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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES
Al Consejo de Administracién de Mutuactivos, S.A.U., S.G.L.I.C.:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del fondo Mutuafondo Estrategia Global, F.I.L., que
comprenden el balance de situacién a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con las
cuentas anuales

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de
los resultados de Mutuafondo Estrategia Global, F.I.L., de conformidad con el marco normativo de
informacién financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de la memoria
adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas
anuales libres de incorreceidén material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra
auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
auditoria de cuentas vigente en Espaiia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de
ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad
razonable de que las cuentas anuales estdn libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de incorreccién material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en
cuenta el control interno relevante para la formulacién por parte de la Sociedad Gestora de las cuentas
anuales del Fondo, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en
funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opini6n sobre la eficacia del control
interno del Fondo. Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacién de las politicas
contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién de la
Sociedad Gestora del Fondo, asi como la evaluacién de la presentacion de las cuentas anuales tomadas
en su conjunto.

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espaiia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 913 083 566, www.pwe.com/es 1

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folia 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccién 3"
Inscrita en el R.0.A.C. con el nomero S0242 - CIF; B-78 031280



Opinién

En nuestra opini6n, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacioén financiera del fondo Mutuafondo Estrategia Global, F.I.L.,
a 31 de diciembre de 2014, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de
aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucién de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacion contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas
anuales del ejercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de
gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién
distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

Miembra ejerciente:

PRICEWATERHOUSECOOPERS
AUDITORES, S.L,

Afio 2016 N*  01/15/06737
SELLO CORPORATIVO: 86,00 EUR
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Mutuafondo Estrategia Global, F.I.L.

Balances de situacion al 31 de diciembre de 2014 y 2013

(Expresados en euros)

OM0809652

ACTIVO

2014

2013

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

195 252 568,05
3 007 436,77

191 459 896,50

71 818 BE5,42
1647 778,07

68 781 592,25

Cartera interior 79 750 014,28 31 484 249,68
Valores representativos de deuda 40 467 318,02 21 789 223,51
Instrumentos de patrimonio 19 108 357,50 3295 026,18
Instituciones de Inversién Colectiva 1 267 267,68 -
Depdsitos en Entidades de Crédito 18 900 000,00 6 400 000,00
Derivados 7 071,08 -
Otros - -

Cartera exterior 110 394 930,49 36 599 564,90
Valores representativos de deuda 36 656 979,60 16 085 792,69
Instrumentos de patrimonio 42 792 981,36 9260 109,10
Instituciones de Inversién Colectiva 30 944 968,53 11 253 663,11
Depésitos en Entidades de Crédito - -
Derivados - s
Otros - -

Intereses de la cartera de inversién 1314 951,73 697 777,66

Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -

Periodificaciones - -
Tesorerla 785 234,78 1389 485,10
TOTAL ACTIVO 195 252 568,05 71 818 865,42

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

situacion al 31 de diciembre de 2014.
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CLASE 87

Mutuafondo Estrategia Global, F.l.L.

Balances de situacion al 31 de diciembre de 2014 y 2013
(Expresados en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO 2014 2013
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 194 296 013,35 70 790 557,60
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 194 296 013,35 70 790 557,60
Capital % 5
Participes 188 091 839,43 65 895 591,93
Prima de emision - -
Reservas . ’ - -

(Acciones propias) : - -
Resultados de ejercicios anteriores - -
Otras aportaciones de socios - -
Resultado del gjercicio 6204 173,92 4 794 965,67
(Dividendo a cuenta) - -

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio - -
Otro patrimonio atribuido - -

Pasivo no corriente -
Provisiones a largo plazo -
Deudas a largo plazo =
Pasivos por impuesto diferido =

Pasivo corriente 956 554,70 1 161 908,62
Provisiones a corto plazo - -
Deudas a corto plazo - -
Acreedores 956 554,70 1161 908,62
Pasivos financieros “ &
Derivados w -
Periodificaciones R -

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 195 252 568,05 71 952 466,22

CUENTAS DE ORDEN

Cuentas de compromiso 107 199 769,53 39 579 465,12
Compromisos por operaciones largas de derivados 22 748 851,68 12 745 318,35
Compromisos por operaciones cortas de derivados 84 450 917,85 26 834 146,77

