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GRUPO MUTUAMADRILENA MUTUAFONDO VALORES SMALL&MIDFI
Gestora MUTUACTIVOS SGIIC, S.A.U. Depositario CACEIS BANK SPAIN, S.A
Grupo Gestora GRUPO MUTUA MADRILENA Grupo Depositario CREDIT AGRICOLE
Auditor Ernst & Young,S.L Rating depositario  AA-

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:  25/09/1998

1. Politica de inversion y divisa de denominacion
Categoria

Tipo de Fondo: Otros
Vocacion Inversora:  Renta Variable Internacional

Perfil de riesgo: 6,enunaescalade 1 a7.

Descripcion general

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice MSCI Global Pequefias Compaiiias (Total Return que recoge la
reinversion de los dividendos), a efectos meramente informativos y/o comparativos. La exposicion del fondo a renta variable oscilara
entre el 75% y el 100% de la exposicidn total, invirtiendo en valores de renta variable de pequefia y mediana capitalizacion bursatil,
de cualquier sector, principalmente de emisores de Estados Unidos, Europa y Asia, cotizados fundamentalmente en mercados OCDE.
Asi mismo, hasta un 10% podra ser invertido en emisores/mercados de paises emergentes. El fondo podra asumir una exposicion a
riesgo divisa de entre el 0% y 60% de su exposicion total.

La exposicion a renta fija (maximo 25% de la exposicion total), serd a través de activos de renta fija ptblica y/o privada a corto
plazo (incluyendo depositos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos), de emisores/mercados de la OCDE, de
alta calidad crediticia (rating minimo AA por SP o similar) o, si fuera inferior, con el rating que tenga el Reino de Espafia en cada
momento. En caso de emisiones no calificadas, se atendera al rating del emisor. La duracion media de la cartera de renta fija sera
como maximo de un afio.

Se podra invertir hasta un 10% en IIC financieras (activo apto), armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora. La
seleccion de estas IIC se realizard de manera discrecional por la Sociedad Gestora, no existiendo predeterminacion en cuanto a los
criterios de seleccion. 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 negociacioén en cualquier mercado o sistema de negociacidén, 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 participaciones.

-Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo reguladas, espafiolas o extranjeras
similares.

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 o simultaneas de renta fija publica de la Eurozona con al
menos media calidad crediticia (minimo BBB-) con un vencimiento maximo de 7 dias.



Operativa en instrumentos derivados

Se podra operar con instrumentos financieros derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de
cobertura y de inversion y no negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversion. Esta
operativa comporta riesgos por la posibilidad de que la cobertura no sea perfecta, por el apalancamiento que conllevan y por la
inexistencia de una camara de compensacion. El grado 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.

La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso.
Una informacion mas detallada sobre la politica de inversion del fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacion: EUR

2. Datos economicos

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

Beneficios brutos
distribuidos por
participacion

Periodo Periodo
Actual Anterior

N° de participaciones

N° de participes

Periodo Periodo Periodo Periodo
Actual Anterior Actual Anterior

. . Inversion | Distribuye
Divisa

*A* MUT.VALORES 99.004,89 102.125,07 1.098 1.032 EUR 0,00 0,00 ]10.000,00 Euros NO
*D* MUT.VALORES 0,00 920,53 0 65 EUR 0,00 0,00 10,00 Euros NO
*L* MUT.VALORES 93.110,98 71.424,23 15 11 EUR 0,00 0,00 10,00 Euros NO

Patrimonio (en miles)

CLASE A final del periodo |  Diciembre 2020 Diciembre 2019 Diciembre 2018

*A* MUT.VALORES EUR 37.750 34.793 47.826 71.413
*D* MUT.VALORES EUR 0 301 346 510
*L* MUT.VALORES EUR 35.679 24.435 41.950 0

Valor liquidativo de la participacion

A final del periodo Diciembre 2020 Diciembre 2019 Diciembre 2018
*A* MUT.VALORES EUR 381,2980 340,6924 330,7341 280,7144
*D* MUT.VALORES EUR 368,6135 326,7251 319,2522 271,8150
*L* MUT.VALORES EUR 383,1865 342,1048 331,6185 0,0000

