SANTANDER SMALL CAPS ESPANA, FI
N° Registro CNMV: 3085

Informe Semestral del Primer Semestre 2024

Gestora: SANTANDER ASSET MANAGEMENT, S.A., SGIIC Depositario: CACEIS BANK SPAIN S.A. Auditor:
PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.
Grupo Gestora: BANCO SANTANDER, S.A. Grupo Depositario: CREDIT AGRICOLE Rating Depositario: A2

El presente informe, junto con los ultimos informes periddicos, se encuentran disponibles por medios telematicos
en www.santanderassetmanagement.es.

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

Direccién
PASEO DE LA CASTELLANA, 24 28046 - MADRID (MADRID) (915 123 123)

Correo Electrénico
informesfondos@gruposantander.com

Asimismo cuenta con un departamento o servicio de atencion al cliente encargado de resolver las quejas y
reclamaciones. La CNMV también pone a su disposicion la Oficina de Atencidén al Inversor (902 149 200, e-mail:
inversores@cnmyv.es).
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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Renta Variable Euro
Perfil de Riesgo: 4 en una escaladel 1 al 7

Descripcion general

Politica de inversion: Santander Small Caps Espafia es un fondo de Renta Variable Euro. El fondo invertird como minimo
el 75% de su patrimonio en valores de renta variable de capitalizacién media/baja (fundamentalmente entre 15 millones de
euros y 3.000 millones de euros). De ese porcentaje minimo invertido en renta variable, al menos el 90% estara invertido
en emisores espafioles. El resto de la cartera de renta variable se invertira en valores de emisores domiciliados en paises
europeos. No obstante, el fondo podra invertir hasta un 10% de su patrimonio en valores de emisores domiciliados en
paises emergentes. Los activos se negociaran en mercados principalmente de la zona Euro, sin descartar OCDE. El
porcentaje que no se invierta en renta variable, estara invertido en valores de renta fija y depdésitos a la vista con
vencimiento no superior a 12 meses, la crediticia minima de renta fija sera de BBB- y duracion media inferior a un afio. en
entidades de crédito de la Unién Europea o que cumplan la normativa especifica de solvencia. Principalmente en los
paises europeo sin excluir paises OCDE. La inversion en renta variable y/o en renta fija podra realizarse directa o
indirectamente (hasta un maximo del 10% del patrimonio, a través de IIC financieras, que sean activo apto, armonizadas o
no, pertenecientes o no al Grupo de la Gestora). La exposicién maxima a riesgo divisa sera del 30% del patrimonio del
fondo.

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice 50% IBEX Small Caps Total Return y 50% IBEX Medium Caps
Total Return. El indice de referencia se utiliza a efectos meramente comparativos.




Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso

Una informacion més detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacion EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2024 2023
indice de rotacion de la cartera 0,29 0,27 0,29 0,71
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 3,32 3,23 3,32 2,64

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

2.1.a) Datos generales.
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Beneficios brutos
N° de participaciones N° de participes distribuidos por
? P P P o . .,p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima [ dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
1.064.415,7 1
CLASE A | 995.494,02 10.682 11.275 EUR 0,00 0,00 . ., NO
1 participacion
CLASE 1
31.119,70 36.553,96 25 25 EUR 0,00 0,00 . ., NO
CARTERA participacion
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2023 Diciembre 2022 Diciembre 2021
CLASE A EUR 294.915 286.807 271.077 366.195
CLASE CARTERA EUR 10.603 11.234 8.732 13.006
Valor liquidativo de la participacion (*)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2023 Diciembre 2022 Diciembre 2021
CLASE A EUR 296,2495 269,4502 219,7378 254,6389
CLASE CARTERA EUR 340,7319 307,3333 246,4563 280,8444

(*)El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comisién de gestion

sobre resultados:

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestién Comisién de depositario

Sist. % efectivamente cobrado % efectivamente Base de

CLASE Imputac. BEEect cobrado calculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
CLASE A 1,00 1,00 1,00 1,00 patrimonio 0,05 0,05 Patrimonio
CLASE
CARTER 0,20 0,20 0,20 0,20 patrimonio 0,01 0,01 Patrimonio
A




