que el depositario ha actuado como comprador es 1.136.881,29 euros, suponiendo
un 0,63% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia.

e) Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo de la gestora o depositario,
en la que han actuado como colocador, asegurador, director o asesor o se han prestado valores a entidades vinculadas el importe es de
300.426,68 euros suponiendo un 0,17% 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 300.426,68 euros suponiendo un 0,17% 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
VISION MUTUACTIVOS SITUACION DE LOS MERCADOS

Los mercados han comenzado el afio con fuertes subidas en practicamente todos los activos, revirtiendo gran parte de las pérdidas
acumuladas durante el 2018. Aunque los datos mas recientes (ventas minoristas en Alemania, PMI de China, e ISM Manufacturero
americano) parecen indicar cierta estabilizacion, en general, los datos macroeconomicos de los ultimos meses apuntan a una notable
desaceleracion econdmica a nivel global, con particular foco en Europa y China. Esta desaceleracion explica, en gran medida, la
fuerte correccion de los mercados durante el ltimo trimestre de 2018 y el posterior cambio en el mensaje de los bancos centrales,
que han adoptado un tono mucho mas laxo desde comienzos de afio, generando un notable cambio en las expectativas de tipos de
interés del mercado.

La reaccion de los mercados ante este nuevo entorno es paraddjica. Mientras las bolsas mundiales han rebotado con fuerza,
descontando un escenario en el que el impulso monetario y fiscal conseguira reacelerar el crecimiento econémico sin generar
inflacion (Goldilocks), los mercados de renta fija descuentan un escenario de menor crecimiento e inflacién que llevaria aparejados
menores tipos de interés. La inversion de la curva de tipos de interés en EE.UU. (3M 10 A) ha vuelto a generar comentarios sobre el
riesgo de recesion mientras en Europa el Bund cotiza a una rentabilidad negativa, descontando un escenario deflacionario.

No esta claro, por lo tanto, si la reciente debilidad de los datos es solo un bache de corto plazo al que seguira una recuperacion
durante la segunda mitad del afio, o si podria estar apuntando al inicio de una recesion. El consenso de mercado parece decantarse por
el primero de los escenarios, pero de ser asi, /por qué estan siendo tan dovish los bancos centrales?

A pesar de esta incertidumbre macroecondémica y la persistencia de riesgos politicos (Brexit, guerra comercial, populismos), tras el
rally del primer trimestre, las primas de riesgo han vuelto a zona de minimos mientras los multiplos de la renta variable han vuelto
expandirse, acercandose a zona de méximos (en EE.UU.). Todo ello deja escaso margen para el error y nos lleva a mantener un
posicionamiento defensivo en las carteras.

Creemos que la incertidumbre va a generar mayor volatilidad en los mercados y que podremos aprovechar esta volatilidad para
generar valor mediante una gestion tactica de las carteras, comprando en las caidas para vender en los rebotes. En general, el contexto
macro es poco benigno para la renta variable; los margenes deberian deteriorarse a medida que la economia se ralentiza y los costes
salariales se aceleran. Pensamos que el crecimiento de beneficios va a ralentizarse y seguramente vamos a ver mas revisiones a la
baja3 en las estimaciones de beneficios. A pesar de ello, vemos mas valor en los sectores ciclicos cuyos precios ya descuentan un
escenario macro muy débil y menos en los sectores con negocios mas estables y de calidad donde las cotizaciones limitan mucho el
potencial.

Creemos que la economia Espafiola va a seguir creciendo por encima de la media de la eurozona apoyada en el buen comportamiento
de la demanda interna. La mejora en la renta disponible derivada del mayor nivel de empleo y el ligero repunte de los salarios
explican el buen comportamiento del consumo privado. Por otro lado, la contribucion del sector exterior se va a ver lastrada por la
desaceleracion econdmica global y la mayor competencia de otros destinos turisticos en la cuenca mediterranea. A dia de hoy, los
mercados interpretan que el resultado de las elecciones no supone un riesgo relevante para la economia.