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestion

% efectivamente cobrado Base de |Sistema de
Periodo Acumulada calculo  [imputacién
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
*A* MUT.VALORES 0,42 0,68 1,10 0,42 0,68 1,10 mixta al fondo
*D* MUT.VALORES 0,74 0,74 0,74 0,74 patrimonio al fondo
*L* MUT.VALORES 0,35 0,67 1,02 0,35 0,67 1,02 mixta al fondo

*A* MUT.VALORES
*D* MUT.VALORES
*L* MUT.VALORES

Comision de depositario

Periodo

% efectivamente cobrado
Acumulada

Base de calculo

patrimonio

patrimonio

patrimonio




Indice de rotacion de la cartera (%) 0,00 0,16 0,00 0,44

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,38 -0,30 -0,38 -0,26

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

2.2. Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco
A) Individual *A* MUT.VALORES SMALL&MID CAPS Divisa de denominacion: EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Anual

| Tvimestral | Amwal
by Trimestre | Trimestre | Trimestre 2020 2019 2018 2016
Actual
3, 01

Rentabilidad 11,92 | 4,78 | 6,81 | 18,85 | 2,90 17, 82 -9, 96 4,7

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

Rentabilidad minima (%) -1,71 | 11/05/2021 -1,76 [ 25/01/2021 -11,85 12/03/2020
Rentabilidad maxima (%) 1,451 07/05/2021 1,90 01/03/2021 6,50 24/03/2020

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

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

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

Medidas de riesgo (%)

Tl;g:ﬁit]re Trimestre [ Trimestre | Trimestre | 2020 | 2019 | 2018 | 2016

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 12,38 10,46 14,05 17,76 14,21 25,68 10,95 10,30 17,51
Ibex-35 15,39 13,98 16,79 25,56 21,33 34,10 12,39 13,67 25,83
Letra Tesoro 1 afio 0,14 0,09 0,18 0,16 0,10 0,39 0,16 0,30 0,25
?,f%%}é“&lﬁlfzxgm“omo VALORES FI 14,91 11,00 18,02 14,36 14,06 31,18 11,17 12,28 15,17
VaR histérico(iii) 11,11 11,11 11,57 11,90 10,52 11,90 8,22 8,05 7,98

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

() VaR historico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento de la IIC de los
ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulado ler 3er

2021 T‘X'c‘;eitlre anein |- T;g;‘gs"e e ) 2019 2018
u 2021 2020

0,26 0,55

0,51 | 0,26 | 0,25 0,26 | 1,03 | 0,88 | 0,54

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 semestral de los ultimos 5 afios
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= BENCHMARK MUTUAFONDC WALORES FI (DESDE D2/01/2015) — Valar Liquidative

A) Individual *D* MUT.VALORES SMALL&MID CAPS Divisa de denominacion: EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Ana

Trimestre | Trimestre | Trimestre 2020 2019 2018 2016
234

7,05 | 18,66 | 2,73 17 45 -10, 82 3,7

Trimestre
Actual

Rentabilidad 12,82 | 5,39 |

Trimestre Actual Ultimos 3 afios

Rentabilidades extremas(i) =
echa

11/05/2021
07/05/2021

11/05/2021
01/03/2021

12/03/2020
24/03/2020

Rentabilidad minima (%)

Rentabilidad maxima (%)

1,81
1,54

1,81
2,01

-11,85
6,50

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

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

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

Medidas de riesgo (%)

o
Trimestre
Trimestre Trlmestre Trimestre | 2020 2019 2018 2016
Actual

Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 13,08 11,10 14,79 17,77 14,20 25,69 11,09 10,70 17,51
Ibex-35 15,39 13,98 16,79 25,56 21,33 34,10 12,39 13,67 25,83
Letra Tesoro 1 afio 0,14 0,09 0,18 0,16 0,10 0,39 0,16 0,30 0,25
BENCHMARK MUTUAFONDO VALORES FI
(DESDE 02/01/2015) 1491 11,00 18,02 14,36 14,06 31,18 11,17 12,28 15,17
VaR histérico(ii) 11,27 11,27 11,71 12,03 10,71 12,03 8,68 8,57 8,46

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

(i VaR historico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento de la IIC de los
ultimos 5 anos. El dato es a finales del periodo de referencia.