Otras cuentas de orden - 623 205,93
Valores cedidos en préstamo porla lIC - ”
Valores aportados como garantia por la IIC - -
Valores recibidos en garantia porla IIC - -
Capital nominal no suscrito ni en circulacion - -
Perdidas fiscales a compensar - 623 205,93
Otros - -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 107 199 769,53 40 202 671,05

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de
situacion al 31 de diciembre de 2014.
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CLASE 82 | mepcimyos |

Mutuafondo Estrategia Global, F.I.L.
Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013
(Expresadas en euros)

2014 2013

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucién de Inversién Colectiva 5134,48 1 842,50
Gastos de personal - -

Oftros gastos de explotacién (1 633 862,90) (816 445,02)
Comision de gestiéon - (1 566 036,82) (786 519,89)
Comisién de depositario ' (56 761,55) (25 100,63)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -
Otros (11 064,53) (4 824,50)

Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de iInmovilizado - -

Resultado de explotacidn (1628 728,42) (814 602,52)
Ingresos financieros 2 539 498,52 902 080,90
Gastos financieros (65 853,12) (25 435,20)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 1 889 740,49 4 524 408,78
Por operaciones de la cartera interior 2 438 407,33 B46 241,68
Por operaciones de |a cartera exterior 1533 276,82 1622 176,37
Por operaciones con derivados 39422,71 2 055990,73
Otros (2 121 366,37) -
Diferencias de cambio 21 059,28 (3 795,29)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 3511 125,59 165 503,39
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 1298 830,13 229 467,75
Resultados por operaciones de |a cartera exterior 1779 630,40 26 465,38
Resultados por operaciones con derivados 427 665,05 (90 429,74)
Otros 5 000,01 -
Resultado financiero 7 895 570,76 5562 762,58
Resultado antes de impuestos 6 266 B42,34 4748 160,06
Impuesto sobre beneficios (62 668,42) (42 138,99)
RESULTADO DEL EJERCICIO 6 204 173,92 4 706 021,07

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de
pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014.
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CLASE 87

Mutuafondo Estrategia Global, F.I.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

1.  Actividad y gestion del riesgo
a) Actividad

Mutuafondo Estrategia Global, F.I.L., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en
Madrid el 1 de diciembre de 2009 bajo la denominacién social de Mutuafondo
Argali, F.I.L., habiendo pasado por distintas denominaciones hasta adquirir la actual
con fecha 25 de enero de 2013. Tiene su domicilio social en Paseo de la
Castellana, 33, Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 18 de diciembre de
2009 con el numero 32, adquiriendo, a efectos legales, la consideracién de Fondo
de Inversion a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversion Colectiva es la
captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirios
en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

La gestion y administracion del Fondo estad encomendada a Mutuactivos, S.A.U.,
S.G.LI.C., sociedad participada al 100% por Mutua Madrilefia Automovilista,
Sociedad de Seguros a Prima Fija, siendo la Entidad Depositaria del Fondo BNP
Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia. Dicha Entidad Depositaria debe
desarrollar determinadas funciones de vigilancia, supervision, custodia vy
administracion para el Fondo, de acuerdo a lo establecido en la Orden EHA
596/2008, de 5 de marzo.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se
aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
de Instituciones de Inversion Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa
que le son aplicables son los siguientes:
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CLASE 87

Mutuafondo Estrategia Global, F.I.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversién,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se
aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
de Instituciones de Inversion Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa
que le son aplicables son los siguientes:

s En la denominacién social del Fondo de Inversion se incluiré la denominacion
y las siglas privativas de las Instituciones de Inversién Colectiva (I.I.C.s, en
adelante) inscritas en los registros correspondientes de la C.N.M.V., “Fondo
de Inversion Libre” y sus siglas “F.I.L.".

. El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.
. El nimero de participes del Fondo no podra ser inferior a 25.

° Las participaciones del Fondo podrén suscribirse o adquirirse mediante un
desembolso minimo inicial de 50.000 euros. El 19 de octubre de 2010 se
modificé la inversion minima inicial a 10 euros para clientes profesionales
manteniendo los 50.000 euros para el resto de clientes.

o Solo podran realizar las actividades de comercializacién a las que se refiere el
articulo 2.1 de la Ley 35/2003 de I.I.C.s, cuando se dirijan inversores
cualificados, tal y como se definen en las normas aprobadas para la
transposiciéon de la Directiva 2003/71/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 4 de noviembre de 2003, sobre el folleto que debe publicarse en
caso de oferta plblica o admisién de valores y por la que se modifica la
Directiva 2001/34/CE.

