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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Global
Perfil de Riesgo: 3 en una escaladel 1 al 7

Descripcion general




Politica de inversion: Santander RF Convertibles es un Fondo de Inversién con vocacion Global. El fondo tendra como
minimo el 70% de su exposicion total en renta fija privada convertible y/o canjeable por acciones. El resto de la exposicion
total en renta variable serd generalmente superior al 30%, al incluir la exposicion indirecta al mercado de renta variable de
los bonos convertibles. El Fondo asumira un nivel medio/alto de volatilidad de mercado utilizando como principal
instrumento, los bonos convertibles (hibrido entre los bonos y las acciones). No es objetivo directo del fondo el ejercicio de
la opcién de canje y/o conversidn de los mencionados bonos. No existe un criterio en cuanto a la minima calificacion
crediticia para la renta fija, por lo que el 100% de la cartera podra ser de baja calidad. La duracién media de la cartera
estara entre 0 y 4 afios, pudiendo ser negativa excepcionalmente. La exposicion a riesgo divisa sera 5%. Los valores de
renta variable seran de alta capitalizacion bursatil sin que exista en principio predeterminacion en cuanto a sectores. Los
emisores de renta fija y variable seran europeos principalmente, sin descartar otros paises OCDE y las emisiones/valores
se negociaran principalmente en mercados europeos, sin descartar otros paises OCDE. No se invertir4 en paises
emergentes. El Fondo podra invertir hasta un 10% del patrimonio en IIC financieras, de renta fija o renta variable, que
sean activo apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora. Se podré invertir hasta un maximo
conjunto del 10% del patrimonio en activos que podrian introducir un mayor riesgo que el resto de las inversiones como
consecuencia de sus caracteristicas, entre otras, de liquidez, tipo de emisor o grado de proteccion al inversor.

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice EXANE EUROPE CONVERTIBLE BOND.

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

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

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2019 2018
indice de rotacion de la cartera 0,21 0,31 0,21 0,54
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,30 -0,30 -0,30 -0,29

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
Ne de participaciones Ne° 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
CLASE A 78.859,95 | 101.523,23 1.327 1.358 EUR 0,00 0,00 3.000 euros NO
CLASE 1
17.096,13 17.488,81 30 57 EUR 0,00 0,00 . ., NO
CARTERA participacion
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2018 Diciembre 2017 Diciembre 2016
CLASE A EUR 75.573 92.606 116.200 108.058
CLASE CARTERA EUR 16.677 16.118 9.487

Valor liquidativo de la participacion (*)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2018 Diciembre 2017 Diciembre 2016
CLASE A EUR 958,3198 912,1650 986,2929 953,8056
CLASE CARTERA EUR 975,4945 921,6319 987,1069

(*)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 | al fondo 0,93 0,00 0,93 0,93 0,00 0,93 mixta 0,05 0,05 Patrimonio
CLASE
CARTER 0,15 0,15 0,15 0,15 patrimonio 0,05 0,05 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) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 5,06 0,95 4,07 -5,42 -1,06 -7,52

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,58 23-05-2019 -0,61 22-03-2019
Rentabilidad maxima (%) 0,62 03-04-2019 0,63 20-03-2019

(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 s ) : ) - - -
2019 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 3,75 3,98 3,51 4,93 2,78 4,09

Ibex-35 11,71 10,91 12,33 15,81 10,53 13,57

Letra Tesoro 1 afio 0,17 0,13 0,19 0,40 1,30 0,95

Indice folleto 3,45 3,77 2,93 5,69 3,44 5,04
VaR histérico del

. 2,38 2,38 2,02 2,02 1,22 2,02

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) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 2014
Ratio total de gastos
(iv) 1,01 0,37 0,62 0,34 0,34 1,36 1,43 1,37 1,38

(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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A) Individual CLASE CARTERA .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 5,84 1,20 4,59 -5,19 -0,82 -6,63

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,64 23-05-2019 -0,67 22-03-2019
Rentabilidad maxima (%) 0,69 03-04-2019 0,70 20-03-2019

(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 . : . - - -
2019 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 4,13 4,42 3,81 4,93 2,78 4,11

Ibex-35 11,71 10,91 12,33 15,81 10,53 13,57

Letra Tesoro 1 afio 0,17 0,13 0,19 0,40 1,30 0,95

Indice folleto 3,45 3,77 2,93 5,69 3,44 5,04
VaR histérico del

TR 2,54 2,54 1,95 1,95 1,95

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.