2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual CLASE A .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2024 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019
Rentabilidad IIC 9,95 5,48 4,24 8,35 2,16 22,62 -13,71 12,96 6,48

. : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,60 13-06-2024 -1,81 09-01-2024 -4,30 24-01-2022
Rentabilidad maxima (%) 1,43 26-04-2024 1,43 26-04-2024 3,78 09-03-2022

(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 méaximas 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.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado = o . : .
2024 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 10,38 11,68 8,96 11,32 9,19 12,08 18,13 13,83 10,94
Ibex-35 13,20 14,41 11,85 11,92 12,16 13,89 19,45 16,19 12,36
Letra Tesoro 1 afio 0,52 0,42 0,00 0,45 0,00 0,76 3,41 0,27 0,71
Indice folleto 9,52 10,28 8,69 11,07 7,77 10,63 16,03 13,32 10,66
VaR histérico del
L 13,50 13,50 13,50 13,50 13,50 13,50 13,50 13,44 9,90
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la

volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

(iii) VaR histérico del valor liquidativo: 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 Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.




Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2024 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019
Ratio total de gastos
(iv) 1,06 0,53 0,53 0,54 0,54 2,13 2,13 2,13 2,14

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién 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 este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la

compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |
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A) Individual CLASE CARTERA .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2024 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019
Rentabilidad IIC 10,87 5,92 4,67 8,81 2,60 24,70 -12,24 14,87 8,29

» : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,60 13-06-2024 -1,81 09-01-2024 -4,29 24-01-2022
Rentabilidad maxima (%) 1,43 26-04-2024 1,43 26-04-2024 3,79 09-03-2022

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

inversora

Se refiere a las rentabilidades méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.
La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™o . : .
2024 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 10,38 11,68 8,96 11,32 9,19 12,08 18,13 13,83 10,94
Ibex-35 13,20 14,41 11,85 11,92 12,16 13,89 19,45 16,19 12,36
Letra Tesoro 1 afio 0,52 0,42 0,00 0,45 0,00 0,76 3,41 0,27 0,71
Indice folleto 9,52 10,28 8,69 11,07 7,77 10,63 16,03 13,32 10,66
VaR histérico del
o 13,39 13,39 13,39 13,39 13,39 13,39 13,39 13,31 9,53
valor liquidativo(iii)

(ii) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la

volatilidad de distintas referencias. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

(iii) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méximo 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 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.




Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2024 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019
Ratio total de gastos
(iv) 0,22 0,11 0,11 0,11 0,11 0,45 0,45 0,45 0,46

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién 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 este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la
compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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B) Comparativa

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

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**

de euros)
Renta Fija Euro 9.175.668 403.831 0,80
Renta Fija Internacional 989.190 121.620 -2,37
Renta Fija Mixta Euro 1.545.935 17.695 1,15
Renta Fija Mixta Internacional 1.334.937 39.424 -0,15
Renta Variable Mixta Euro
Renta Variable Mixta Internacional 474.579 16.512 -0,48
Renta Variable Euro 1.309.068 56.270 6,57
Renta Variable Internacional 3.749.121 438.332 10,43
IIC de Gestion Pasiva
Garantizado de Rendimiento Fijo
Garantizado de Rendimiento Variable 419.879 13.768 0,97
De Garantia Parcial
Retorno Absoluto 235.276 122.256 2,41
Global 17.053.640 651.112 3,83
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable
Renta Fija Euro Corto Plazo 5.476.852 283.705 1,80
IIC que Replica un indice 917.486 23.073 11,49




Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles

Rentabilidad

N° de participes*
P P Semestral media**

de euros)
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 10.213.574 242.625 1,44
Total fondos 52.895.204 2.430.223 2,94

*Medias.