° El valor liquidativo de las participaciones debera calcularse, al menos,
trimestralmente. No obstante, cuando asi lo exijan las inversiones previstas, el
valor liquidativo podra ser calculado semestralmente. Las suscripciones y
reembolsos del Fondo se realizaran con la misma periodicidad que el calculo
del valor liquidativo.

° No les resultara de aplicacion los limites maximos de las comisiones de
gestion, deposito, suscripcion y reembolso previstos en el Reglamento de la
Ley 35/2003 de L.I.C.s.
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CLASE 8

Mutuafondo Estrategia Global, F.I.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

» Podrd invertir en activos e instrumentos financieros y en instrumentos
financieros derivados, cualquiera que sea la naturaleza de su subyacente,
atendiendo a los principios de liquidez, diversificacion del riesgo vy
transparencia, que se recogen en el articulo 23 de la Ley 35/2003de I.I.C. No le
es de aplicacion las reglas sobre inversiones contenidas en la seccién 12 del
capitulo | del titulo IIl del Reglamento de la Ley 35/2003 de I.I.C.s.

* Debe establecer en el folleto simplificado el limite de endeudamiento de la I.I.C.,
que no podra superar en cinco veces el valor de su patrimonio. No le es de
aplicacién los limites generales previstos en la ley para la pignoracién de
activos.

o Con anterioridad a la suscripcion o adquisicién de las participaciones o de las
acciones del Fondo, el inversor deberd dejar constancia por escrito de que
conoce los riesgos inherentes a la inversién.

De acuerdo con el Folleto del Fondo, la Sociedad Gestora percibira una comision
anual en concepto de gastos de gestién calculada sobre el patrimonio del Fondo.
En los ejercicios 2014 y 2013 la comisién de gestion ha sido del 0,75% y del 1%,
respectivamente.

lgualmente el Folleto del Fondo establece una remuneracién de la Entidad
Depositaria calculada sobre el patrimonio custodiado. En los ejercicios 2014 y 2013
la comision de depositaria ha sido del 0,04%.

Adicionalmente el Folleto indica la existencia de una comision sobre resultados
positivos del Fondo del 9% en caso de superar el Euribor a 12 meses.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad Gestora no aplica a los participes
del Fondo comisién sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el
importe de las participaciones reembolsadas.

Por otra parte, el Fondo percibe devoluciones de comisiones de otras sociedades
gestoras por las inversiones realizadas en Fondos de Inversion gestionados por
estas Ultimas. Dichas devoluciones, las cuales se encuentran registradas, entre
otros conceptos, en el epigrafe de "Comisiones retrocedidas a la Institucién de
Inversion Colectiva" de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta ascienden, al 31
de diciembre de 2014 y 2013 a 5.134,48 euros y 1.842,50 euros, respectivamente.
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CLASE 87

Mutuafondo Estrategia Global, F.I.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

b)

Gestidn del riesgo

La politica de inversién del Fondo, asi como la descripcién de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicién del ptblico en
el registro correspondiente de la C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a
los 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 més significativos son los
tipos de interes, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el
Fondo tenga en cartera.

o Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencién 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 encontrarse con dificultades en
el momento de realizar en mercado los activos en cartera.

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

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar
la exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al
riesgo operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos
mencionados en el apartado 1.a), anterior, limitan la exposicion a dichos riesgos.
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CLASE 87

Mutuafondo Estrategia Global, F.l.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

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 aprobacién por el
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.

b)  Principios contables

Para la elaboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios y
criterios contables y de clasificacién recogidos, fundamentalmente, en la Circular
3/2008 de la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos
se describen en la Nota 3. No existe ningln principio contable de aplicacion
obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya
dejado de aplicar.

c) Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2014 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 situacion, de la cuenta de pérdidas y
ganancias y del estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del
gjercicio 2014, las correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacién entre las cuentas anuales de los ejercicios 2014 y 2013.
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d) Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracién 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 financieros, si las hubiera. Aun
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacién existente en el momento del calculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se verd 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
2014 y 2013.

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

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

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacién de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracién de las cuentas anuales se ha considerado que la gestién del
Fondo continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas
contables no estd encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacién.
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b) Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

c) Deudores

La valoracion inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccién, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion 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 obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en
un plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor nominal.