(i) 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) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,23 0,12 0,11 0,10 0,10 0,41 0,05

(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

B

a2

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)
Monetario Corto Plazo
Monetario
Renta Fija Euro 8.655.221 170.537 1,23
Renta Fija Internacional 149.726 2.896 3,29
Renta Fija Mixta Euro 2.222.945 52.066 3,50
Renta Fija Mixta Internacional 3.831.626 79.545 4,29
Renta Variable Mixta Euro 1.425.769 45.502 6,32
Renta Variable Mixta Internacional 7.622.396 175.577 6,23
Renta Variable Euro 2.768.647 92.140 5,72
Renta Variable Internacional 1.504.751 53.935 12,84
IIC de Gestion Pasiva(1) 2.799.115 51.975 5,41
Garantizado de Rendimiento Fijo
Garantizado de Rendimiento Variable 1.935.203 45514 1,39
De Garantia Parcial 151.877 3.359 1,83
Retorno Absoluto 157.587 7.391 -0,02
Global 761.795 11.549 8,56
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo 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




Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**
de euros)
Renta Fija Euro Corto Plazo 2.197.507 72.779 0,24
IIC que Replica un indice
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado
Total fondos 36.184.165 864.765 4,20

*Medias.

(1): incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.
**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada 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 89.948 97,50 105.822 97,33
* Cartera interior 4.016 4,35 3.973 3,65
* Cartera exterior 87.567 94,92 103.665 95,35
* Intereses de la cartera de inversion -1.634 -1,77 -1.816 -1,67
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 1.913 2,07 2.029 1,87
(+/-) RESTO 389 0,42 873 0,80
TOTAL PATRIMONIO 92.250 100,00 % 108.724 100,00 %
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) 108.724 126.590 108.724
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -22,06 -8,60 -22,06 112,86
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 5,34 -6,44 5,34 -168,83
(+) Rendimientos de gestion 6,24 -5,79 6,24 -189,53
+ Intereses -0,20 -0,15 -0,20 10,75
+ Dividendos 0,07 0,05 0,07 15,82
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 6,26 -4,52 6,26 -214,90
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,38 0,02 0,38 1.191,02
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,31 -1,21 -0,31 -78,96
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros resultados 0,04 0,01 0,04 527,59
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,90 -0,66 -0,90 14,05
- Comision de gestion -0,80 -0,60 -0,80 11,45
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,05 -18,35
- Gastos por servicios exteriores -0,03 0,00 -0,03 421,26
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 -15,15
- Otros gastos repercutidos -0,02 0,00 -0,02 483,81
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -91,18
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00




% sobre patrimonio medio

Variacion del
periodo actual

Variacion del
periodo anterior

Variacion
acumulada anual

% variacion
respecto fin
periodo anterior

+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

0,00
0,00
92.250

0,00
0,00
108.724

0,00
0,00
92.250

0,00
-91,18

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 RENTA FIJA COTIZADA 4.016 4,35 3.973 3,65
TOTAL RENTA FIJA 4.016 4,35 3.973 3,65
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 4.016 4,35 3.973 3,65
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 84.694 91,84 101.584 93,43
TOTAL RENTA FIJA 84.694 91,84 101.584 93,43
TOTAL RV COTIZADA 2.182 2,37 1.952 1,80
TOTAL RENTA VARIABLE 2.182 2,37 1.952 1,80
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 86.876 94,21 103.536 95,23
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 90.892 98,56 107.509 98,88

