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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los participes de Mutuafondo Dividendo, F.L.L. por encargo de los administradores de Mutuactivos,
S.AU, S.G.LLC. (la Sociedad gestora):

Opinién =

Hemos auditado las cuentas anuales de Mutuafondo Dividendo, F.1.L. (el Fonde}, que comprenden el
balance a 31 de diciembre de 2024, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2024, asi como
de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2 de
la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espaia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del audifor en relacién con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria

de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y
no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P? de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espaiia
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ctos mas relevantes de la auditoria
Cartera de inversiones financieras

De conformidad con la legislacion vigente, €l
objeto social de las Instituciones de Inversion
Colectiva es la captacion de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcion de los resultados colectivos.

De acuerdo con la actividad antericrmente
descrita, el Patrimonio atribuido a participes
del Fondo, esta fundamentalmente invertido
en instrumentos financieros. La politica
contable aplicable a la cartera de inversiones
financieras (en adelante, la cartera) del Fondo,
se encuentra descrita en la nota 3 de la
memoria adjunta y el detalle de la cartera, por
tipo de activo, a 31 de diciembre de 2024 se
muestra en el balance adjunto.

ldentificamos esta area como ef aspecto mas
relevante a considerar en la auditoria del
Fondo, por la repercusion que la cartera tiene
en el calculo del valor liquidativo del mismo.

Otra informacidn: Informe de gestion

Mutuafondo Dividendo, F.IL.

Modo en el que se han tratado en la auditoria

El Fondo mantiene un contrato de gestién con
Mutuactivos, S.A.U., 5.G.1.1.C., como Sociedad
gestora. Hemos obtenido un entendimiento del
control interno, de los procedimientos y de los
criterios empleados por la misma, en la
determinacian del valor razonable de la cartera de
aste.

Adicionalmente, hemos realizado ciertos
procedimientos sobre dicha cartera, entre los que
destacan los siguientes:

Obtencion de confirmaciones de la Enfidad
depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad depositaria, las
confirmaciones relativas a la existencia de la
totalidad de los titulos recogidos en la cartera del
Fondo a 31 de diciembre de 2024, sin encontrar
excepciones o diferencias significativas entre las
respuestas recibidas de la Entidad depositaria y
los registros contables del Fondo, proporcionados
por la Sociedad gestora.

Valoracion de la cartera

Comprobamos la valoracion de la totalidad de los
activos que se encuentran en la cartera del Fondo
a 31 de diciembre de 2024, mediante la re-
ejecucion de los calculos realizados por la
Sociedad gestora y utilizando para ello valores
fiables de mercado a la fecha de analisis.

Al realizar dichas re-ejecuciones no se han
detectado diferencias significativas entre las
obtenidas en nuestros calculos y las valoraciones
registradas en la contabilidad del Fondo.

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2024, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora y no forma parte

integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre |la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacién del informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de
aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones

materiales, estamos obligados a informar de eilo.
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Mutuafondo Dividendo, F.LL.
Sobre la base del trabajo realizado, segdn lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que

contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2024 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora en relacion con las cuentas
anuales

Los administradores de la Sociedad gestora son responsables de formular las cuentas

anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de ia situacidn financiera y de
los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable

a la entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad gestora son
responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los citados
administradores tienen intencién de liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista
otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinidn.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose en las

cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

. Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusion del control interno.

. Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con &l fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad.

. Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores de la

Sociedad gestora.
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Mutuafondo Dividendo, F.I.L.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de
auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o0 no una incertidumbre material relacionada con
hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria
sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones
no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan
en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin
embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser
una empresa en funcionamiento.

Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida
la informacion revelada, y si tas cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad gestora en relacion con, entre ofras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de ia auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de la
Sociedad gestora, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, l0s riesgos considerados mas
significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (50242)
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CLASE 8°
Li i

Mutuafondo Dividendo, F.I.L.

Balance al 31 de diciembre de 2024

{Expresado en euros)

ON3006253

ACTIVO 2024 2023
Activo no corriente 0,00 0,00
Inmovilizado intangible 0,00 0,00
Inmovilizado material (0,00 0,00
Bienes inmuebles de uso propio 0,00 0,00
Moabiliario y enseres 0,00 0,00
Activas por impuesto diferido 0,00 0,00
Activo corriente 100.962.514,10 107.774.079,98
1.275.807,87 1.345.329,16

Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior

90.918.609,65

100.682.653,21

43.094.788,02

50.284.619,48

Valores representativos de deuda 0,00 0,00
Instrumentos de patrimonio 43.094.497,89 50.284.200,41
Instituciones de Inversién Colectiva (,00 0,00
Depésitos en Entidades de Crédito 0,00 0,00
Derivados 290,13 418,07
Otros 0,00 0,00
Cartera exterior 47.823.821,63 50.398.033,73
Valores representativos de deuda 0,00 0,00
Instrumentos de patrimonio 47 823.821,63 50.305.803,73
Instituciones de Inversién Colectiva 0,00 0,00
Depdsitos en Entidades de Crédito 0,00 0,00
Derivados 0,00 92.230,00
Otros 0,00 0,00
Intereses de la cartera de inversian 0,00 0,00
Inversiones morosas, dudosas o en litigio 0,00 0,00
Periodificaciones 0,00 0,00
Tesoreria 8.768.096,58 5.746.097.61
TOTAL ACTIVO 100.962.514,10 107.774.079,98

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2024.

Clasificacién: Interna



CLASE 8.

Mutuafondo Dividendo, F.L.L.