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulado ler

3er
Trimestre
2020

Trimestre 4° Trimestre
s 2020

2021

Trimestre
Actual

2021 2020 2019 2018 2016

0,83 | 0,41 | 0,41 0,42 0,43 1,68 | 1,64 | 1,54 1,53

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 semestral de los ultimos 5 afios
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A) Individual *L* MUT.VALORES SMALL&MID CAPS Divisa de denominaciéon: EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual

RIS Trimestre | Trimestre | Trimestre | 2020 2019 2018 2016
Actual

Rentabilidad | 12,01 | 4,83 | 6,85 | 18,89 | 2,94 | 3,16

Trimestre Actual Ultimos 3 afios

Rentabilidades extremas(i)

Fecha
Rentabilidad minima (%) -1,71 11/05/2021 -1,79| 25/01/2021
Rentabilidad maxima (%) 1,45 07/05/2021 1,901 01/03/2021

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

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

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

Medidas de riesgo (%)

0 40
Tglcriflsatlre Trimestre | Trimestre | Trimestre | 2020 | 2019 | 2018 | 2016

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 12,40 10,46 14,09 17,76 14,22 25,68
Ibex-35 15,39 13,98 16,79 25,56 21,33 34,10
Letra Tesoro 1 aiio 0,14 0,09 0,18 0,16 0,10 0,39
3;3,}:"5‘;)*;“323‘1'/‘23:2; UAFONDO VALORES FI 14,91 11,00 18,02 14,36 14,06 31,18
VaR histérico(iii) 15,02 15,02 16,04 17,14 15,32 17,14

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

(i VaR historico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento de la IIC de los
ultimos 5 anos. El dato es a finales del periodo de referencia.

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulado ler 3er

2021 TK‘C‘:‘*SZ“]“ it |- T;:)';‘gs"e Tt i 2020 2019 2018
u 2021 2020

0,43 | 0,22 | 0,21 0,22 0,22 0,88 | 0,67 |

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
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B) Comparativa

Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afios

|l BENCHMARK MUTUAFONDO WALORES FI (DESDE 02/01/2015) B Rentabilidad 11

Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media de los fondos gestionados por la Sociedad Gestora se presenta en el cuadro

adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacion inversora.

Patrimonio Rentabilidad
Vocacién inversora gestionado* N° de participes* .
2 semestral media**
(miles de euros)

Monetario
Renta Fija Euro 1.937.248 7.125 0,77
Renta Fija Internacional 166.124 547 1,85
Renta Fija Mixta Euro 333.941 6.148 1,62
Renta Fija Mixta Internacional 798.402 6.371 0,76
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 559.230 3.328 3,83
Renta Variable Euro 104.948 729 12,82
Renta Variable Internacional 491.537 10.262 13,25
IIC de gestion Pasiva(l) 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 0 0 0,00
Global 84.992 975 4,70
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Constante de Deuda 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
Estandar de Valor Liquidativo Variable 465.123 577 -0,34
Renta Fija Euro Corto Plazo 1.501.077 3.471 -0,12
IIC que replica un Indice 0 0 0,00
1IC con objetivo concreto de Rentabilidad no Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 6.442.623 39.533 2,02

* Medias.

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

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

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

Fin periodo actual Fin periodo anterior

Distribucién del patrimonio

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

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 67.204 91,52 55.873 93,86
* Cartera interior 18.014 24,53 15.952 26,80
* Cartera exterior 49.190 66,99 39.921 67,06
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIJA) 6.320 8,61 2.869 4,82
(+/-) RESTO -95 -0,13 787 1,32
TOTAL PATRIMONIO 73.429 100,00 59.529 100,00
Notas:

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



2.4. Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio o, variacién
(1)

o Variacién del Variacion respecto fin
Variacion del , z
, periodo acumulada periodo
perictulacsen anterior anual anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 59.529 47.993 59.529