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 ASSET ALLOCATION
® RENTA FIJA ® RENTA VARIABLE ® 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 la inversion
comprometido
Compra de .
TOTAL SA (XETRA) . - 3.900 Inversion
opciones "call
Compra de .
COVESTRO AG (XETRA) . - 1.140 Inversion
opciones "call
Compra de .
APERAM (HOLANDA) . 3.200 Inversion
opciones "call"
Compra de o,
FRESENIUS MEDCL . 3.040 Inversion
opciones "call"
Compra de o,
ENI . 2.000 Inversion
opciones "call"
Compra de .
EVONIK INDUSTRIES AG . 3.200 Inversion
opciones "call"
Total subyacente renta variable 16480
Compra de .
DJ EURO STOXX 50 . 14.100 Inversion
opciones "call"
Total otros subyacentes 14100
TOTAL DERECHOS 30580
Otras ventas a L
INTL CONSOLIDATED AIRLIN CONV 0.25 11/20 plazo 2.007 Inversion
Total subyacente renta fija 2007
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Importe nominal . . L.
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido

Futuros
SUBY. TIPO CAMBIO EUR/GBP (CME) comprados 8.524 Inversion

Futuros .
SUBYACENTE EUR/USD 31.751 Inversion
comprados

Total subyacente tipo de cambio 40275

TOTAL OBLIGACIONES 42282

4. Hechos relevantes

Sl

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

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

i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

Se comunica el nombramiento del nuevo auditor de la lIC.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

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

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

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

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

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

Santander Asset Management SA SGIIC, con NIF A28269983 y con domicilio social en calle Serrano, 69, 28006, 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
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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 suscripciéon. 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 informaci6on adicional sobre proteccién de datos en:
https://www.santanderassetmanagement.es/politica-de-privacidad/

Efectivo por compras de opciones y warrants con broker del grupo (millones euros): 0,18 - 0,18%

Efectivo por ventas de opciones y warrants con broker del grupo (millones euros): 0,3 - 0,3%

Volumen equivalente por compras de futuros con un broker del grupo (millones euros): 4,26 - 4,33%

Volumen equivalente por ventas de futuros con un broker del grupo (millones euros): 6,63 - 6,73%

Efectivo por compras actuando el grupo de la gestora o grupo del depositario como broker o contrapartida (millones
euros): 2,14 - 2,17%

Efectivo por ventas con el resto del grupo del depositario actuando como broker o contrapartida (millones euros): 6,99 -
7,1%

Comision por liquidacion e intermediacion por compras percibidas grupo gestora: 608,46

Comision de liquidacion e intermediacion por ventas percibidas grupo gestora: 2.013,64

Comision por inversion en derivados percibidas grupo gestora: 34.120.13 - 0.03%

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

Sin advertencias

9. Anexo explicativo del informe periédico

El primer semestre de 2019 se ha caracterizado por fuertes ganancias en los principales mercados de renta variable asi
como por maximos histéricos en los precios de los bonos a 10 afios del grueso de los gobiernos de la Zona Euro. En el
caso de las bolsas las ganancias fueron la ténica continuada hasta finales de abril fecha en la que el anuncio del
Presidente norteamericano de poner fin a la tregua comercial acordada con China dio paso a tomas de beneficios en el
mes de mayo. Un tono favorable a medidas expansivas de politica monetaria por parte de la Reserva Federal y el BCE
junto con disminucion de la tension comercial dio paso de nuevo a los avances bursatiles en el mes de junio que en el
caso del indice norteamericano S&P500 se plasmd en un nuevo maximo historico.

En los mercados de renta fija europeos, la tendencia compradora de fondo se fue acentuando a medida que transcurria el
semestre derivada tanto del impacto que la tension comercial esta provocando en las economias mas exportadoras como
Alemania, como de los sucesivos mensajes del BCE retrasando primero la posibilidad de una subida de tipos de interés y
dando paso finalmente a posibles medidas de politica monetaria expansiva a raiz de las declaraciones de Mario Draghi en
el Foro de Sintra. Todo ello se plasmé en compras en todos los tramos de las curvas de tipos de interés de la Zona Euro.
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La TIR del bono del gobierno aleméan a 10 afios que iniciaba el afio en el +0,24% fue cediendo progresivamente, entré en
terreno negativo y cerré el semestre en el minimo histérico del -0,33%. La TIR del bono del gobierno espafiol a 10 afios
inici6 el afio en el +1,41% y cerr6 el semestre en +0,39% lo que también supone un minimo histérico. En el caso de los
tramos mas cortos de las curvas de tipos de interés Zona Euro, las marcadas rentabilidades negativas continuaron siendo
la tonica durante todo el semestre, acentuandose en el mes de junio.