Balance al 31 de diciembre de 2024
(Expresado en euros)

ON3006254

PATRIMONIO Y PASIVO

2024

2023

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas

100.144.885,14

100.144.885,14

107.174.325,20

107.174.325,20

Capital 0,00 0,00
Participes 93.462.443,85 91.864.507,12
Prima de emisidn 0,00 0,00
Reservas 0,00 0,00
(Acciones propias) 0,00 0,00
Resultados de ejercicios anteriores 0,00 0,00
Otras aportacionas de socios 0,00 0,00
Resultado del ejercicio 6.682.441,29 15.309.818,08
(Dividendo a cuenta) 0,00 0,00
Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio 0,00 0,00
Otro patrimonio atribuido 0,00 0,00
Pasivo no corriente 0,00 0,00
Provisiones a largo plazo 0,00 0,00
Deudas a large plazo 0,00 0,00
Pasivos por impuesto diferido 0,00 0,00
Pasivo corriente 817.628,96 599.754,78
Provisiones a corto plazo 0,00 0,00
Deudas a corto plazo 0,00 0,00
Acreedores 817.628,96 599.754,78
Pasivos financieros 0,00 0,00
Derivados 0,00 0,00
Periodificaciones 0,00 0,00
TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO - 100.962.514,10 107.774.079,98
CUENTAS DE ORDEN 2024 2023
Cuentas de compromiso 0,00 9.890.000,00
Compromisos por operaciones largas de derivados 0,00 0,00
Compromisos por operaciones cortas de derivados 0,00 9.890.000,00
Otras cuentas de orden 6.634.452,31 14.547.444,44
Valores cedidos en préstamo por la llC 0,00 0,00
Valores aportados como garantia por la |IC 0,00 0,00
Valores recibidos en garantia por la [IC 0,00 0,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion 0,00 0,00
Pérdidas fiscales @ compensar 6.634.452,31 14.547.444 44
Ofros 0,00 0,00
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 6.634.452,31 24.437.444,44

Las Notas 1 a 13, descritas en la memorta adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2024.

Clasificacion: Interna
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CLASE 8-~

Mutuafondo Dividendo, F.l.L.

ON3006255

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2024
(Expresada en eurcs)

2024 2023
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos 5.762,96 62.034,17
Comisiones retrocedidas a |a Institucién de Inversién Colectiva 0,00 0,00
Gastos de personal 0,00 0,00
Otros gastos de explotacion -1.600.025,29 -1.127.970,14
Comisién de gestién -1.470.233,16 -980.243,57
Comisién de depositario -40.160,30 -43.180,43
Ingreso/gasto por compensacién compartimento 0,00 0,00
Otros -89.631,83 -104.546,14
Amortizacion del inmovilizado material 0,00 0
Excesos de provisiones 0,00 0
Deterioro vy resultados por enajenaciones de inmovilizado 0,00 0
Resultado de explotacién -1.594.262,33 -1.065.935,97
Ingresos financieros 4.402.376,26 4.795.656,83
(Gastos financieros -160.490,24 -208.451,50
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros -5.690.646,67 5.052.544,36 ...
Por operaciones de la cartera interior 1.595.204,68 4,091.464,50
Por ocperaciones de la cartera exterior 552.160,86 3.654.547,71
Por operaciones con derivados -82.0000,00 -529.436,52
Otros -7.746.012,21 -2.164.031,33
Diferencias de cambio 110.422,07 7.302,68
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 9.635.149,85 6.805.635,44
Deterioros 0,00 0,00
Resultados por operaciones de la cartera interior 6.879.973,33 590.358,96
Resultados por operaciones de la cartera exterior 2.752.608,89 5.809.246,88
Resultados por operacionas con derivados 2.567,63 391.962,02
Otros 0,00 14.067,58
Resultade financiero 8.296.811,27 16.452.687,81
Resultado antes de impuestos 6.702.548,94 15.386.751,84
Impuesto sobre beneficios -20.107,65 -76.933,76
RESULTADO DEL EJERCICIO 6.682.441,29 15.309.818,08

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de fa cuenta de pérdidas y ganancias

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024.

Clasificacion: Interna
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CLASE 82

Bl

Mutuafondo Dividendo, F.L.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2024
(Expresada en euros)

a)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Mutuafondo Dividendg, F.I.L., en lo sucesivo “el Fondo”, fue constituido en Madrid el 11 de febrero de
2015. Tiene su domicilio social en Paseo de ia Castellana 33, Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondes de Inversian de la Comision Nacional del
Mercada de Valores (C.N.M.V.) desde el 27 de marzo de 2015 con el nimero 54, adquiriendo, a efectos
legales, la consideracion de Fondo de inversi6n a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones
de Inversion Colectiva (en adelante “Ley 35/2003"), el objeto social de las [nstituciones de Inversion
Colectiva es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiente del inversor
se establezca en funcidn de los resultados colectivos.

La gestién, administracion y representacion del Fondo estd encomendada a Mutuactivos, S.AU,
S.G.LI.C., sociedad participada al 100,00% por Mutua Madrilefia Automovilista, S.5.P.F., siendo la
Entidad Depositaria del Fondo BNP Paribas, Sucursal en Espafia. Dicha Entidad Depositaria debe
desarrollar determinadas funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion para el Fondo,
de acuerdo con lo establecido en la normativa en vigor.

La Sociedad Gestora del Fondo ha creado 2 clases de participaciones en las gue se divide el Patrimonio
atribuido a participes del Fondo:

« Clase A: Participacion denominada en euros con una inversién minima de 100.000 euros dirigida a
clientes minoristas y clientes profesionales, con capacidad de soportar pérdidas en relacion con los
riesgos del Fondo y cuyo horizonte de inversién este alineado con el plazo indicativo de inversién
del Fondo. Participacién de reparto en las candiciones que se describen en el Folleto del Fondo.

¢ Clase L: Participacion denominada en euros dirigida a contrapartes elegibles, clientes de gestion
discrecional de carteras e Instituciones de Inversion Colectiva, pertenecientes al grupo de la Gestora
con capacidad de soportar pérdidas en refacién con los riesgos del Fondo y cuyo horizonte de
inversion este alineado con el plazo indicativo de inversidn del Fonda. Participacion de reparto en
las condiciones que se describen en el Folleto del Fondo.