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

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

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 299.376 97,99 292.885 98,27
* Cartera interior 282.433 92,44 270.352 90,71
* Cartera exterior 16.943 5,55 22.533 7,56
* 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 (TESORERIA) 4.078 1,33 4.569 1,53
(+/-) RESTO 2.064 0,68 588 0,20
TOTAL PATRIMONIO 305.518 100,00 % 298.041 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
2.4 Estado de variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 298.041 290.637 298.041
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -6,83 -7,75 -6,83 -10,46
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 9,37 10,30 9,37 -7,63
(+) Rendimientos de gestion 10,45 11,39 10,45 -6,86
+ Intereses 0,03 0,02 0,03 28,20
+ Dividendos 1,08 1,25 1,08 -12,49
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,92 0,77 0,92 21,80
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 8,13 9,46 8,13 -12,79
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,29 -0,11 0,29 -365,52
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 -331,14
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -1,08 -1,09 -1,08 0,44
- Comision de gestion -0,97 -0,98 -0,97 0,18
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,05 0,18
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,01 -12,34
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 2,73
- Otros gastos repercutidos -0,05 -0,04 -0,05 10,64
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 526,74
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 526,74
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 305.518 298.041 305.518




Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln 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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RV COTIZADA 282.465 92,42 270.352 90,69
TOTAL RENTA VARIABLE 282.465 92,42 270.352 90,69
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 282.465 92,42 270.352 90,69
TOTAL RV COTIZADA 16.943 5,55 22.533 7,57
TOTAL RENTA VARIABLE 16.943 5,55 22.533 7,57
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 16.943 5,55 22.533 7,57
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 299.408 97,97 292.885 98,26

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

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

DISTRIBUCION PATRIMONIO SECTORES
® BANCOS @ CONSTRUCCIGN ¥ VIVIENDA ® SERYICICS PUBLICOS ¥ DE EMPRESA
® MULTI-INDUSTRIA © OTROS

./

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

Importe nominal L . .,
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
Futuros .
IBEX-35 15.930 Inversion
comprados
Total otros subyacentes 15930
TOTAL OBLIGACIONES 15930
] ] ]

4. Hechos relevantes

SI

z
o

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio
e. Sustitucién 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 fusién
j. Otros hechos relevantes X

XXX XX [X[X]|X]|X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

La CNMV ha resuelto: Inscribir a solicitud de SANTANDER ASSET MANAGEMENT, S.A., SGIIC, como entidad Gestora, y
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de CACEIS BANK SPAIN S.A., como entidad Depositaria, en el Registro Administrativo de SANTANDER SMALL CAPS
ESPARA, FI, inscrito en el Registro de Fondos de Inversién con el nimero 3085, las participaciones que se relacionan a
continuacion, v al mismo tiempo verificar v reqgistrar su folleto: CLASE OL

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%)

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV)

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha

X XXX

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, 0 alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad
del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
del grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

La Sociedad Gestora cuenta con procedimientos para evitar conflictos de interés. Adicionalmente, también la Gestora
cuenta con un procedimiento para el control de las operaciones vinculadas en el verifica, entre otros aspectos, que éstas
se realizan a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado; existiendo para aquellas operaciones que
tienen la consideracion de operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia (por ejemplo, operaciones de
compraventa de repos con el Depositario, etc.) un procedimiento de autorizacién simplificado en el que se comprueba el
cumplimiento de estos dos aspectos.

Santander Asset Management SA SGIIC, con NIF A28269983 y con domicilio social en el Paseo de la Castellana, 24,
28046, Madrid (la Gestora), le informa que como consecuencia de su actividad de gestion de instituciones de inversion
colectiva trata datos personales de los titulares de los fondos de inversion que gestiona (en adelante, los Interesados).
La Gestora tratara los datos identificativos y econdmicos de los Interesados que le haya comunicado el respectivo
comercializador a través del cual los Interesados hayan suscrito el fondo de inversion correspondiente. Los datos se
trataran con la finalidad principal de posibilitar la contratacién, mantenimiento y seguimiento de la relacién contractual
asociada a los productos contratados. La legitimidad de la Gestora para el tratamiento es, por tanto, la ejecucion del
contrato suscrito a través de la orden de suscripcion. No se realizaran cesiones de datos salvo obligacion legal, que fuese
necesario para la ejecucion del contrato o previo consentimiento del interesado.