+- Suscripciones/reembolsos (neto) 8,72 1,72 8,72 579,29

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

+- Rendimientos netos 11,22 20,43 11,22 -26,51

(+) Rendimientos de gestion 12,53 21,01 12,53 -20,22

+ Intereses 0,00 -0,01 0,00 -166,78

+ Dividendos 0,78 0,85 0,78 23,76

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

+- Resultados en renta variable (realizadas o no) 18,83 19,26 18,83 30,77

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

+- Resultados en derivados (realizadas o no) 0,67 0,95 0,67 -6,12

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

+- Otros resultados 0,04 -0,04 0,04 -218,48

+- Otros rendimientos -7,79 0,00 -7,79 +42.573.225,08

(-) Gastos repercutidos -1,33 -0,58 -1,33 200,42

- Comision de gestion -1,06 -0,40 -1,06 254,25

- Comision de depositario -0,02 -0,02 -0,02 38,17

- Gastos por servicios exteriores -0,08 -0,08 -0,08 28,68

- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 0,00 -22,75

- Otros gastos repercutidos -0,17 -0,08 -0,17 163,89

(+) Ingresos 0,02 0,00 0,02 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 0,02 0,00 0,02 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 73.429 59.529 73.429

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

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

Periodo actual Periodo anterior

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

TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR | | 18.014 24,53 15.952
TOTAL RENTA VARIABLE - 49.189 66,98 39.920

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS

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

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

Paises Divisas
. ALEMANIA 10,4 % . CORONA NORUEGA 9,6 %
. ESPANA 245 % . EUROPEAN CURRENCY UNIT 77,1 %
D ITALIA 8.8 % D FRANCO SUIZO 57 %
D NORUEGA 9,5 % D LIBRA ESTERLINA 7,6 %
D OTROS 46,8 % D OTROS 0,0 %
Total 100,0 % Total 100,0 %




Tipo de Valor Zona Geografica Asignada Pais del Activo

[ Acciones 914 % [ Europa zona No EURO 28 %
M couinez 8.6 % M couinez 8.6 %
Total 1000 % [[]zona ruro 68.6 %

Total 100,0 %

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

Importe
Instrumento nominal Objetivo de la inversion
comprometido

FTSE 250 Compra Futuro[FTSE 250|2|Fisica 5.069 | Inversion

TOTAL OBLIGACIONES 5.069

4. Hechos relevantes

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

¢. 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

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusion

H
NNXNNNXNNNH

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha actuado X

como vendedor o comprador, respectivamente

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

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

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

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones
a) Existe un Participe significativo de manera directa con un 26,98% sobre el patrimonio de la IIC y de manera indirecta un 0,46%.

d) El importe de las operaciones de compra en las que el depositario ha actuado como vendedor es 579.963,06 euros, suponiendo un
0,83% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia. Los gastos asociados a alguna operacion concreta con este
depositario son 231,51 euros.

d) El importe de las operaciones de venta en las que el depositario ha actuado como comprador es 1.355.121,50 euros, suponiendo un



1,94 % sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia. Los gastos asociados a alguna operacion concreta con este
depositario son 535,00 euros.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

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 dirigirdn 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.

Con fecha 31/03/2021 se ha actualizado el folleto del fondo por la inclusion de la informacion exigida por el Reglamento 2019/2088
(ESG Sostenibilidad).

9. Anexo explicativo del informe periddico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

Cerramos el primer semestre de 2021 con rentabilidades muy positivas en los mercados de renta variable y negativas, en general,
para los de renta fija y monetarios. Las bolsas mundiales acumulan una ganancia del entorno del 14% en euros, con los sectores mas
ciclicos, los mas favorecidos por la recuperacion de la economia tras la pandemia, como la banca, los sectores industriales o los
ligados al consumo discrecional, liderando el movimiento. Esta mayor exposicion ciclica ha favorecido particularmente a las bolsas
europeas (+16%, con dividendos, en el semestre) que, por primera vez en varios afios, baten a la bolsa americana (+15%), lastrada
por el mayor peso en sectores de crecimiento (tecnologia, principalmente) y la apreciacion del délar, cercana al 3%. El Ibex 35, que a
principios de afio lideraba la tabla, favorecido por su mayor exposicion al sector bancario, cierra el semestre en un 11%, frenado por
el repunte de la variante Delta del Covid y los escandalos corporativos. Los mercados emergentes por su parte se han quedado atras,
con subidas del 11%.

El repunte de la actividad econdémica y de las expectativas de inflacion en 2021 ha derivado en un aumento de la rentabilidad de los
bonos y, en consecuencia, una caida generalizada en los precios. Este movimiento ha afectado mas a la deuda publica, que acumula
pérdidas de casi el 3% durante el afio, que a la deuda corporativa. Esta tltima, aunque perjudicada por el alza de tipos, se ha
beneficiado de la contraccidon de las primas de riesgo derivada del menor riesgo de impago que acompafia a la recuperacion
econdmica.