El Fonde esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Ilnversidn, recogida
principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de juiio, por el que se aprueba el Reglamento de
desarrolla de la Ley 35/2003 (en adelante “Real Decreto 1082/2012"), asi como por la Gircular 1/2008,

de 3 de mayo, de la C.N.M.V., sobre Instituciones de inversion Colectiva de Inversion Libre (en adelante
“IICIL"). Los principales aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

e Las IICIL se inscribiran en un registro especial creado a tal efecto en la C.N.M.V.
s Ei patrimonio minima debera situarse en 3.000.000 euros.

« Tendran como minima 25 participes.

ON3006257
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« Las suscripciones y reembolsas de los fondos de inversion podran efectuarse, siempre que el folleto
lo establezca, mediante entrega de activos e instrumentos financieros aptos para la inversion,
adecuados a la vocacion inversora del Fondo.

« Elvalor liquidativo de las participaciones deberé calcularse, al menos, trimestralmente. No obstante,
cuando asi lo exijan las inversiones previstas, el valor liquidativo podra ser calculado con una
periodicidad no superior a la semestral. Las suscripciones y reembelsos de los fondos se realizaran
con la misma periodicidad que el calculo del valor liquidativo. No obstante, una lICIL podra no ctorgar
derecho de reembolso en todas las fechas de calculo del valor liguidativo cuando asi lo exijan las
inversiones previstas, debiendo figurar expresamente dicha circunstancia en el folleto informativo.

e La C.N.M.V. podra autorizar, teniendo en cuenta las inversiones previstas, que las lICIL establezcan
periodos minimos de permanencia para sus participes pudiendo llegar tales periodos al plazo
previsto para la liquidacién de las inversiones que efectien. Dicha exigencia, que sera aplicabie para
cada una de las aportaciones realizadas, debera constar en el folleto del Fando.

» La lICIL que garantice el reembolso con cargo a su patrimonio podré establecer un limite maximo al
importe de los reembolsos en una determinada fecha, debiéndose aplicar reglas de prorrateo cuando
fas psticiones de reembolscs superen ese limite maximo. Para una peticidon de reembolso
determinada el prorrateo podra aplicarse solo una vez. Cuando el participe no haya renunciado
expresamentg, la parte no abonada sera reembolsada con prioridad en la siguiente fecha de calculo
de valor liquidativo en la que el Fondo disponga de la liquidez necesaria y sera calculada conforme
al misma. Estas circunstancias deberan constar en el folleto informativo.

e No les resultaran de aplicacién las previsiones del Real Decreto 1082/2012 sobre los limites
maximos y las formas de calculo de las comisiones de gestion, deposito, suscripcion y reembolso.
No obstante, a las IICIL que se comercialicen a inversores minoristas les resultara de aplicacion lo
previsto en el apartado 3 del articulo 5 del Real Decreto 1082/2012 sobre la comisidn de gestidn
sobre resultados, con la excepcion de lo referido a su tlimite maximo.

« La lICIL podra establecer periodos de preaviso para las suscripciones y los reembolsos, cualquiera
que sea su cuantia. Dicha circunstancia debera constar en el folleto.

« No les resultara de aplicacion lo dispuesto en el articulo 78.5 del Real Decreto 1082/2012 sobre el
plazo maximo para el pago del reembolso. No obstante, el pago del reembolso debera realizarse
antes de que transcurra el doble del periodo de célculo del valor liguidativo a contar desde la fecha
a la que corresponda el valor liquidativo aplicable, siendo este ditimo el primero calculado con
posterioridad al vencimiento del preaviso, y siempre, en todo caso, antes de expirar 10s nueve meses
posteriores a la fecha en gue se produjo el preaviso. Dichas circunstancias deberan constar en al

folleto.
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o Podran invertir, atendiendo a los principios de liquidez, diversificacidn del riesgo y transparencia que
se recogen en el articulo 23 de fa Ley 35/2003 en activos e instrumentos financieros de los
relacionados en el articulo 30.1 de la Ley 35/2003, siempre que el activo subyacente en el caso de
instrumentos derivados consista en activos o instrumentos mencionados en el articule 48.1.f); en
materias primas para las que exista un mercado secundario de negociacion; acciones o
participaciones en IICIL, asi como en instituciones extranjeras similares a estas; cualquier otro activo
subyacente cuya utilizacion haya sido autorizada por la CNMV; o cualquier combinacién de los
mencicnados en las letras anteriores.

Adicionalmente, y sin gue les sea de aplicacion el principio de liquidez, podran invertir en facturas,
préstamos, efectos comerciales de uso habitual en el ambito del trafico mercantil y otros activos de
naturaleza similar, en activos financieros vinculados a estrategias de inversion con un horizante
temporal superior a un afio y en instrumentos financieros derivados, cualquiera gue sea la naturaleza
del subyacente siempre que su liquidacién no suponga la incorporacion al patrimenio de la [ICIL de
un activa no financiero. Asimismo, podran otorgar préstamos. No les resultard de aplicacion lo
previsto en el articulo 30.4 de la Ley 35/2003.

A las lICIL no les seran de aplicacion las regtas sobre inversiones contenidas en la seccion 1.2 del
capitulo | del titulo 11l del Real Decreto 1082/2012.

En todo caso, solo podran invertir en aquellas titulizaciones cuyo originador retenga al menos el 5
por ciento conforme a lo dispuesto en el Reglamento Delegado (UE) n° 231/2013 de la Comisién, de
19 de diciembre de 2012 y estén sometidas a los limites de las posiciones de titulizacion previstos
en dicho reglamento delegado.

o Las IiCIL solo podran endeudarse siempre que dicho endeudamiento no supere en cinco veces el
valor de su patrimonio y éste sea congruente con la implementacién de su politica y estrategia de
inversién. No les seran de aplicacidn los limites generales previstos en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, para la pignoracién de activos.

Las HCIL cuya politica de inversion consista en la concesion de préstamas, no podran endeudarse.