En cuanto a la Reserva Federal americana, en su reunién de marzo elimind la prevision de dos subidas de tipos de interés
oficiales para el afio 2019 y, posteriormente, en la reunién de junio ocho de sus diecisiete miembros se mostraron
favorables a bajada de tipos. Todo ello se ha traducido en compras de activos monetarios y bonos norteamericanos y la
TIR del bono del gobierno americano a 10 afios cerré el semestre en +2,01% desde el +2,68% de inicio de afio.

Por el lado macro, en EE.UU. los indicadores adelantados empresariales y de consumo privado han dado signos de cierta
moderacién a medida que avanzaba el semestre pero siguen apuntando ritmo de crecimiento en el entorno del 2%. En la
Zona Euro, el PIB del primer trimestre de 2019 sorprendié al alza con un avance del +0,4% pero los indicadores
adelantados sefialan ritmos mas moderados para préximos meses por el impacto de la desaceleracion del comercio
internacional. Espafia sigui6 destacando al alza con un crecimiento del +0,7% en el 1T19 acompafiado de creacién de
empleo.

En los mercados de renta variable europeos la subida semestral del indice EUROSTOXX 50 fue del +15,73%, la del DAX
aleman del +17,42% y la del IBEX35 del +7,72%, mientras que el britAnico FTSE100 subié un +10,37%. En el caso de
Estados Unidos el S&P500 anoté un +17,35% y un +20,66% el Nasdaq. En Japén, el comportamiento del NIKKEI225 fue
mas moderado y subié un +6,30% en el semestre.

En cuanto a los mercados emergentes latinoamericanos (medidos en moneda local), el MSCI Latin America subio un
+9,09% en el semestre.

En los mercados de Renta Fija, el semestre fue de ganancias en todos los activos. El indice JPMorgan para bonos de 1 a
3 afios subié un +0,44% y el de 7 a 10 afios lo hizo un +6,45%. En cuanto al crédito, el Iboxx Euro subié un +5,48%
mientras que el Exane de bonos convertibles avanzé un +7,58%. La rentabilidad en los mercados emergentes (medida por
el indice JPMorgan EMBI diversified) fue positiva anotando una subida del +11,31%.

Respecto a las divisas, el délar se revalorizo un +0,82% frente al euro en el semestre mientras que la libra esterlina, que
registro episodios de debilidad por la incertidumbre sobre el Acuerdo de salida de la Unién Europea, cerré el periodo con
un avance del +0,35% frente al euro.

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.
El patrimonio del fondo en el periodo* decrecié en un 18,39% hasta 75.573.049 euros en la clase Ay crecié en un 3,47%
hasta 16.677.180 euros en la clase Cartera. El nimero de participes disminuy6 en el periodo* en 31 lo que supone 1.327
participes para la clase A y disminuy6 en 27 lo que supone 30 participes para la clase Cartera. La rentabilidad del fondo
durante el trimestre ha sido de 0,95% y la acumulada en el afio de 5,06% para la clase A y la rentabilidad del fondo
durante el trimestre ha sido de 1,20% y la acumulada en el afio de 5,84% para la clase Cartera.

Los gastos totales soportados por el fondo fueron de 0,37% durante el trimestre para la clase Ay 0,12% para la clase
Cartera.

La rentabilidad diaria maxima alcanzada durante el trimestre fue de 0,62%, mientras que la rentabilidad minima diaria fue
de -0,58% para la clase A. La rentabilidad diaria maxima alcanzada durante el trimestre fue de 0,69%, mientras que la
rentabilidad minima diaria fue de -0,64% para la clase Cartera.

La liquidez del fondo se ha remunerado a un tipo medio del -0,30% en el periodo*.

Los fondos de la misma Vocacién inversora gestionados por Santander Asset Management tuvieron una rentabilidad
media ponderada del 8,56% en el periodo*.