COMPORTAMIENTO DEL FONDO

Mutuafondo Espafia ha cerrado el primer trimestre con una rentabilidad del 8.95%, practicamente en linea con su indice de



referencia, el Ibex 35 con dividendos, con un 8.90% en el mismo periodo. El desempeiio del fondo en lo que va de afio ha sido
notable, ya que el tiron del mercado nos ha permitido beneficiarnos de manera rapida de las compras que realizamos a finales del
2018 coincidiendo con las caidas.

Ademas, la mayoria de los integrantes de la cartera han contribuido positivamente a la rentabilidad del fondo, a excepcion de los
titulos ligados al sector bancario donde el retraso en el proceso de normalizacion de tipos ha lastrado de manera significativa las
cotizaciones del sector. En cuanto a los principales contribuidores, destacariamos a Euskaltel, Siemens-Gamesa, Indra y Zardoya
Otis.

Euskaltel, con una subida del 20% en el periodo, sigue siendo una de las principales posiciones del fondo. Operativamente la
compaiiia presentd un nuevo plan estratégico a final de afio coincidiendo con las intenciones de uno de sus principales accionistas,
Zegona, de elevar participacion desde el 16,5% actual hasta el 27,5%. La compaifiia nos sigue pareciendo muy atractiva por
valoracion (10% FCF yield). Adicionalmente, podria ser actor principal ante un nuevo proceso de consolidacion sectorial en Espafia.
Indra capitalizo con fuertes subidas unos buenos resultados del 4° trimestre.

En el caso de Siemens- Gamesa, la estabilizacion en los precios de las turbinas sirvié como catalizador para que la compaiiia de
aerogeneradores se haya revalorizado mas de un 30% en el periodo. Hemos de tener en cuenta que la caida de precios fue una de las
grandes preocupaciones del sector durante 2018.

Finalmente Zardoya Otis (+20% en el afio) empresa de mantenimiento y fabricacion de ascensores que incluimos en cartera a finales
2018 , es un buen ejemplo de como una compaiiia de calidad se puede comprar a buen precio, aprovechando las ventanas de
oportunidad que nos da la volatilidad.

En cuanto a los detractores, como deciamos, han sido los bancos los que han drenado rentabilidad al fondo. El cambio radical en el
mensaje de los bancos centrales ha provocado que la rentabilidad del Bund se haya ido a negativo, un entorno nada propicio para
unos bancos ya muy penalizados. Seguimos viendo el atractivo por valoracion del sector; existe una clara asimetria que puede
provocar que cualquier pequefio evento o ligero cambio de percepcion pueda servir de catalizador.

Los niveles de liquidez se han reducido alrededor de un 2% en el periodo. Hemos aprovechado la volatilidad de finales de afio para
reforzar algunas posiciones que teniamos en cartera, como Ferrovial, Logista, Melia o Siemens Gamesa, al mismo tiempo que hemos
incorporado nuevas compaiiias, aprovechando ventanas de oportunidad, como en el caso de Viscofan, compaiiia con altas barreras de
entrada y con alta visibilidad de crecimiento en su sector.

Ence, cuya accion ha experimentado una fuerte caida como consecuencia de la incertidumbre generada en cuanto a la renovacion de
la concesion de la planta de Pontevedra, tras conocer el escrito de ?allamiento? por parte del Estado. Pensamos que, incluso en una
situacion muy negativa, existen escenarios intermedios que el mercado no esta teniendo en cuenta y que, a estos niveles, la
valoracion resulta atractiva.

Prisa, donde hemos acudido a la ampliacion de capital, después de que la compaiiia haya alcanzado unos hitos importantes al
desprenderse de algunas cargas que le impedian dar visibilidad a su activo principal, Santillana, que pensamos que tiene un alto
potencial.

Finalmente Unicaja, valor que volvemos a incorporar a cartera, y que cambiamos por BBVA, manteniendo asi la exposicion al
sector. La entidad financiera esta cotizando por debajo de las 0,4 veces valor en libros, tiene opcionalidad de abaratar su estructura
de negocio si finalmente fructifica la fusion con Liberbank y ademads estd muy bien capitalizada (ratio de capital cercano al 13%, por
encima de lo exigido por el regulador).