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 deterioro as/ como su reversién se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la 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.
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El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotizacién en un mercado, siempre y cuando
éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no
estén disponibles precios de cotizacion el valor razonable se corresponde con
el precio de la transaccién mas reciente siempre que no haya habido un
cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de
la transaccién.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda se
aplican técnicas de valoracion, como precios suministrados por
intermediarios, emisores, o difusores de informacién, utilizacién de
transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si
estan disponibles, valor razonable en el momento actual de otro instrumento
que sea sustancialmente el mismo o modelos de descuento de flujos y
valoracién de opciones en su caso.

El valor razonable de los valores representativos de deuda no cotizados se
define como el precio que iguale el rendimiento interno de la inversién a los
tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la Deuda Publica
asimilable por sus caracteristicas financieras, incrementando en una prima o
margen que sea representativo del grado de liquidez, condiciones concretas
de la emision, solvencia del emisor y, en su caso, riesgo pals.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda
se periodifican de acuerdo con 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 patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre 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.



OM0O309665

CLASE 87

Mutuafondo Estrategia Global, F.l.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio no cotizados se
considera el valor tedrico que corresponda a dichas inversiones en el
patrimonio contable ajustado de la entidad o grupo consolidado, corregido por
el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos,
existentes en el momento de la valoracion.

o Depésitos 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.

o Acciones o participaciones de oftras Instituciones de Inversién Colectiva: su
valor razonable se establece en funcién del valor liquidativo 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 udltimo valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva de
Inversion Libre, Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de
Inversion Colectiva de Inversién 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.

El 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 la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

Los activos en los que 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 la propiedad
de los mismos.
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e) Adquisicion y cesién temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién
se contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesién se imputa como ingreso
en la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés
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 patrimonio

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 transaccién explicitos directamente atribuibles a la operacién.

Las diferencias que surjan como 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
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”’, seglin 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.

g) 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
transaccién explicitos directamente atribuibles a la operacion.
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Las diferencias que surjan como 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 instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segtin 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)  Operaciones de derivados. excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacién y
hasta el momento de cierre de la posicién 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 consideracién contable
de depésito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance de situacién.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucién de
Inversion 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 ejecucién de
la operacion.

Las diferencias que surjan como 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 “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacion del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, seguin éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

11



OM0O809668

CLASE 87

Mutuafondo Estrategia Global, F.I.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

i)  Operaciones de permuta financiera

Las operaciones de permuta financiera se registran en el momento de su
contratacién y hasta el momento de cierre de la posicién o vencimiento de contrato,
en los epigrafes de "Compromisos por operaciones largas de derivados" o de
"Compromisos por operaciones cortas de derivados" de las cuentas de orden,
segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido. La contrapartida de los
cobros o pagos asociados a cada contrato se registran en el epigrafe de
"Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del
balance de situacién, segtn corresponda.

En los epigrafes de "Resultado por operaciones con derivados" o de "Variacién del
valor razonable en instrumentos financieros - Por operaciones con derivados",
dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe de
"Derivados" de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente, segtin
su saldo, del balance de situacién, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato presente una liquidacion diaria, las
correspondientes diferencias se contabilizaran en el epigrafe de “Resultados por
operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

i) Cuentas de compromiso

Tal y como determina 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,
en el caso de que el Fondo no haya realizado |la descomposicién de las
Instituciones de Inversién Colectiva en las que invierte en funcién de las
exposiciones a las que se encuentra referenciada, segin lo establecido en la
Norma 6.5 de dicha Circular, debe considerar estas posiciones como un subyacente
o factor de riesgo independiente al resto, motivo por el que el Fondo incluye estas
posiciones, entre otros conceptos, en “Cuentas de compromiso” siempre y cuando
la Sociedad tenga informacién al respecto.
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k) Moneda extranjera

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 partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera

de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de |a valoracién.

)  Valor liquidativo de las participaciones

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del célculo del valor
liguidativo de las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de
acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de la C.N.M.V., y
sucesivas modificaciones.

m) Suscripciones y 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 de situacién del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestion del Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud
del interesado, determinandose de este modo 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 participaciones" del pasivo del balance de
situacion del Fondo.