La clase A obtuvo una rentabilidad inferior a la de su indice de referencia en 2,77% durante el periodo y la clase Cartera
obtuvo una rentabilidad inferior a la de su indice de referencia en 1,98% durante el periodo, como se puede observar en el
grafico 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
inversién 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 cudles han sido los factores que han llevado a esta
diferencia entre la rentabilidad del fondo y su indice de referencia.
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A lo largo del primer semestre han vencido algunas de nuestras principales posiciones (Sonae, Industrivarden/ICA,
Covivio, Qiagen) y hemos tenido varias acciones corporativas, principalmente recompras de varios emisores a las que
hemos acudido ya que ofrecian una prima muy atractiva (Aperam, GN Store, IAG 2020). Para seguir con exposicion a
algunos de estos subyacentes hemos incorporado en cartera Qiagen 0,5% 2023, el nuevo bono convertible de GN Store
0% 2024 y opciones call sobre Aperam con vencimiento similar al bono recomprado. Por otra parte, hemos afiadido varias
nuevas posiciones en bonos convertibles con poca delta pero con alta calidad crediticia y que ofrecian una rentabilidad
positiva (BASF 2023, Morgan Stanley/Daimler, Bayer/convestro). El hecho més relevante a lo largo del semestre ha sido
la OPA sobre Inmarsat que se tradujo en subidas del bono que tenemos en cartera (Inmarsat 3,875% 2023) de mas de
un 40% en pocas semanas.

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 76,84% en el periodo*
(generando un resultado en derivados sobre el patrimonio medio del fondo del -0,31% como se puede ver en el cuadro
2.4), y tuvo un nivel medio de inversion en contado durante el periodo* de 100,62%. Todo ello para la persecucion de
nuestro objetivo de obtener rentabilidades superiores al indice de referencia.

El riesgo asumido por la clase A medido por la volatilidad de su valor liquidativo diario durante el Gltimo trimestre, ha sido
de 3,98% y el riesgo asumido por la clase Cartera del fondo ha sido de 4,42%. El VaR histérico acumulado en el afio
alcanzo 2,38% para la clase Ay alcanzo 2,54% para la clase Cartera. La volatilidad de su indice de referencia ha sido de
3,77% durante el ultimo trimestre. La volatilidad histérica es un indicador de riesgo que nos da cierta informacién acerca
de la magnitud de los movimientos que cabe esperar en el valor liquidativo del fondo, aunque no debe usarse como una
prediccién o un limite de pérdida maxima. 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 Gltimos 5 afios.

De cara a los proximos meses, la atencion estara puesta en las reuniones de la Reserva Federal norteamericana y del
Banco Central Europeo y las decisiones que puedan adoptar en materia de politica monetaria. Asimismo, los mercados
seguiran pendientes de la trayectoria del comercio internacional y su impacto en las economias mas exportadoras, asi
como de la evolucién del Acuerdo de salida del Reino Unido de la Unién Europea. El crecimiento de los beneficios
empresariales en las zonas en expansion sigue siendo la clave para los mercados de bolsa.

Asi, la estrategia de inversion del fondo para este nuevo periodo se movera siguiendo estas lineas de actuacion tratando
de adaptarse a las mismas y aprovechar las oportunidades que se presenten en el mercado en funcién de su evolucion.
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 2019 y los del trimestre

alseaundo trimestre de 2019 a no ser aue se indiaue exnlicitamente lo contrario
~ | h L