£n el folleto informativo se incluird informacion sobre los criterios que el Fondo o la sociedad gestora
han decidido aplicar en la valoracién de los activos, la posible existencia de conflictos de interés al
realizar operaciones vinculadas, las comisiones y gastos aplicables Fondo y a los inversores y 10s
preavisos minimas exigibles para realizar los reembolsos que garanticen una adecuada gestion de
la liguidez del Fondo.

« Elsisterna de gestidn del riesgo a que se refiere el articulo 52.1 del Real Decreto 1082/2012 debera
centrolar el incumplimiento de sus compromisos de reembolso de efectivo o de entrega de valores y
debera incluir 1a realizacién periddica de ejercicios de simulacién, que permitan conocer el efecto
sobre la capacidad de cumplimiento de las obligaciones del Fondo en el caso de una evolucion
adversa del mercado. No les sera aplicable el apartado 2 del mencionado articulo.
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De acuerdo con el folleto registrado del Fondo, la Sociedad Gestora y la Entidad Depositaria percibiran
una comisién anual en concepto de gastos de gestidn y gastos de depositaria, respectivamente, que no
podran exceder los limites establecidos en la normativa vigente. Ambas entidades perciben una
comisidn anual segln el siguiente detalle:

- Clase A Clase L
Comisién de gestion
Sobre patrimonio 1,35% 0,70%
Sobre resultados 6,00% 6,00%
Comision de depositaria
Sobre patrimonio custodiado 0,02% 0,02%
Adicional sobre activos extranjeros custodiados 0,04% 0,04%

Durante los ejercicios 2024 y 2023, la Sociedad Gestora no ha aplicado a los participes del Fondo
comisian sobre el importe de las participaciones. Desde el 1 de enera de 2023 hasta el 14 de noviembre
de 2024, se ha aplicado un descuenio a favor del Fondo del 5% sobre las participaciones suscritas, a
partir del 15 de noviembre de 2024 ha dejado de aplicarse dicha comision.

b) Gestion del rieszo

La politica de inversién del Fondo, asi como la descripcion de los principales riesgos asociados, se
detallan en el folleto registrado y estan a disposicion del plblico en el registro correspondiente de la
C.N.M.V. vy en la Sociedad Gestora.

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales fiesgos a [0s que se encuentra
expuesto son los siguientes:

« Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a movimientos adversos en
los precios de mercado de los activos financieros en los que opera el Fondo. Entre dichos riesgos,
los m&s significativos son los tipos de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de |os titulos
gue el Fondo tenga en cartera.

+ Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas potenciales debidas a
cambios en la capacidad o intencion de la contraparte de cumplir sus obligaciones financieras con
el Fondo.

» Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las peticiones de reembolso de
sus participes por encaontrarse con dificultades en el memento de realizar en mercado los activos en
cartera.

+ Riesgo operacional aquel que puede provocar pérdidas como resuliado de errores humanos,
procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los sistemas o como consecuencia de
acontecimientos externos.



ON3006261

Mutuafonde Dividendo, F.1.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2024
(Expresada en euros)

« Riesgos por inversion en instrumentos financieros derivados: El uso de instrumentos financieros
derivados, incluso como cobertura de las inversiones de contado, también conlleva riesgos, como la
posibilidad de que haya una correlacion imperfecta entre el movimiento del valor de los contratos de
derivados y los elementos objeto de cobertura, lo que puede dar lugar a que ésta no tenga todo el
éxito previsto. Las inversiones en instrumentos financieros derivados comportan riesgos adicionales
a los de las inversicnes de contado por el apalancamiento que conllevan, lo que les hace
especialmente sensibles a las variaciones de precio del subyacente y puede multiplicar las pérdidas
de valor de la cartera. Asimismo, la operativa con instrumentos financieros derivados no contratados
en mercados organizados de derivados conlleva riesgos adicionales, como el de que la contraparte
incumpla, dada la inexistencia de una camara de compensacion que se interponga entre ias partes
y asegure el buen fin de las operaciones.

» Riesgo de sostenibilidad: todo acontecimiento o estado medioambiental, social o de gobernanza
que, de ocurrir, pudiera surtir un efecto material negativo sobre el valor de (a inversion. El proceso
de inversion tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad y esta basado en andlisis propios. Para
ello la Gestora utiliza una metodologia propia y tiene en cuenta informacién ASG publicada por las
propias compafias o emisores de los activos en los que invierte, asi como ratings publicados por
proveedores externos. El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependera, entre otros, del tipo
de emisor, el sector de actividad o su focalizacion geografica. De este modo, las inversiones que
presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una disminucion del precio de los
activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor liquidativo de la participacion del
Fondo. El Fondo no tiene en cuenta las incidencias adversas.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicion a los
tiesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al riesgo operacional. En este sentido, el
control de los coeficientes normativos mencionados en el apartade 1.a) anterior, limitan la exposicion a
algunos de dichos riesgos.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo, han sido
preparadas a partir de los registros contables del Fondo, habiéndose aplicado las disposiciones legales
vigentes en materia contable que le son aplicables, con el objeto de mostrar la imagen fiel de su
patrimonio, de su situacion financiera y de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por el Consejo de
Administracién de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores estiman que seran aprobadas sin
modificaciones significativas.

b) Princinios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios contables y de
clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la C.N.M.V.,
sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las Instituciones de
Inversion Colectiva. Los principios mas significativos se describen en la Nota 3. No existe ningdn
principio contable de aplicacién obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas
anuales, se haya dejado de aplicar.
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c) Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2024 se presentan atendiendo a la estructura y principios
contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con cada una de las
partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en &l patrimonio
neto, ademas de las cifras del gjercicio 2024, las correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la comparacion entre
las cuentas anuales de los ejercicios 2024 y 2023.

d) Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de Ia Sociedad Gestora han realizado estimaciones
para obtener la valoracian de algunos activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran
registrados en las cuentas anuales. Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable
y a las posibles pérdidas por deterioro de determinados activos financieras, si las hubiera. Aun cuando
estas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la informacién existente en el
mamento del calculo, acontecimientos futuros podrian cbligar a modificarlas prospectivamente, de
acuerdo con {a normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se vera afectado por las fluctuaciones de los precios
del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran producido en ejercicios
anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios 2024 y 2023.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas clentas anuales, el balance, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y esta memoria, estdn expresadas en euras,
excepto cuando se indique expresamente.