13
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n) Impuesto 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 imponible 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 soélo se reconocen en la medida en que resulte probable
que la Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la 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 ninglin caso y
solo se reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la
frecuencia del célculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales gue puedan
compensarse se registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a
compensar".

4, Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

2014 2013
Depésitos en garantia 1 389 568,86 1599 404,12
Administraciones Pliblicas deudoras 185 778,31 43 102,96
Operaciones pendientes de liquidar 1414 787,09 -
Otros 17 302,51 5 270,99
3 007 436,77 1647 778,07

14



OM0G09671

CLASE 87

Mutuafondo Estrategia Global, F.I.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2014 y 2013
se desglosa tal y como sigue:

2014 2013
Retenciones practicadas en el ejercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario 185 778,31 43 096,52
Impuesto sobre beneficios a devolver de ejercicios anteriores - 6,44
185 778,31 43 102,96

5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

2014 2013
Administraciones Publicas acreedoras 62 668,42 42 138,99
Operaciones pendientes de liquidar - 532 205,66
Otros 893 886,28 587 563,97

956 554,70 1161 908,62

El capitulo de "Administraciones Plblicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2014 y 2013
recoge el impuesto sobre beneficios devengado en el gjercicio.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el capitulo de “Acreedores - Otros" recoge,
principalmente, el importe de las comisiones de gestién y depositaria pendientes de pago
al cierre del ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2014 y 2013, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Al cierre de los ejercicios 2014 y
2013, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento
superior al plazo legal establecido.
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6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipe de activo, al 31 de diciembre de
2014 y 2013 se muestra a continuacion:

2014 2013

Cartera interior ' 79 750 014,28 31 484 249,69
Valores representativos de deuda 40 467 318,02 21 789 223,51
Instrumentos de patrimonio 19 108 357,50 3295026,18
Instituciones de Inversion Colectiva 1 267 267,68 -
Depésitos en Entidades de Crédito 18 900 000,00 6 400 000,00
Derivados 7 071,08 -
Cartera exterior 110 394 930,49 36 599 564,90
Valores representativos de deuda 36 656 979,60 16 085 792,69
Instrumentos de patrimonio 42 792 981,36 9 260 109,10
Instituciones de Inversién Colectiva 30 944 969,53 11 253 663,11
Intereses de la cartera de inversion 697 777,66
191 459 896,50 68 781 592,25

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera
de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al
31 de diciembre de 2014. En los Anexos Ill y IV adjuntos, partes integrantes de esta
memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados
del Fondo, respectivamente, al 31 de diciembre de 2013.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en BNP Paribas Securities Services,
Sucursal en Espaiia, excepto los depdsitos con otras entidades financieras distintas del
Depositario.
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7. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, se muestra a
continuacion:

2014 2013
Cuentas en el depositario ’ 478 573,52 1277 756,53
Otras cuentas de tesoreria - Citibank 306 661,26 111 738,57

785 234,78 1 389 495,10

Durante los ejercicios 2014 y 2013 el tipo de interés de remuneracién de la cuenta en el
Depositario ha sido de EONIA -1% para saldos acreedores y del EONIA +1% para saldos
deudores. Asimismo, el tipo de remuneracion de la cuenta de Citibank ha sido del EONIA
-0,25% (spread bid) y EONIA +1% (spread offer) en ambos ejercicios.

8. Patrimonio atribuido a participes

Las participaciones por las que estd representado el Fondo son de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que
confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor liquidativo de cada participacién al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se ha
obtenido de la siguiente forma:

2014 2013
Patrimonio atribuido a participes 194 296 013,35 70 790 557,60
Numero de participaciones emitidas 1848 792,69 707 963,22
Valor liguidativo por participacion 105,09 99,99
Niamero de participes 53 36

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2014 y 2013 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.
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El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira
en la cuenta de "Participes" del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el nimero de participes con un porcentaje de
participacién individualmente superior al 20% asciende al cierre de ambos ejercicios a
uno, representando el 85,82% y el 88,73%, respectivamente, de la cifra de patrimonio del
Fondo, por lo que se considera participacion significativa de acuerdo con el articulo 31 del
Real Decreto 1082/2012 de [a C.N.M.V.