En el lado de las ventas, han salido de cartera, por haber alcanzado nuestros objetivos de valoracion, Acciona y Talgo. BBVA, sale
por Unicaja. Al mismo tiempo, hemos rebajado ligeramente algunas posiciones a medida que perdiamos potencial de revalorizacion.
Tal es el caso de Acerinox, Almirall o incluso Euskaltel, tras la fuerte subida en el afio.

De cara a los proximos meses, hemos de tener en cuenta que las primas de riesgo (tipos de interés, diferenciales de crédito y la
volatilidad) han vuelto a zona de minimos mientras los multiplos de valoracion de la renta variable han vuelto expandirse,
acercandose nuevamente a zona de maximos. Esta situacion, pone de manifiesto que nos encontramos ante un entorno
potencialmente mas volatil, con unas primas de riesgo que de nuevo vuelven a estar histéricamente bajas y ante un escenario de tasas
de crecimiento de beneficios decrecientes.



El fondo sigue contando con liquidez suficiente, para aprovechar oportunidades que se puedan generar ante un escenario de aumento
de volatilidad, como ya hicimos en diciembre del afio pasado.

OTRA INFORMACION RELEVANTE

Operativa en préstamo de valores

NO APLICA

Inversiones clasificadas dentro del apartado 48.1.j

El fondo no tiene activos clasificados dentro de este apartado.

Inversiones en situacion de litigio

NO

Inversiones en productos estructurados

NO APLICA

Gestoras en las que el fondo tenga invertido mas del 10% de su patrimonio

NO APLICA

Uso de Derivados

El fondo utiliza productos derivados tanto como cobertura o apalancamiento de los niveles de inversion. El uso de derivados no ha
supuesto incrementar niveles de inversion en el periodo.

Duracion y TIR de la cartera al final del periodo (sobre patrimonio)

NO APLICA

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 10,65% para la clase
A; 10,63% para la clase L, 11,14% para la clase D y 11,14% para la clase F; disminuyendo sensiblemente con respecto al trimestre
anterior. El nivel actual de volatilidad anual de todas las clases se encuentra en niveles inferiores en comparacion con su benchmark
(12,24%) y a la del Ibex 35, que se situo en el 12,24%. Sin embargo, la volatilidad anual del fondo es superior a la volatilidad anual
de la Letra del Tesoro con vencimiento a un afio, que se situd en el 0,19%.

El VaR histérico, 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 Gltimo trimestre en el 8,39%, para la clase D es 8,91% y para la clase F
es 9,50%, disminuyendo en ambos respecto a los ultimos trimestres.

La entidad depositaria ha remunerado los importes mantenidos en cuenta corriente durante el periodo al -0,30% de media. El resto
de los recursos que componen la liquidez han sido invertidos en operaciones con pacto de recompra diaria, con una remuneracion
media del -0,42%. El grado de cobertura medio se situa durante el periodo en el 99,99% vy el apalancamiento medio es del 0%. Los
fondos de la misma categoria de renta variable euro gestionados por Mutuactivos SAU SGIIC tuvieron una rentabilidad media del



9,05% en el periodo.

La evolucion del patrimonio ha sido negativa disminuyendo un 32,13% en la serie A mientras que en la D ha crecido un 11,77%, en
la serie F la subida ha sido del 19,90%, la L aumenta el 6.524%. El nimero de participes ha disminuido en 109 en la serie A mientras
que en la D ha aumentado en 89, en la F se ha mantenido igual y la L tiene 114 mas, el total de participes del fondo asciende a 2.280,
la rentabilidad neta acumulada del fondo se ha situado en un 8,94% en la serie A, un 9% en la L, en un 9,01% en la serie D y un
9,42% en la F durante todo el ejercicio, teniendo en cuenta el impacto ya descontado que en este fondo, produce la generacion de una
comision de gestion sobre resultados a cierre del periodo de 270.175,28 euros en su clase A, y 53.141,88 euros en la L (solo se hace
efectivo el cobro de la cantidad generada a cierre de ejercicio). El ratio de gastos soportados se situd en 0,22% en la clase A, 0,18%
en la clase L, 0,44% en la D y en 0,07% en la F dentro de un nivel normal de gastos para este fondo que incluye los gastos por
comisiones de gestion sobre patrimonio, depositario, de auditoria, etc.

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

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 0%.