La Gestora informa que los Interesados pueden ejercer frente a la Gestora sus derechos de acceso, rectificacion o
supresion asi como otros derechos como se explica en la informacién adicional, a través del buzon
privacySAMSP@santanderam.com o por medio de correo postal al domicilio social de la Gestora.

Informacion adicional
Puede consultar la informacién adicional sobre proteccién de datos en:

https://www.santanderassetmanagement.es/politica-de-privacidad/

Efectivo por compras actuando el grupo de la gestora o grupo del depositario como broker o contrapartida (millones
euros): 4,51 - 0,02%

Comision por liquidacion e intermediacion por compras percibidas grupo gestora: 1.399,88
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Comision de liquidacion e intermediacion por ventas percibidas grupo gestora: 2.851,08

- inversion en derivados percibidas grupo gestora: 4,.631.58

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

Sin advertencias

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

Durante el primer semestre de 2024 continud en las bolsas la tendencia al alza con la que finalizaron 2023 y los principales
indices de EEUU y de Europa han anotado maximos histéricos. Por el contrario, en los mercados de renta fija la fuerte
caida de TIRES de los ultimos meses de 2023 dio paso a repunte de las mismas a lo largo del primer semestre de 2024.
Los datos econémicos publicados en el periodo han mostrado un crecimiento econémico mas resiliente de lo que estimaba
el consenso. En EEUU la economia crecié un +1,4% trimestral anualizado en el 1T24 y durante el primer semestre se han
creado de media 222.000 empleos mensuales. En la Eurozona los datos de PIB del 1T24 confirmaron la reactivacion
econdmica, con un crecimiento trimestral del 0,3%, y la tasa de paro se mantuvo en mayo en el minimo histérico del 6,4%.
En cuanto a la inflacién subyacente, el ritmo de moderacion ha sido més lento y gradual del registrado en la segunda parte
de 2023, especialmente en EEUU donde las cifras del 1T24 decepcionaron de forma relevante. Los datos mas recientes
han retomado la senda de moderacion y la inflacion subyacente de mayo en EEUU se situ6 en el 3,4% y en Zona Euro el
dato de junio fue del 2,9% interanual.

En este escenario, los mensajes de los Bancos Centrales, Fed y BCE, en los primeros meses del afio fueron muy
contundentes para enfriar las expectativas de los inversores de recortes inminentes de tipos oficiales. El tono se fue
suavizando a medida que los inversores fueron ajustando sus expectativas. En el caso del BCE en la reunién de abiril
sefialé que comenzaban a darse las condiciones para evaluar bajada de tipos, movimiento que confirmé en la reunién de
junio en la que recortd -25bp los tres tipos oficiales, si bien insistiendo en que necesitan disponer de mas datos para
avanzar en la senda de recortes. El mercado descuenta que a lo largo de 2024 haya al menos una segunda bajada y
probabilidad en torno al 60% de que haya una tercera. En el caso de la Fed, aun no ha dado sefiales de rebaja de tipos y
sus mensajes insisten en la necesidad de disponer de mas datos para tener confianza la moderacion de la inflacién. En la
reunién de junio, los miembros de la Fed actualizaron sus previsiones sobre el futuro de los tipos oficiales sefialando que
contemplan una bajada de -25pb en 2024 y recorte de -100pb en 2025. El mercado descuenta que haya dos bajadas de -
25pb en 2024.

El otro foco del semestre estuvo en la publicacion de los resultados empresariales del 1724, que comenz6 a mediados de
abril. La temporada fue muy positiva ya que tanto en EEUU como en Europa las cifras publicadas superaron ampliamente
las estimaciones del consenso de analistas. Las previsiones que ofrecieron las empresas para proximos trimestres fueron
también favorables.