Al ser el participe con participacion significativa una persona juridica, se incluye el detalle
del mismo:

Participes 2014 2013
Directo (*) Indirecto Directo (*) Indirecto
Grupo MMA -
como grupo de participes con unidad de decisién 91,73% 4,19% 98,73% -
85,92% 98,73%

(*) El porcentaje directo corresponde a Mutua Madrilefia Automovilista, S.S.P.F.
9. Cuentas de compromiso

En el Anexo Il adjunto, parte integrante de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2014.

10. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

2014 2013

Pérdidas fiscales a compensar - 623 205,93

5 623 205,93
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(Expresada en euros)

11. Administraciones Plblicas y situacién fiscal

Durante el ejercicio 2014, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por el Real
Decreto 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades, modificado por la Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de
reformas en materia tributaria para el impulso a la productividad, por su desarrollo
reglamentario recogido en el Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio, y sus
modificaciones posteriores, encontrandose sujeto en dicho impuesto a un tipo de
gravamen del 1 por 100, siempre que el nimero de participes sea como minimo el
previsto en el articulo quinto de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Con fecha 1
de enero de 2015, ha entrado en vigor la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto
sobre Sociedades que en su Disposicién derogatoria deroga el Texto Refundido de la Ley
del Impuesto sobre Sociedades aprobado por el Real Decreto 4/2004, manteniendo el
tipo de gravamen en el 1 por 100.

El capitulo de "Acreedores - Administraciones Publicas" recoge el Impuesto sobre
beneficios devengado en el ejercicio, que se obtiene de aplicar el 1% al resultado
contable.

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

El Fondo tiene abiertos a inspeccién todos los impuestos a los que esta sujeto de los
ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las
autoridades fiscales.
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Mutuafondo Estrategia Global, F.I.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

12. Otra informacioén

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las
previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo
139 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 periédicos incluyen, segln lo establecido en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V., y
sucesivas modificaciones, informacién 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 la Nota de “Actividad y gestion del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversién Colectiva
gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de
que se hubieran producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se
indican las cuentas que mantiene el Fondo con el Depositario y en los Anexos | y lll se
recogen las adquisiciones temporales de activos realizadas con éste, al 31 de diciembre
de 2014 y 2013.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién 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 2014 y 2013, ascienden a 4 miles de euros
en ambos ejercicios.

12. Hechos posteriores

Desde cierre del ejercicio a 31 de diciembre de 2014 hasta la fecha de formulacién, no se
han producido hechos posteriores de especial relevancia.
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Mutuafondo Estrategia Global, F.I.L.

Informe de gestién del ejercicio 2014

Evolucion de mercados

Tras un inicio de afio complicado provocado por la inestabilidad en los mercados
emergentes, en el mes de febrero los mercados rebotaban con fuerza, una menor
percepcion de riesgo en la Eurozona y una mejora de los datos macroeconémicos,
especialmente en la periferia, hizo que las bolsas repuntaran hasta practicamente el final
del 1° semestre. El cambio de tendencia en Europa parecia claro, aun siendo débil,
volviamos a la senda del crecimiento. En Estados Unidos los datos macroeconémicos
fueron mixtos, por un lado vimos los indicadores adelantados repuntar con fuerza, una
tonica que se ha repetido durante todo el afio, en cambio los datos de actividad de la
economia real estuvieron por debajo de lo esperado en el primer trimestre.

La gran sorpresa negativa fue el crecimiento del PIB del primer trimestre que acabé en un
-2.1%. A pesar del mal dato, los mercados no le prestaron demasiada atencién, ya que el
frio extremo en gran parte del pais durante dicho periodo, junto a un menor gasto en
medicamentos, debido al retraso en la puesta en funcionamiento del nuevo plan sanitario,
explicaban el pésimo dato.

El mercado se fijo mas en los indicadores adelantados y en los datos de empleo, con un
crecimiento espectacular de nuevos puestos de trabajo en |a primera mitad del afio.

El segundo semestre fue una historia completamente diferente, con la apreciacién del
délar, poniendo en precio un posible punto de inflexion en la politica de tipos cero en
EEUU, y lo contrario en Europa, con las principales economias de la Eurozona, rozando
en muchos casos niveles de recesion y con el fantasma de la deflacion como telon de
fondo. A pesar de la fuerte volatilidad, la mayoria de las plazas bursatiles europeas
consiguieron salvar los muebles y consiguieron acabar el afio en positivo. La bolsa
americana en cambio siguié imparable apalancada a sus buenos datos macroecondémicos
que se fueron publicando durante el resto del afio y que ya nada tuvieron que ver con los
datos de crecimiento del primer trimestre, presentando esta vez crecimientos del PIB del
4,6% y del 5% trimestral anualizado en el 2° y 3° trimestre respectivamente.