Ademas, se han producido subidas generalizadas en las materias primas, destacando el cobre y el petroleo, que han avanzado un 20
% y 45% respectivamente, y caidas en el oro de un 7%, que ha perdido su caracter refugio, y en los indicadores de volatilidad, ante
un entorno menos impredecible una vez que avanza la vacunacion y los efectos del Covid son menos dramaticos.

Quizas lo mas llamativo del segundo trimestre ha sido la reaccion del mercado de deuda a unos datos de inflacion que han superado,
con mucho, las expectativas.

A finales de marzo, el consenso de mercado apuntaba a que la inflacion americana alcanzaria el 2,9% durante el trimestre, para
después bajar de manera paulatina a medida que la base de comparacién interanual se normalizaba. La inflacion esperada a 10 afios
en los EE.UU. se situaba en el 2,50%. Con estas expectativas, el bono americano a 10 afios cotizaba al 1,74%, algo que, de por si,
llama bastante la atencion, porque supone que los inversores estdn aceptando una rentabilidad real negativa del -0,76% a 10 afios.
Sin embargo, la realidad es que los datos de inflacion han sido muy superiores a lo previsto. EI IPC americano fue del 4,2% y 5,0%,
respectivamente, en los meses de abril y mayo, obligando a la FED a revisar sus expectativas de inflacién (PCE) del 2,4% al 3,4%
para 2021.Sin embargo, la rentabilidad del bono americano se sitiia ahora en el 1,47%, 27 puntos basicos por debajo de donde cerrd
el mes de marzo.

La explicacion mas repetida es el excesivo posicionamiento inversor. Lo que si es cierto es que esta reaccion del mercado de bonos
parece darle la razon, de momento, a la FED. Como otros bancos centrales, el banco central americano sigue insistiendo en que la
inflacidn es transitoria y, por lo tanto, no hay motivos para endurecer la politica monetaria.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

En el contexto antes descrito, durante el primer semestre hemos favorecido la inversion en renta variable frente a la renta fija, salvo
en aquellos vehiculos con control de riesgo donde la alta volatilidad del tltimo afio no nos lo ha permitido.

En renta variable, iniciamos el afio con una preferencia por Europa frente a Estados Unidos y Emergentes, dado el caracter mas
ciclico / value de sus compaiiias. Durante el segundo trimestre hemos equilibrado el peso entre el viejo continente y USA.
Ademas, hemos estructurado nuestra cartera en torno a tres ideas fundamentales: compaifiias que se beneficiaran de la vuelta a la
normalidad tras la pandemia; las que se beneficiardn de la fuerte inversion, publica y privada, asociada al proceso de transicién
energética y las que se beneficiaran de los cambios estructurales en los hébitos de consumo.

En renta fija hemos mantenido elevados niveles de liquidez ante las bajas rentabilidades, a la espera de mejores oportunidades de
inversion, con un bajo coste de oportunidad. Mantenemos un posicionamiento alcista en inflacion y cauto en tipos de interés
nominales, donde hemos sido activos en estrategias sobre la curva de tipos de interés. En crédito vemos oportunidades en compaiiias
concretas, pero mantenemos una exposicion neta a crédito contenida, ante las escasas rentabilidades que ofrecen los bonos
corporativos, siendo los bonos hibridos donde vemos un mayor atractivo.

Ademas, dentro de nuestra asignacion estratégica de activos iniciamos el aflo con una exposicion en activos alternativos y en Oro,
como cobertura de inflacion. Dicha exposicion a oro la hemos reducido durante el segundo trimestre tras la fuerte caida de los tipos
de interés reales. En divisas mantenemos una vision neutral, pero oportunista del dolar dentro del rango 1,15-1,25 délares / euro

¢) indice de referencia.

El indice de referencia es el MSCI Europe Small Caps

Datos sobre evolucion del fondo frente al indice de referencia

En el periodo el fondo tuvo una rentabilidad de 11,92% por debajo de su indice de referencia que se revaloriza un 15,46%.

El indice de referencia se utiliza Gnicamente a efectos de comparar la rentabilidad del fondo con la del indice, y no supone en la
practica ninguna restriccion a la hora de definir los activos en los que el fondo invierte.



d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.