3. Resumen de los principios contables y normas de valoracién mas significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en 1a formulacidn de estas cuentas anuales han sido fos
siguientes:

a} Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracién de las cuentas anuales se ha considerado que la gestidn del Fondo continuaré en el
futuro previsible. Por tanto, la aplicacion de las normas contables no esta encaminada a determinar el
valor del patrimonio a efectos de su transmisién global o parcial ni el importe resultante en caso de su
liquidacion.

b) Principio del devenoo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcion del periodo en que se devengan, con
independencia de cuando se produce su cobro o pago efective.
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c) Deudores

La valoracion inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, gs el precio de
la transaccién, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de
transaccién que les sean directamente atribuibles.

La valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la
cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstanie, aquellas
partidas cuyo importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un aho se valoran por su valor
neminal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos de
efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del
reconocimiento. Las correcciones valorativas por deteriora, asi como su reversion se reconocen comao
un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de |a cartera de inversiones financieras han sido considerados como activos financieros a
valor razonable con cambios en |a cuenta de pérdidas y ganancias. Los principales productos financieros
recogidos en la cartera, asi como la determinacién de su valor razonable se describen a continuacién:

« Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor y que devengan
una remuneracion consistente en un interés establecido contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina por los precios
de cotizacian en un mercado, siempre y cuanda este sea activo y los precios se obtengan de forma
consistente. Cuando no estén disponibles precios de cotizacién el valor razonable se corresponde
con el precio de la transaccién mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en
las circunstancias econdmicas desde el momento de la transaccion.

Los intereses devengadas no cobrados de valores representativos de deuda se periodifican de
acuerdo can el tipo de interés efectivo y forman parte del resultado del ejercicio.

¢ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

El valor razonable de los instrumentos de patrimanio cotizados lo establece el cambio oficial de cietre
del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato habil anterior o el cambio medio ponderado si
no existiera precio oficial de cierre.

+ Depositos en entidades de crédito: depésitos que el Fondo mantiene en entidades de crédito, a
excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de Tesoreria.

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la inversion a los tipos
de mercado vigentes en cada momento.
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« Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su valor razonable se
establece en funcion del valor fiquidativo o valor de cotizacion del dia de referencia. En el caso de
que para el dia de referencia no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el Ultimo valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva de Inversién Libre,
Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de Inversién Colectiva de Inversion Libre e
Instituciones de Inversién Colectiva extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores liquidativos
estimados.

« Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de futuros y forwards, las
primas pagadas/cobradas por warrants y opciones compradas/emitidas, cobros o pagos asociados
a los contratos de permuta financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

E| valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor razonable. Para los no
negociados en mercados organizados, la Sociedad Gestora establece un modelo de valoracién en
funcién de las condiciones especificas establecidas en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la
C.N.M.V., sobre operaciones con instrumentos derivados de las Instituciones de inversion Colectiva.

Los activos en los gque concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion se daran de baja
con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan, sustancialmente,
todos los riesgos y beneficios inherentes a ta propiedad de estos.

e) Adguisician y cesién temooral de activos

L as adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion se contabilizan por el
importe efactivo desembolsado, cualesquiera que sean los instrumentos subyacentes, en la cuenta de
activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de refrocesion se imputa como ingreso en la cuenta de
pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interes efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias en el epigrafe de
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros.

La cesion en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo financiero a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

f) Instrumentos de natrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su contratacion por el valor
razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de transaccion explicitos
directamente atribuibles a la operacion.
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Las diferencias que surjan coma consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos activos se
reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias negativas o
diferencias positivas se registran bajo el epigrafe de Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros o de Variacién del valor razonable en instrumentaos financieros por operaciones
de la cartera interior o exterior, seguin los cambios se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida
la cuenta de Instrumentos de patrimonio, de la cartera interior o exterior del activo del balance.

Q) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion por el valor razonable
de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de [os cambios en el valor razonable de estos activos se
reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias negativas o
diferencias positivas se registran bajo el epigrafe de Deterioro v resultade por enajenaciones de
instrumentos financieros o de Variacién del valor razonable en instrumentos financieros por aperaciones
de |a cartera interior o exterior, segun los activos se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida
la cuenta de Valores representativos de deuda, de la cartera interior o exterior del activo del balance.

h) Oneraciones de derivados

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacion y hasta el momento de
cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en el epigrafe correspondiente de cuentas de orden,
por el importe nominal comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable de depésito cedido,
registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de Deudores del activo en el balance.

E| valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de orden en el epigrafe
de Valores aportados como garantia por la Institucion de Inversidn Colectiva.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el epigrafe de Derivados
del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de la operacion.

La contrapartida de los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera, se registran
en el epigrafe de Derivados de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance,

segun corresponda.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos activos se
refiejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias negativas o
diferencias positivas se registran bajo el epigrafe de Resultados por operaciones con derivados o de
Vartacion del valor razonable en instrumentos financieros por aperaciones con derivados seglin éstos
se hayan liquidado o no, utilizando coma contrapartida el epigrafe de Derivados, de la cartera interior o
exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Al 31 de diciembre de 2024 no existen en la cartera operaciones de derivados.



ON3006266

CLASE 87

Mutuafondo Dividendo, F.I.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2024
(Expresada en euros)

i} Moneda extraniera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las diferencias de cambio,
tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de
Diferencias de cambio.

Para el resto de las partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera de inversiones
financieras, las diferencias de cambio se tratan juntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de

la valoracian.

i Valor liguidativo de las participaciones

La determinacién del patrimonio del Fondo a los efectos del calculo del valor liquidativo de las
correspondientes participaciones que lo componen se realiza de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la C.N.M.V., sabre la determinacion del valor liquidativo y
aspectos operativos de las Instituciones de Inversion Colectiva.

k) Suscriociones v reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe efectivamente suscrito
o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al capitulo de Participes de pasivo del balance del
Fondo.