En los mercados de renta fija las TIRES de los bonos de gobiernos cerraron 2023 en minimos anuales en un contexto en el
gue los inversores estaban descontando bajadas inminentes de tipos oficiales en EEUU y Zona Euro. El ajuste de
expectativas, tras los contundentes mensajes de la Fed y el BCE alejando en el tiempo el inicio de las bajadas, junto con la
decepcién en los datos de inflacién subyacente de los primeros meses del afio dio paso a progresiva subida de las TIRES.
En el semestre las TIRES han subido en torno a 45pb a lo largo de las curvas de tipos de EEUU y de Alemania. Durante el
mes de junio, la convocatoria de elecciones legislativas anticipadas en Francia provoc6 un rapido aumento de su prima de
riesgo que se situd en 80pb a cierre de junio frente a los 54pb de inicio de afio. La prima de riesgo espafiola cerré el
periodo en 92pb frente a los 96pb de inicio de afio.

En el semestre, el indice JPMorgan para bonos de 1 a 3 afios subi6 +0,46% y el de 7 a 10 afios cayd un -2,16%. En
crédito, el Iboxx Euro subié +0,44%. La evolucion en los mercados emergentes (medida por el indice JPMorgan EMBI
Diversified) fue de +2,34%.

La resiliencia en el crecimiento econémico, el tono positivo en la temporada de resultados empresariales del 1T24 y las
expectativas de unas politicas monetarias menos restrictivas han impulsado a las bolsas desde enero y en el conjunto del
afio registran fuertes subidas. Los principales indices tanto de EEUU como de Europa han anotado méaximos histéricos
durante el periodo. En el semestre el EUROSTOXX50 subi6 +8,24%, el DAX alemén +8,86%, el IBEX35 +8,33% y el
FTSE100 britdnico un +5,57%. En Estados Unidos el SP500 subi6é +14,48% y el Nasdaq +18,13%. En Japon, el Nikkei 225
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subié +18,28%. En cuanto a los mercados emergentes latinoamericanos (medidos en moneda local) el MSCI Latin America
retrocedio -8,97% en el semestre.
En el mercado de divisas el délar se ha apreciado frente al euro cerrando el semestre en el 1,0713 dolar/euro

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Estos cambios en la coyuntura econémica han supuesto un comportamiento positivo en el periodo* para las clases Ay
Cartera, debido al efecto conjunto de la valoracion de los activos en los que mayoritariamente invierte y del ratio de gastos.
c) indice de referencia.

La gestién toma como referencia la rentabilidad del indice 50% IBEX Small Caps Total Return y 50% IBEX Medium Caps
Total Return. El indice de referencia se utiliza a efectos meramente comparativos.

La clase A obtuvo una rentabilidad superior a la de su indice de referencia en 1,48% durante el periodo y la clase Cartera
obtuvo una rentabilidad superior a la de su indice de referencia en 2,40% durante el periodo, como se puede observar en el
gréfico de rentabilidad semestral de los Ultimos 5 afios, debido principalmente al comportamiento de los activos en los que
se invierte, al efecto del ratio de gastos soportado por el fondo y en términos generales al mayor o menor nivel de inversion
con respecto al indice durante el semestre, aunque en los parrafos siguientes, donde se describe la actividad normal
durante el semestre se puede obtener un mayor detalle de cuédles han sido los factores que han llevado a esta diferencia
entre la rentabilidad del fondo y su indice de referencia.

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

El patrimonio del fondo en el periodo* creci6 en un 2,83% hasta 294.914.617 euros en la clase Ay decreci6 en un 5,61%
hasta 10.603.475 euros en la clase Cartera. El nimero de participes disminuy6 en el periodo* en 593 lo que supone 10.682
participes para la clase A y se mantuvo en 25 participes para la clase Cartera. La rentabilidad del fondo durante el
trimestre ha sido de 5,48% y la acumulada en el afio de 9,95% para la clase A y la rentabilidad del fondo durante el
trimestre ha sido de 5,92% y la acumulada en el afio de 10,87% para la clase Cartera.

Los gastos totales soportados por el fondo fueron de 0,53% durante el trimestre para la clase Ay 0,11% para la clase
Cartera.