El nivel de gastos para este fondo se situa en 0,51% en el periodo para la clase A, en un 0,43% en la clase L y en un 0,83% en la
clase D, que incluye los gastos por comisiones de gestion sobre patrimonio, depositario, de auditoria, etc. 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
247.416,18 euros en su clase A y 219.135,19 euros en la L (solo se hace efectivo el cobro de la cantidad generada a cierre de
ejercicio).

La evolucion patrimonial es positiva aumentando este periodo un 8,50% en la clase A, un 46,02% en la clase L y disminuyendo un
100% en la D, el numero de participes ha aumentado en 66 para la clase A y en 4 en la L, mientras que en la D ha disminuido en 65,
el total de participes del fondo asciende a 1.113, la rentabilidad neta en el ejercicio del fondo se ha situado en un 11,92% para la clase
A, 12,01% para la clase L y en un 12,82% en la clase D.

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

Los fondos de la misma categoria de renta variable internacional gestionados por Mutuactivos SAU SGIIC tuvieron una rentabilidad
media del 13,25% en el periodo.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Los valores que mas han aportado a la rentabilidad del fondo han sido Zooplus(1,82%),Danieli (1,08%) y Euskaltel (0,89%) los que
mas han detraido han sido compaiiias de renovable como Aker offshore, Solaria y en el negocio de los salmones Norway Royal
Salmon opada este reciente mes de Julio,

Zooplus sigue favoreciéndose de las tendencias post covid en ecommerce, IAG de la recuperacion ciclica provocada en mercado por
la aprobacidn de las vacunas y por Euskaltel fue opada por Mas Movil en el trimestre. En cuanto a los detractores no estamos
preocupados ya que se han visto perjudicado por la rotacion sectorial a raiz de la aprobacion de las vacunas y la consiguiente
vacunacion que va cogiendo traccion sobre todo en Estados Unidos,,

Cambios realizados a lo largo del periodo.

A lo largo del periodo se han ido reduciendo las posiciones en las compaiiias fotovoltaicas (Solaria, Solarpack y Soltec) hasta situar
la posicion total a cierre de mes en torno al 3%, creemos que con lo que han corrido estas compaiiias su valoracion es muy exigente,
por lo que preferimos reducir el peso para consolidar beneficios y protegernos de posibles correcciones. Tras las subidas continuadas
representaban un porcentaje elevado de la cartera. Este peso se distribuye entre Enagas, con la que reforzamos nuestro peso en redes,
pendientes de una recuperacion en el consumo segun se vaya normalizando la economia global; y futuros. Por otro lado, a final de
mes se cambiaron los futuros de Euro Stoxx por futuros del FTSE 250, para mantener una mayor exposiciéon a UK.

Los sectores que mas pesan en el fondo son: industriales (Akka Technologies, Befesa, IAG?) con un 26,08% y financieras (KBC,
Lancashire, Baloise) con un 10,23%. Los que menos son: consumo discrecional (Zooplus) con un 3,32% y energia (Euronav y
Técnicas Reunidas) con un 3,19%. Por otro lado, los valores que mas han aportado han sido, Zooplus, Carl Zeiss y Danieli y los que
mas han detraido han sido, Solarpack, Aker Offshore Wind y Barco.

Aker Carbon. Es una compaifiia de captura de CO2 que ha pasado a cotizar por su cuenta tras un spin off en la compaifiia Aker Group.
Se trata de un negocio poco conocido y que no cubria ningun analista, pero que por la dinamica que sigue la sociedad, hacia un
mundo mas ecoldgico, donde, en esta transicion energética este segmento todavia no tenia representacion en el mercado, y siendo una
compaiiia con huella de CO2 negativa, si esta bien gestionada y el negocio es viable, tiene un atractivo y potencial muy grandes. Y
asi ha sido, ya que desde que decidimos tomar posicion en septiembre de 2020 y hasta el 31 de enero de 2021, la accion ha triplicado
su valor, situandose en 17,80 Coronas noruegas por accion, tras alcanzar maximos a mediados de ese mismo mes (enero) al llegar a
niveles cercanos a 23.

Lundin. Compaiiia del sector minero, principalmente centrada en el cobre, aunque también zinc y oro, con expectativas de
crecimiento en volimenes (a parte de lo que pudiéramos esperar en precios), con minas en regiones no exclusivamente exéticas y una
comoda situacion financiera (0,2 veces deuda neta/EBITDA). Lo que nos deja una valoracién atractiva, aunque con ciertos riesgos de
ejecucion (en su expansion) y un elevado precio de algunos minerales.