El precio de las participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al plazo establecido en el folleto
informativo, determinandose de este medo tanto el nimero de participaciones suscritas o reembolsadas,
como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el periodo que media entre la solicitud y la
determinacion efectiva del precio de las participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo
de Solicitudes de suscripcion pendientes de asignar parlicipaciones, del pasivo del balance del Fondo.

1) Imouesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el impuesto sobre beneficios, en cuyo calculo
se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas entre la base impaonible del
impuesto y el resultado contable antes de aplicar el impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por impuestos
diferidos solo se reconocen en ta medida en gue resulte probable que la Institucion disponga de
ganancias fiscales futuras que permitan |a aplicacion de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan lugar al
reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningin caso y sélo se reconacen mediante la
compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del calculo del valor liquidativo. Las pérdidas
fiscales que puedan compensarse se registran en el epigrafe de Cuentas de orden - Pérdidas fiscales

a compensar.
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CLASE 8:

Mutuafondo Dividendo, F.I.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente ai ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2024
(Expresada en euros)

4. Deudores

El desglose de los deudores, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, es &l siguiente:

2024 2023
Operaciones pendientes de liquidar 42.752,28 109.344,96
Administraciones plblicas deudoras 1.233.055,59 1.235.984,20

1.275.807,87 1.345.329,16

El capitulo Operaciones pendientes de liguidar, recoge los dividendos pendientes de liquidar a cierre del
gjercicio correspondiente.

El capitulo de Administraciones pablicas deudoras, recoge las retenciones sobre intereses y ofras rendimientos
de capital mobiliario pendientes de liquidar a cierre del ejercicio correspondiente.

5. Acreedores

El desglose de los acreedores, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, es el siguiente:

2024 2023
Administraciones plblicas acreedoras 55.564,18 226.562,04
QOtros 762.064,78 373.192,74
817.628,96 599.754,78

El desglose del capitulo Administracicnes publicas acreedoras, s el siguiente:

2024 2023
Impuesto sobre beneficios 20.107,65 76.933,76
Otros 35.456,53 149.628,28
55.564,18 226.562,04

El capitulo Acreedares - Otros recoge, principalmente, el importe de las comisiones de gestion y depesitaria
pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2024 y 2023, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos superiores

a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los gjercicios 2024 y 2023, el Fondo no tiene saldo alguno
pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal establecido.
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CLASE 6°

Mutuafondo Dividendo, F.I.L.
Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2024
(Expresada €n euros)

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de |a cartera de inversiones financieras del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2024 y
2023 se muestra en el balance adjunto.

En los Anexos | y |l adjuntos, se detalla la cartera de inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de
2024 y 2023, respectivamente.

Los Anexos adjuntos son parte integrante de esta memoria.

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de inversiones financieras
se encuentran depositados en |a Entidad Depositaria

7. Tesoreria

El detalle de |a tesoreria al 31 de diciembre de 2024 y 2023 se muestra a continuacién:

2024 2023
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 8.767.301,11 4.786.863,18
Cuentas en divisa 795,47 181.712,07
Cuentas en entidades distintas al Depositario
Cuentas en euros 0,00 777.522,36
Cuentas en divisa 0,00 0,00
8.768.096,58 5.746.097,61

Durante fos ejercicios 2024 y 2023 el tipo de interés de remuneracion de las cuentas en la Entidad Depositaria
ha sido un tipo de interés de mercado.

El detalle del capitulo Otras cuentas de tesoreria del Fondo, recoge el saldo mantenido en otras entidades
distintas al Depositario al cierre del ejercicio correspondiente.

8. Patrimonio atribuido a participes

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2024 y 2023, se detalla en el Estado
de cambios en el patrimonio neto.

Las participaciones por ias que esta representado el Fondo son de iguales caracteristicas, representadas por
certificados nominativos sin valar nominal y confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicha
patrimonio

12
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TRES CENTIMOS
DE ELIRO

ON30062689

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2024
(Expresada en euros)

El valor liquidativo de las participacicnes al 31 de diciembre de 2024 y 2023 se ha obtenido de la siguiente

faorma:
31 de diciembre de 2024

Patrimonio atribuido a participes
Nuamero de participaciones

Valor liquidativo por participacién
Numero de participes

31 de diciembre de 2023

Patrimonio atribuido a participes
Numero de participaciones
Vaior liquidativo por participacion

Ntimero de participes

Clase A

48.151.505,43

Clase L

51.993.379,71

498.126,44 533.484,59
96,67 97,46
244 11,00

Clase A Clase L

48.636.994,94

58.537.330,26

517.189,87 618.120,37
94,04 94,70
265 13

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuird en la cuenta de

Participes del Fondo.

De conformidad con lo establecido en su folleto, el Fondo repartid a tos participes los siguientes importes:

15 de febrero o siguiente dia habil
15 de julio o siguiente dia habil
15 de noviembre o siguiente dia habil

2024 2023

534.370.47 480.838,92
2.755.734.40 3.180.805,70

143.730,01 813.466,48
3.433.834,88 4.475.111,10

De acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012, se considera participacion significativa aquella que

supera el 20% del Patrimenic atribuido a participes del Fendo.

Al ser el participe con participacion significativa una persona juridica, se incluye el detalle de este:

Mutua Madrilefia Automovilista, S.5.P.F.

2024

35,31%

2023

32,07%
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CLASE 87

Mutuafondo Dividendo, F.1.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2024
[Expresada en euros)

9. Cuentas de compromiso
Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, el Fonda no tiene inversiones en derivados.

10. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, se muestra en el balance adjunto.
11. Administraciones puiblicas y situacidn fiscal

Durante el ejercicio 2024, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, encontrandose sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen
del 1 %, siempre que el nimero de participes requerido sea como minimo el previsto en el articulo noveno de
la Ley 35/2003. Adicionalmente, el articulo 26 de la Ley 27/2014 establece para el gjercicio 2024 una limitacion
del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, en funcién de la situacion
del Fondo respecto a las mismas.