La rentabilidad diaria méxima alcanzada durante el trimestre fue de 1,43%, mientras que la rentabilidad minima diaria fue
de -1,60% para las clases A y Cartera.

La liquidez del fondo se ha remunerado a un tipo medio del 3,32% en el periodo*.

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

Los fondos de la misma Vocacién inversora gestionados por Santander Asset Management tuvieron una rentabilidad media
ponderada del 6,57% en el periodo*.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Este primer semestre, destacamos el buen comportamiento del sector financiero, con un entorno favorable de tipos altos
durante mas tiempo, dada la dificultad para lograr bajar la inflacién, a lo que se une un escenario macro que parece haber
conseguido esquivar la recesion, lo que se traduce en un balance saneado para los bancos, con unas provisiones que se
mantienen muy controladas. Banco de Sabadell ha liderado las subidas durante la primera mitad del afio, con unos
resultados muy buenos, a los que se ha unido la OPA lanzada por BBVA. Bankinter y Unicaja también han contribuido de
manera muy positiva a la evolucion de la cartera, con fuertes revalorizaciones en el periodo. Indra, una de nuestras
principales apuestas en la cartera del fondo, también ha tenido un comportamiento muy positivo, favorecido por una
industria de defensa en la que se espera un incremento del gasto para los proximos afios. Su cotizacion también se ha
visto empujada por la posible desinversién de su division de tecnologia. Por ultimo, destacar el buen comportamiento de
Técnicas Reunidas, con una cartera de pedidos que se espera muy solida para los préximos afios, junto con el compromiso
por parte de la compafiia de una mejora progresiva de margenes a la vez que pretende bajar su perfil de riesgo.

Por el lado negativo, nos hemos visto afectados por la posicién que teniamos a principios de afio en Grifols, muy
penalizada por su elevada deuda, su escasa capacidad para generar caja mas alla de las desinversiones realizadas
durante el periodo, y los continuos cambios de timén en la direccion de la compafiia. Otro valor que nos ha lastrado
rentabilidad a lo largo de este primer semestre ha sido Acciona Energia, muy castigada, tanto por los incumplimientos en
cuanto a capacidad instalada como por los precios bajos de la energia y el entorno de tipos altos que penaliza la valoracion
de sus flujos de caja, muy diferidos en el tiempo. De la misma forma, Cellnex también ha sufrido en su valoracién por el
escenario de tipos altos, dado su alto endeudamiento y el amplio horizonte de su flujo de ingresos.

Durante el periodo hemos acudido a la salida a bolsa de Puig, hemos tomado nueva posicion en Ebro, Making Science,
Melid y Atresmedia a la vez que subiamos exposicidn en IAG, Neinor, Técnicas Reunidas, Befesa y Almirall.
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Por el lado de las ventas, hemos deshecho las posiciones que teniamos en Atrys, y Grifols y hemos reducido exposicién en
Fluidra, Tubacex, Acciona Energia e Indra. Ademas, hemos acudido a las Ofertas Publicas de Adquisicién de OPD Energy
y Greenvolt.

A cierre del periodo, nuestras mayores posiciones en el fondo son Banco de Sabadell, Sacyr, Indra, Elecnor y Bankinter.

Nuestras mayores apuestas sectoriales son Bancos, Tecnologia e Industrial, mientras que estamos infraponderados en
Consumo y Materiales Basicos.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

El fondo hace uso de instrumentos derivados con el Unico fin de una inversion agil y eficiente en el activo subyacente.
Como consecuencia del uso de derivados, el fondo tuvo un grado de apalancamiento medio de 3,69% en el periodo*
(generando un resultado en derivados sobre el patrimonio medio del fondo del 0,29% como se puede ver en el cuadro 2.4),
y tuvo un nivel medio de inversion en contado durante el periodo* de 99,41%. Todo ello para la persecucién de nuestro
objetivo de obtener rentabilidades superiores al indice de referencia.