En lo que respecta a Europa, hay que recordar que comenzamos el semestre en
maximos anuales y minimos de volatilidad, y que otros activos, como los bonos
gubernamentales o corporativos estaban también en maximos desde el comienzo de la
crisis. Era por tanto razonable esperar una correccién. Si a esto le afadimos
acontecimientos como la tensién geopolitica en Ucrania, Irak o Israel, la desaceleracion
macroeconomica en Europa, la quiebra del Banco Espirito Santo, el referéndum de
Escocia, la posibilidad de unas elecciones anticipadas en Grecia o los rumores de default
de Rusia, podriamos decir que a pesar de todo los mercados de rentra variable, han
presentado una gran fortaleza.
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Informe de gestion del ejercicio 2014

Esta fortaleza se justifica en dos factores fundamentales, la valoracion relativa de la
bolsa respecto a otros activos y el soporte que dan a los mercados las medidas de los
bancos centrales. A finales de afio volvieron los temores sobre Grecia, que fue incapaz,
tras 3 votaciones en el parlamento de la nacidén, de elegir nuevo presidente de la
Replblica, desembocando en |la convocatoria de elecciones generales.

Por ultimo, y debido a la caida del petréleo y la depreciacién del rublo, surgieron los
rumores de un posible “default” (impago) de la deuda Rusa. En fin, un semestre en el que
los mercados han navegado en medio de una tormenta de riesgos geopoliticos.

Como ya deciamos, desde un punto de vista macroeconomico, el segundo semestre ha
confirmado la recuperacién en EEUU. Los datos y sobre todo el empleo, sigue
recuperando con fuerza. No obstante, como sefiala la Reserva Federal, existen riesgos
en esta recuperacion por la complicada situacién de la economia global. Sin embargo,
esto no ha sido un obstaculo para poner fin a los estimulos monetarios via compra de
activos. En Europa la situacion es bastante peor, los indicadores adelantados han estado
apuntando hacia un crecimiento muy débil. El empleo no recupera y las medidas
estructurales que se deberian llevar a cabo en paises como Francia o Italia brillan por su
ausencia. El dato mas preocupante continda siendo la inflacion, que ha vuelto a llegar a
minimos de un 0.3% en el mes de Noviembre, haciendo caso omiso a los esfuerzos del
Banco Central Europeo.

El fantasma de la deflacion sigue siendo la gran amenaza de la recuperacioén econémica
para 2015. La rentabilidad del fondo en el afio ha sido del 6,03%.Su Indice de referencia
(20% MSCI World- 40% Iboxx OA TR 1-3- 20% Iboxx OA TR 3-5) ha obtenido un 5,02%.

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo esta destinado a la
consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los
riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes
establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién
Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la Comisién
Nacional del Mercado de Valores.
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Informe de gestion del ejercicio 2014

Gastos de I+D y Medio Ambiente

A lo largo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo.

En la contabilidad de la Entidad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2014
no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion
medioambiental previsto en la Orden del Ministerio de Justicia de 8 de octubre de 2001.
Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2014

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2014 hasta |a 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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Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Mutuactivos, S.A.U., S.G.L.I.C., en fecha 26 de marzo de 201 5 v
en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular las cuentas anuales del ejercicio
2014 de Mutuafondo Estrategia Global, F.I.L., que forman un solo cuerpo, compuesta por: balance
de situacion, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto, memoria e
informe de gestion.

FIRMANTES:

Los Sres. Consejeros de Mutuactivos, S.A.U., S.G.l.I.C. abajo firmantes, manifiestan que en la
reunién del Consejo de Administracion adoptaron el acuerdo de formular las cuentas anuales y el
informe de gestién del Fondo en los términos antes indicados. Igualmente manifiestan conocer y
aceptar el contenido integro de los mencionados documentos contables. Todo ello extendido e
identificado en folios de papel timbrado numerados con la siguiente numeracién:

Documento Nidmero de folios en papel timbrado
Cuentas anuales Del 0M0809652 al 0M0809692
Informe de Gestion Del 0M0809693 al 0M0809695
Formulacic':/cta.an@'es 0M0810715
D. Ignacio Garralda Ruiz d€ Velasco D. Luis Rodriguez Durén
Presidente Consejero
1 /ﬂ /- /w
D-Rafael Rubio Rubio D. Emilio Ontivefos Baeza
Consejero Consejero |
,/’7_[\ ‘.‘
D Jaime Lamo de Espinosa Michels D. José Luis Marin Lépez-Otero
de Champourcin Consejero .-
Consejero

D. José Periel Martin Dia. Coloma Armero Montes
Consejero - Consejer.

Yo, Antonio Lopez Taracena, Secretario No-Consejero del consejo de Administracién de
Mutuactivos, S.A.U. S.G.L.I.C., certifico la autenticidad de las firmas que anteceden de los sefiores
cuyo nombre figura a su pie, que son todos los miembros del Consejo de Administracion de la
Sociedad Gestora. \

. / \
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GRUPO MUTUAMADRILENA

INFORMACION SOBRE LAS POLITICAS Y PRACTICAS REMUNER ATIVAS DE
MUTUACTIVOS S.A.U., S.G.l.I.C.

MUTUACTIVOS S.AU., S.G.LI.C., (en adelante, la “Sociedad”) cuenta con una politica de
remuneraciones compatible con una gestion adecuada y eficaz de los riesgos y con la estrategia
empresarial, los objetivos, los valores y los intereses a largo plazo propios y de las instituciones de
inversion colectiva que gestiona.

La Direccién y el Consejo de Administracion de la Sociedad fijan los principios generales de la politica
remunerativa, los cuales se revisan periédicamente. Ademas, la remuneracion de los altos directivos esta
supervisada por el Consejo de Administracion de la Sociedad.

Al menos una vez al afio se realiza una Evaluacién del Desempefio a cada empleado. Sobre el resultado
de la misma, se aplica el incremento salarial. Asimismo, se lleva a cabo el proceso de valoracion y nivel
de consecucion de los objetivos de empresa e individuales alcanzados.

La politica de remuneracion de la Sociedad se compone de una parte fija y otra variable en funcion del
nivel de cumplimiento de los objetivos de empresa y de los individuales de cada empleado, en aras a
incentivar a todo el personal en el desempefio de sus funciones y alinearlos con los objetivos de la propia
compafiia.

El detalle de las retribuciones al personal en 2014 es el siguiente:

Concepto Importe Porcentaje
Retribucioén Fija 3.046.541,62 81,49%
Retribucién variable 692.015,96 18,51% | (*)
Total Retribucidn 3.738.557,58 100,00%

(*) Debido a un ajuste de exceso en la periodifitade 2013,
el gasto en el ejercicio ha sido inferior.

En el desglose anterior, se puede apreciar que el componente variable no supera el 19% de la
remuneracion total.

Remuneracion Fija

La remuneracion fija es establecida por la direccién de la Sociedad a principio de afio y aplicable para
cada ejercicio. La remuneracion para las nuevas incorporaciones es establecida en el contrato de trabajo
en el momento de su contratacion. Todos los afios son revisados los puestos y sus salarios, efectuandose
una revalorizacién en base a una evaluacién de desempefio individual y de las perspectivas de la
empresa.

Remuneracion Variable
Existe una normativa especifica sobre la retribucion variable, divulgada a todos los empleados de la

Sociedad. Ademas, la remuneracion variable no estd garantizada y esta basada siempre en la
consecucioén de los objetivos de empresa e individuales.
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El desglose de las remuneraciones en 2014 ha sido el siguiente:

N2 | Salario Fijo | Remuneracién variable Total
Alta Direccion 2| 402.275,56 152.059,60 554.335,16
Empleados con Incidencia Material (*) 1711.281.719,45 438.668,85 1.317.671,04
Resto Personal 17|1.362.546,61 101.287,51 1.866.551,38
Total 36 |3.046.541,62 692.015,96 3.738.557,58

(*) Empleados de la Sociedad Gestora cuya actudigida una incidencia material en el perfil degaesde la 1IC.

De la remuneracion variable obtenida por la sociedad gestora de las |IC gestionadas, los empleados no

perciben cantidad alguna.

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

La gestién del riesgo de la Sociedad esta encomendada al Departamento de Riesgos de Mutua Madrilefia
Automovilista, S.S.P.F., y su remuneracion es independiente del resultado que arrojen las areas de

negocio.
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