El capitulo Acreedores — Administraciones Publicas acreedoras recoge el Impuesto sobre beneficios
devengado en el ejercicio, que se obtiene, principalmente de aplicar el 1% al resultado contable antes de
impuestos una vez deducidas las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores, de acuerdo con los
limites establecidos en la normativa vigente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible del Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a los que el Fondo esta
sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber
transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro afios.

El Fondo tiene abiertos a inspeccién todos los impuestos a los que esta sujeto de los Ultimos cuatro gjercicios.
No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las autoridades fiscales.

12. Otra informacion

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la Ley 35/2003, y en el articulo 145 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado
procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en
interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los informes periddicos incluyen, segtin lo establecido en
la Circular 4/2008, de 11 de septiembre, de la C.N.M.V., informacidon sobre las operaciones vinculadas
realizadas. Asimismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo con la
Sociedad Gestora o con personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora, indicando la naturaleza,
riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Adicionalmente, en 1a Nota de Actividad y gestion del riesgo se indica el importe de las comisiones retrocedidas

con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo de la
Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran producido durante el ejercicio.
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CLASE 8?

Mutuafondo Dividendo, F.LL.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2024
(Expresada en euros)

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de Tesoreria se indican las cuentas que
mantiene el Fondo con este al 31 de diciembre de 2024 y 2023.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispore de empteados ni oficinas y que por su
naturaleza debs estar gestionada por una Sociedad Gestera de Instituciones de Inversion Colectiva, los temas
relativos a la proteccién del medio ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a

dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de auditoria de cuentas
anuales de los ejercicios 2024 y 2023, ascienden a 2 miles de euros en cada ejercicio, no habiéndose prestado
otros servicios en el ejercicio por la citada firma. Ninguna otra entidad del entorno de PricewaterhouseCoopers
ha prestado otros servicios al Fondo durante los mencionados ejercicios.

13.  Acontecimientos posteriores

Durante el mes de febrero de 2025 se ha procedido a enviar una comunicacion a la CNMV al objeto de modificar
la politica de inversion dei FIL, cambiar la frecuencia del valor liquidativo aplicable a efectos de reembolsos,
que pasa a ser mensual, reducir el plazo de preavisos exigido para cualquier reembolso, ampliar el colectivo
de inversores al que se dirige el FIL, incluir los gastos derivados de los tramites necesarios para la devolucion
de retenciones por la inversion en valores extranjeros, asi como incluir la posibilidad de que también las
entidades comercializadoras pertenecientes al grupo de la gestora puedan cobrar comisiones por la custodia y
administracion de participaciones

Desde el cierre del ejercicio, al 31 de diciembre de 2024, hasta |a fecha de formulacién de las presentes cuentas
anuales, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia no incluidos en esta memoria que
sean objeto de incluir.
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CLASE 872

Mutuafondo Dividendo, F.I.L.

Informe de gestion del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024

Exposicion fiel del negocio y actividades principales
Mercados

Para la deuda publica, ia primera mitad del ejercicio fue mala y la segunda mejor, al menos en los plazos cortos
y en Europa. En los plazos mas largos y sobre todo en EE.UU. hubo mucha volatilidad y malos resultades. En
nuestro caso, haber estado muy invertidos en crédito, centrando el peso en gobiernos en Europa y en plazos
cortos y haber apostado en contra de la deuda de EE.UU. antes de las elecciones nos ha aportado una
rentabilidad muy atractiva con la que cerramos un buen afio en renta fija.

Para la bolsa americana (25% el S&P 500) y el IBEX 35 (20%), la progresion ha sido muy positiva tedo el
ejercicio, casi de forma constante. Sin embargo, la bolsa europea se comportd bien hasta abril y desde entonces
ha tenida mucha volatilidad sin conseguir superar esos niveles (11%). Los emergentes suben un 9%. Nuestro
posicionamiento ha sido muy cercano a los indices, tanto en peso general como en la distribucion geografica.
Haber estado un poco més largos de EE.UU. con una apuesta en pequeifias compafiias nos ha pagado.

Evolucion Previsible

En un contexto econémico de crecimiento moderado con una inflacion controtada, como el gue actualmente
descuentan los mercados, que permita a los bancos centrales seguir bajando los tipos de interés, aunque sea
solo un poco, deberia ser favarable para los mercados bursatiles.

A largo plazo, el factor mas determinante a la hora de explicar la evolucion de las bolsas es el crecimiento de
los beneficios empresariales, y no hay motivos para pensar que en ese contexto econdmico vayamaos a ver un
deterioro significativo de esta variable en los préximos meses.

Dicha esto, cuesta creer que las "Siete Magnificas” puedan tener mucho méas recorrido dadas sus exigentes
valoraciones, y serfa sano ver un cambio de liderazgo, hacia otros sectores o areas geograficas.

Aungue tanto los mercados como los bancos centrales siguen mirando de reojo los datos de inflacidn, que
todavia se sitlian ligeramente por encima de los objetivos de politica monetaria, parece que el problema esta
mayormente resuelto, al menos de momento. Como referencia, los swaps descuentan una inflacion media del
2% y 2,50% en los proximos 10 afos para la zana euro y EE.UU. respectivamente.

Quizas las mayores fuentes de preocupacion a largo plazo para los mercados ahora no sean ni la inflacién ni
el crecimiento, sino la precaria situacion de las cuentas puablicas en muchas de las grandes economias
desarrolladas. El mercado ya ha puesto el foco en la situacion de Francia y mas recientemente en la del Reino
Unido.

Posicionamiento de cara a 2025

Empezamos el ejercicio con el mismo posicionamiento con el que acabamos: muy tacticos en duracion de tipos,
con un pequefio peso en inflacian. Un riesgo de crédito menor que el de los dltimos meses, con un peso neutral
en bolsa y mayor sesgo a EE. UU. frente a Europa.