d) Otra informacion sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

El riesgo asumido por las clases A y Cartera medido por la volatilidad de su valor liquidativo diario durante el ultimo
trimestre, ha sido de 11,68%. El VaR histérico acumulado en el afio alcanz6 13,50% para la clase Ay alcanz6 13,39% para
la clase Cartera. La volatilidad de su indice de referencia ha sido de 10,28% durante el Gltimo trimestre. La volatilidad
histérica es un indicador de riesgo que nos da cierta informacion acerca de la magnitud de los movimientos que cabe
esperar en el valor liquidativo del fondo, aunque no debe usarse como una prediccion o un limite de pérdida méaxima. El
VaR histérico 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.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

N/A

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A

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

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

N/A

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Las perspectivas contenidas en el presente informe deben considerarse como opiniones de la Gestora, que son
susceptibles de cambio.

* Nota: En este Informe, los datos del periodo se refieren siempre a datos del primer semestre del 2024 y los del trimestre al
segundo trimestre de 2024 a no ser que se indique explicitamente lo contrario.

De cara al segundo semestre de 2024 la trayectoria de la inflacion seguira siendo clave y determinara las actuaciones de
los Bancos Centrales: continuar con las bajadas en el caso del BCE e iniciar la senda de recortes en el caso de EEUU. Los
inversores esperan dos recortes de -25pb en la Fed antes de que finalice el afio y para el BCE esperan al menos un recorte
mas de -25pb y probabilidad cercana al 60% de que haya un tercer recorte. Asimismo, los inversores vigilaran la evolucion
de los factores geopoliticos y, en particular, las elecciones presidenciales en EEUU que se celebraran en noviembre.

Asi, la estrategia de inversion del fondo para este nuevo periodo se movera siguiendo estas lineas de actuacién tratando de
adaptarse a las mismas y aprovechar las oportunidades que se presenten en el mercado en funcién de su evolucion.