Zooplus. Ha sufrido una fuerte subida en bolsa desde 2019, cuando la incluimos en cartera. Nos hemos replanteado la inversion
desde cero y el crecimiento es muy atractivo. Entonces el crecimiento de ventas era del 14%, el porcentaje de marketing sobre ventas
era elevado, la fidelizacion de clientes era mas baja, el tamafio de la cesta media era de Sleuros y el coste de adquisicion de clientes
era de 15euros y todo ello castigaba los margenes. Hoy disfruta de mayores economias de escala; sus ventas crecen un 18%, la cesta
media ha subido hasta 59euros, la inversion en logistica esta hecha reduciendo sus costes, crece la fidelizacion (de 91% a 97%) y el
coste de adquisicion ha caido de 15 a 9 euros. Todo ello ha hecho crecer el margen EBITDA un 3% llevandolo del 1% al 4%. La
compaiiia esta disfrutando del cambio a la compra online gracias al COVID. Estamos en momento dulce. Si Zooplus captura un 8%
de cuota de mercado (hoy 6%) gracias a su capacidad online, y el mercado europeo sigue creciendo (ha pasado de 23bn a 26bn en 2
aflos), puede seguir subiendo. Ademas, la empresa no tiene deuda. Analizdndola, vemos un elevado potencial de subida con multiplos
exigentes puestos por nosotros y la capacidad de multiplicar si nos vamos a valoraciones de compaifiias semejantes de EE. UU. como
Chewy con un mayor FCF Yield. Aun asi, reducimos ligeramente el peso en la cartera ya que se habia descontrolado tras las tltimas
subidas.

IAG. Compaiiia del sector de las aerolineas, que lleva varios meses en cartera y que, como parte de la estrategia de vuelta a la
normalidad, reacciona con fuerza con las noticias que nos acercan a una mejora en la economia, como son los avances con las
vacunas y las subidas de tipos (que auguran una recuperacion econémica y un aumento del consumo). Esta compaiiia realizoé una
ampliacion de capital en plena crisis para mantener una estructura de capital fuerte y asi aguantar hasta el final de la pandemia, si esto
se produjera, tras haber caido otras en el camino (quiebra de mas de una aerolinea) y tras la compra de Air Europa, el volumen de
negocio de esta compaifiia serda mayor que antes de la crisis y por lo tanto podria llegar a tener mas valor. En este caso se ha reducido
algo la posicion porque la velocidad de subida ha sido muy elevada y es posible que corrija ligeramente a corto plazo para volver a la
senda alcista en un futuro cercano. Se situa como una de las compaiiias mas rentables en el mes de febrero, acumulando una
rentabilidad del 38% en ese periodo.

Se llevan a cabo bastantes cambios, por un lado, se reduce el peso en compaiiias con exposicion a la vuelta a la normalidad tras el
buen comportamiento que han tenido, aprovechando para tomar beneficios (IAG, Jost Werke); y se cierra la posicion en Técnicas
Reunidas. Por otro lado, se compran empresas con buenas perspectivas de crecimiento y que se habian quedado atras (Grenergy,
Lanchashire y Technip Energies). Y, como en el resto de los fondos, se va deshaciendo la posicion de Euskaltel después de la OPA



de Mas Movil tras alcanzar niveles donde no vemos recorrido de revalorizacion.

En el segundo trimestre Se implementan cambios en el sector de las renovables igual que se ha hecho en los otros fondos,
incrementando el peso a esta tematica a través de compaifiias como Solarpack y Solaria y se sube peso en Technip, Cellnex,
Lancashire. Dentro del sector inmobiliario se cambia Inmobiliaria del Sur por Metrovacesa, donde tras reunirnos con la compaiiia
vemos mas potencial a futuro. Vendemos Akka Technologies, Lundin Mining y Nos.