Pese a seguir positivos en renta fija, el posicionamiento es algo méas cauto que en afios anteriores, con niveles
de liquidez elevadas (entre el 20% vy el 30%) para poder aprovechar una posible correccion del mercado. Por
otro lado, tras una gestion muy activa de la duracion de tipos nos posicionamoes ligeramente por encima de la
neutralidad, enfocados en Europa donde la debilidad macro (de Alemania y Francia principalmente) no deja
mas remedio al BCE gue seguir bajando los tipos, mientras |a fortaleza de la economia americana podria frenar
las bajadas por parte de la FED, como proteccion ante un posible repunte de 1a inflactén.
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En cuanto al crédito, continuamos con una visién positiva en la parte financiera, pese a haber reducido
ligeramente la exposicién tras haberse normalizade los diferenciales frente al crédito corporativa {lo que nos
ha beneficiado en términos de rentabilidad). Paor otro lado, mantenemos la apuesta por el crédito de alta
calificacién crediticia frente al de baja calificacion, al considerar que los diferenciales se encuentran algo
apretados y prefiriendo coger algo més de TIR a través de la deuda subordinada de emiscres de mayor calidad
que yéndonos a la deuda “senior” de nombres con una calidad mas baja.

En renta variable el entorno actual sigue siendo propicio y, salvo shocks ex6genos, no vemos razones para
reducir exposicién. Los retornos esperados no son elevados debido a las altas valoraciones, pero siguen
existiendo alternativas interesantes. Por geografias, en EE.UU. con crecimientos esperados en 2025 por
encima del 12%, macro soportada y un cambio de gobierno que apoya la bajada de impuestos y el impulso de
economia domésticas nos empuja a reforzar el peso en pequefias y medianas companias y llevar a cabo una
gestién mas activa de cara a 2025. En Europa, el mercado esta cada vez esta barato, pero el momento macro
es negativo, son necesarios cambios estructurales por 1o que mantenemos un peso neutral a la espera de
catalizadores positivos (fin de los conflictos bélicos, recuperacion de Alemania, menos incertidumbre politica...),
por otro lado, se sobre pondera Reino Unido, también muy dafiado, pero con mucho peso en compafiias
farmacéuticas y energéticas (entre otras) que se podrian ver beneficiadas si llegara un cambio de tendencia.
En Japon estamos infra ponderados al ver algo de agotamiento, encontrarse en un proceso de subida de tipos
y tener exposicién a China. Por Gltimo, en Emergentes pese a tener buenos nlimeros tanto de crecimiento como
inflacién, la incertidumbre en China y unas politicas que no terminan de dar su fruto nos empuja a reducir el
peso y esperar a que la “recuperacion” coja traccion para poder entrar con mas fuerza. En cuanto a sectores
la gestién sera muy tactica centrandonos en cada uno de los nombres con un analisis “bottom up” buscando
buenas ideas con potencial mas que en unos sectores en concreto esperando una posible tendencia positiva.

Alternativos

Consideramos relevante transmitir la importancia de que nuestros clientes tengan activos alternativos ademas
de su cartera financiera liquida. Una combinacion razonable de bolsa y renta fija junto con activos como el
private equity, tas infraestructuras, la deuda privada, el venture capital, a cambic del sacrificio de una menor
liquidez, histéricamente ha proporcionado mayor rentabilidad y menos volatilidad que si nos cefiimos a los
activos liquidos. En una proporcian razonable estamos convencidos de que es una manera efectiva de mejorar
la solidez de nuestras carteras.

Dejando atras el afio 2024, que se inicid con una ralentizacién en la entrada en este tipo de activos, por el buen
comportamiento de Ia renta fija y tas TIRes tan atractivas que arrastrabamos del afio 2023, en el 2025 el apetito
por los activos alternativos se ha vuelto a reactivar, tras reducirse dichas TIRes y encontramos con unas
valoraciones muy atractivas, que auguran un muy buen momento de entrada.

Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo, tal y como se describe en la memoria
adjunta, esta destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de
los riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo con los limites y coeficientes establecidos por la Ley
35/2003 y desarrollados por el Real Decreto 1082/2012.

Las inversiones subyacentes del Fondo no tienen en cuenta los criterios de la Union Europea para las
actividades econdmicas medicambientalmente sostenibies.
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Gastos de I+D y medioambiente
Alo largo del ejercicio 2024 no ha existido actividad en materia de investigacion y desarralto.

En la contabilidad del Fondo corraspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2024 no existe ninguna partida
que deba ser incluida en el documento aparte de informacion medicambiental.

Periodo medio de pago a proveedores
Durante el ejercicio 2024, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos superiores a |los

legalmente establecidos diferentes a los descritos en la memoria. Asimismo, al cierre del ejercicio 2024, el
Fondo no tiene saldo alguno pendiente de page gue acumule un aplazamiento superior al plazo legal

establecido.

Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.
Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2024

Desde el cierre del ejercicio, al 31 de diciembre de 2024, hasta la fecha de este informe de gestion, no se han
producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen en la memoria.
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Mutuafondo Dividendo, F.I.L.

Formulacion de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Mutuactivos, S.A.U., S.G.l.I.C., en fecha 25 de marzo de 2025, y en
cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular el presente documento que se compone de las
cuentas anuales y el informe de gestidn, correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2024 de Mutuafondo Dividendo, F.I.L., el cual viene constituido por los documentos anexos que preceden a
este escrito y se encuentran impresos en papel timbrado del Estado, segin la numeracién que se indica a
continuacion:

Ejemplar Documento Numero de folios en papel timbrado

Primer ejemplar Cuentas anuales Del ON3006253 al ON3006276
Informe de gestion Del ON3006277 al ON3006279

Segundo ejemplar Cuentas anuales Del ON3006307 al ON3006330
Informe de gestion Del ON3006331 al ON3006333

Tercer ejemplar Cuentas anuales Del ON3006280 al ON3006303
Informe de gestion Del ON3006304 al ON3006306
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