10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa

Valor de mercado % Valor de mercado %
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0105062022 - ACCIONES|NBI BEARINGS EUROPE SA EUR 3.943 1,29 4.364 1,46
ES0105287009 - ACCIONES|AEDAS HOMES SAU EUR 2.792 0,91 2.406 0,81
ES0105561007 - ACCIONES|PARLEM EUR 231 0,08
ES0105022000 - ACCIONES|APPLUS SERVICES SA EUR 6.914 2,32
ES0112458312 - ACCIONES|AZKOYEN SA EUR 9.955 3,26 9.224 3,09
ES0129743318 - ACCIONES|ELECNOR SA EUR 13.853 4,53 14.948 5,02
ES0183746314 - ACCIONES|VIDRALA SA EUR 9.070 2,97 8.087 2,71
ES0105563003 - ACCIONES|CORPORACION ACCIONA ENERGIAS RE EUR 2911 0,95 9.622 3,23
ES0114820113 - ACCIONES|VOCENTO SA EUR 2.701 0,88 1.829 0,61
ES0125140A14 - ACCIONES|ERCROS SA EUR 519 0,17
ES0134950F36 - ACCIONES|FAES FARMA SA EUR 7.568 2,48 6.634 2,23
ES0177542018 - ACCIONES|INTERNATIONAL CONSOLIDATED AIRL EUR 10.117 3,31 2.799 0,94
ES0178165017 - ACCIONES|TECNICAS REUNIDAS SA EUR 10.973 3,59 5.833 1,96
LU1048328220 - ACCIONES|EDREAMS ODIGEO SL EUR 3.799 1,24 4.483 1,50
ES0105251005 - ACCIONES|NEINOR HOMES SLU EUR 5.814 1,90 1.629 0,55
ES0132945017 - ACCIONES|TUBACEX SA EUR 10.507 3,44 14.315 4,80
ES0137650018 - ACCIONES|FLUIDRA SA EUR 10.070 3,30 12.134 4,07
ES0180907000 - ACCIONES|UNICAJA BANCO EUR 11.066 3,62 9.979 3,35
ES0105463006 - ACCIONES|MAKING SCIENCE GROUP SA EUR 1.700 0,56
ES0118594417 - ACCIONES|INDRA SISTEMAS SA EUR 18.981 6,21 18.652 6,26
ES0121975009 - ACCIONES|CONSTRUCCIONES Y AUXILIAR DE FE EUR 11.540 3,78 11.312 3,80
ES0157097017 - ACCIONES|ALMIRALL SA EUR 7.988 2,61 5.736 1,92
ES0173358039 - ACCIONES|RENTA 4 S.A. EUR 10.235 3,35 10.860 3,64
ES0182870214 - ACCIONES|SACYR SA EUR 19.700 6,45 18.491 6,20
ES0105065009 - ACCIONES|TALGO SA EUR 10.578 3,46 10.642 3,57
ES0139140174 - ACCIONES|INMOBILIARIA COLONIAL SA EUR 5.390 1,76 6.501 2,18
ES0105066007 - ACCIONES|CELLNEX TELECOM SAU EUR 5.664 1,85 8.287 2,78
ES0109427734 - ACCIONES|ATRESMEDIA CORP DE MEDIOS DE CO EUR 1.717 0,56
ES0119037010 - ACCIONES|CLINICA BAVIERA SA EUR 7.472 2,45 6.510 2,18
ES0105389003 - ACCIONES|INVERSA PRIME SOCIMI SA EUR 2.534 0,83 2.165 0,73
ES0157261019 - ACCIONES|LABORATORIOS FARMACEUTICOS ROVI EUR 3.128 1,02 3.119 1,05
ES0105611000 - ACCIONES|SINGULAR PEOPLE EUR 503 0,16 567 0,19
ES0112501012 - ACCIONES|EBRO FOODS SA EUR 3.595 1,18
ES0113860A34 - ACCIONES|BANCO DE SABADELL SA EUR 20.146 6,59 12.078 4,05
ES0105521001 - ACCIONES|ARTECHE LANTEGI ELKARTEA SA EUR 2.963 0,97 2.155 0,72
ES0113679137 - ACCIONES|BANKINTER SA EUR 12.856 4,21 10.020 3,36
ES0105449005 - ACCIONES|IZERTIS SA EUR 4.215 1,38 4.242 142
ES0105148003 - ACCIONES|ATRYS HEALTH SA EUR 1.262 0,42
ES0105544003 - ACCIONES|OPDENERGY HOLDINGS SA EUR 3.819 1,28
ES0171996095 - ACCIONES|GRIFOLS SA EUR 13.764 4,62
ES0105079000 - ACCIONES|GRENERGY RENOVABLES EUR 5.373 1,76 4.739 1,59
ES0105777017 - ACCIONES|PUIG BRANDS SA EUR 7.525 2,46
ES0176252718 - ACCIONES|MELIA HOTELS INTERNATIONAL SA EUR 3.003 0,98
TOTAL RV COTIZADA 282.465 92,42 270.352 90,69
TOTAL RENTA VARIABLE 282.465 92,42 270.352 90,69
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 282.465 92,42 270.352 90,69
CY0106002112 - ACCIONES|ATALAYA MINING PLC GBP 3.539 1,16 2.878 0,97
LU1704650164 - ACCIONES|BEFESA SA EUR 8.603 2,82 8.194 2,75
PTGNVOAMO0001 - ACCIONES|GREENVOLT ENERGIAS RENOVAVEIS S EUR 7.354 2,47
PTCOROAEO0006 - ACCIONES|CORTICEIRA AMORIM SGPS SA EUR 4.801 1,57 4.107 1,38
TOTAL RV COTIZADA 16.943 555 22.533 757
TOTAL RENTA VARIABLE 16.943 5,55 22.533 7,57
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 16.943 5,55 22.533 757
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 299.408 97,97 292.885 98,26

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

No aplica dado que la informacion de este apartado se informa Unicamente con caracter anual en los informes semestrales
correspondientes al segundo semestre de cada afio de acuerdo con los requerimientos establecidos en la normativa.

12. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
Durante el primer semestre del 2024 el fondo no ha realizado ninguna operacion de: financiacion de valores, reutilizacion
de las garantias y swaps de rendimiento total.
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