Se incorporan dos compaiiias a la cartera: OCI y FCC, y se incrementa el peso en Technip. OCI: empresa de fertilizantes, sector con
alta exposicion al ciclo. Existen 3 fundamentales y necesarios: nitrégeno, fosforo y potasio. OCI estd especializada en nitrégeno,
mientras que los fabricantes de los otros dos fertilizantes suelen ser compatfiias mas pequefias y nacionales. El mercado de nitrogeno
es de 188m toneladas, ellos fabrican 12 y es un mercado fragmentado. Ellos son competitivos en Middle East y EE. UU., mientras en
Europa esta Yara. Su producto es muy utilizado para las cosechas de trigo y maiz.

FCC: aprovechamos la caida derivada de la salida del indice MSCI Small Caps para comprar. Tiene varios negocios, ¢l de recogida
basuras y tratamiento de residuos, el de infraestructura de agua (el n2 después de aguas de Barcelona y sin riesgo sobre el precio del
commodity porque cobra un retorno sobre unos parametros), la construccion (potenciada desde la entrada de Slim) y cementos
portland.

La cartera se ha mantenido estable en el mes de Junio con muy pocos cambios. Vendemos Indra como consecuencia de los cambios
en el management que generan algo de incertidumbre en el corto plazo. Se compran futuros para incrementar la exposicion a
mercados y se compra Acerinox.

El sector industrial representa un 22% del fondo (Elis, Biffa, Danieli, Aeropuertos de Zurich); el sector financiero pesa un 10% (KBC
Ancora, Lancashire, Cerved) y el de materiales otro 10% (Navigator, Acerinox, Corbion). Siguen teniendo poca relevancia en la
cartera el consumo discrecional 3% (s6lo tenemos Zooplus) energia 4% (Technip y Euronav) y el sector IT 5% (donde hemos
vendido Indra y tenemos en cartera Software AG y Barco).

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

El fondo utiliza productos derivados tanto como cobertura o apalancamiento de los niveles de inversion. En el trimestre
incrementamos niveles de inversion a través de futuros después de las caidas fuertes.

El grado de cobertura medio se sitia durante el periodo en el 100,09% y el apalancamiento medio es del 7,04%.

d) Otra informacion sobre inversiones.

La entidad depositaria ha remunerado los importes mantenidos en cuenta corriente durante el periodo al -0,40% de media.

Activos en situacion de litigio: No aplica

Duracién al final del periodo: N/A

Tir al final del periodo: N/A

Inversiones en otros fondos: N/A

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

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad indica si historicamente 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 valor liquidativo.

La volatilidad anual del fondo se ha situado en el 10,46% para la clase A, 10,46% para la clase L y en el 11,10% para la clase D en el
ultimo trimestre, disminuyendo respecto al trimestre anterior. El nivel actual de volatilidad anual del fondo es inferior en las clases A
y L a la volatilidad anual de su benchmark (11,00%) y superior a la volatilidad anual de la Letra del Tesoro con vencimiento a un
afo, que se situod en el 0,09%. Por el contrario, se sitia en niveles inferiores a los de la volatilidad anual del Ibex 35, que se situ6 en
13,98%.

El VaR historico, que es el método utilizado para medir el riesgo global del fondo, indica la pérdida esperada del fondo con un nivel
de confianza del 99% en un plazo de un mes, teniendo en cuenta la composicion actual del fondo y el comportamiento reciente del
mercado.

El VaR del fondo, para la clase A se ha situado este ltimo trimestre en el 11,11%, 15,02% para la clase L y para la clase D es
11,27%, disminuyendo en todas las clases respecto a los ultimos trimestres.

La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso, desarrollada en la
seccion 1?* del capitulo II de la Circular 6/2010 de la CNMV. Dentro de este calculo no se consideran las operaciones a plazo que
correspondan a la operativa habitual de contado del mercado en el que se realicen, aquellas en las que el diferimiento de la
adquisicion sea forzoso, las permutas de retorno total, ni las estrategias de gestiéon 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 6,89%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

N/A

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMYV.

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.

Con fecha 31/03/21 se ha actualizado el folleto del fondo por la inclusion de la informacion exigida por el Reglamento 2019/2088
(ESG Sostenibilidad).

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

N/A



8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

N/A

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

El hecho que los bancos centrales sigan insistiendo en que la inflacion es transitoria, y por tanto no hay motivos para endurecer la
politica monetaria es bueno para los activos de riesgo y, en particular, para la bolsa, en tanto en cuanto mejora su atractivo relativo
frente a los bonos y da soporte a las valoraciones.

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

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