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Per0dg actun) Penodo amerior
Valor de mercado % Valor de mercado %
XS1322536332 - RFIJA[INTERNATIONAL CO|0.25|2020-11-17 EUR 1.928 2,09 1.906 1,75
XS1377251423 - RFIJA|ITELEFONICA PARTI|0.00|2021-03-09 EUR 2.088 2,26 2.068 1,90
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 4.016 4,35 3.973 3,65
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 4.016 4,35 BIoS) 3,65
TOTAL RENTA FIJA 4.016 4,35 3.973 3,65
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 4.016 4,35 3.973 3,65
XS1792361336 - RFIJAIMORGAN STANLEY F|0.00|2021-12-17 EUR 2.487 2,70
XS1551933010 - RFIJA|PRYSMIAN SPA|0.00]|2022-01-17 EUR 2.202 2,39 2.096 193
XS1434160971 - RFIJAJAIRBUS GROUP NV|0.00|2021-06-14 EUR 3.085 3,34 3.022 2,78
XS1433199624 - RFIJA|VALEO SA|0.00|2021-06-16 USD 4.052 4,39 3.972 3,65
FR0013204286 - RFIJA|UBISOFT ENTERTAI|0.00]2021-09-27 EUR 535 0,58
DEOQ00A19PVM4 - RFIJAJAMS AG|0.88|2022-09-28 USD 3.040 3,30 2.654 2,44
DE000A14J3R2 - RFIJA|JRAG-STIFTUNG|0.00]2021-02-18 EUR 3.361 3,64 4.297 3,95
XS$1682511818 - RFIJA|QIAGEN N.V.|0.50/2023-09-13 USD 3.824 4,15 2.001 184
FR0012817542 - RFIJA[INGENICO|0.00|2022-06-26 EUR 2.098 2,27 3.284 3,02
DEO00A1Z3XP8 - RFIJA|BRENNTAG FINANCE|1.88|2022-12-02 USD 3.249 3,52 3.058 2,81
FR0013261062 - RFIJA|CARREFOUR SA|0.00]2023-06-14 uUsb 3.291 3,57 3.033 2,79
XS1486508887 - RFIJA[INMARSAT PLC|3.88|2023-09-09 USD 3.410 3,70 2.453 2,26
XS1638064953 - RFIJA|STMICROELECTRONI|0.00|2022-07-03 uUsb 3.375 3,66 2.995 2,75
DEOOOA2EAGFES - RFIJA|BAYER AG|0.05]2020-06-15 EUR 3.975 3,66
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
XS1351586588 - RFIJA|TECHNIPFMC PLC|0.88|2021-01-25 EUR 3.726 4,04 3.529 3,25
CH0328111569 - RFIJA|Swiss Prime Site|0.25]2023-06-16 CHF 1.034 0,95
XS1622415245 - RFIJA|GN STORE NORD A/|0.00|2022-05-31 EUR 1.777 1,63
XS1209185161 - RFIJA|TELECOM ITALIA S|1.12|2022-03-26 EUR 1.401 1,29
XS1965536656 - RFIJA|GN STORE NORD A/|0.00]2024-05-21 EUR 1.031 1,12
XS1431430740 - RFIJA|GLANBIA CO OPERA|1.38|2021-06-09 EUR 1.989 2,16 2.062 1,90
XS1637272342 - RFIJA|ORANGE SA|0.38|2021-06-27 GBP 3.238 2,98
XS1325649140 - RFIJA][VODAFONE GROUP P|0.00]2020-11-26 GBP 2171 2,35 2.146 1,97
FR0011766120 - RFIJA|SUEZ|0.00]2020-02-27 EUR 1.119 1,03
FR0012658094 - RFIJA|UNIBAIL RODAMCO |0.00]2022-01-01 EUR 2.858 3,10 2.915 2,68
DEO00A1ZN7J4 - RFIJA|SAF HOLLAND SA|1.00]2020-09-12 EUR 1.585 172
BE6302890247 - RFIJAIECONOCOM GROUP|0.50|2023-03-06 EUR 2.388 2,59 2.130 1,96
BE6286986284 - RFIJAINV BEKAERT SA|0.00]2021-06-09 EUR 2.101 2,28 1.948 1,79
XS1583310807 - RFIJA|[SNAM SPA|0.00]2022-03-20 EUR 1.785 1,64
XS1466161350 - RFIJA|CITIGROUP GLOBAL|0.50]2023-08-04 EUR 1.669 1,81 1.664 153
XS1242977889 - RFIJA|BRITISH LAND WHI|0.00]2020-06-09 GBP 2.674 2,46
DEO00A13R491 - RFIJA|FRESENIUS MEDICA|1.12]|2020-01-31 EUR 945 0,87
FR0011521673 - RFIJAJUNIBAIL RODAMCO |0.00]2021-07-01 EUR 2.027 1,86
XS1297646439 - RFIJAINATIONAL GRID NOJ|0.90|2020-11-02 GBP 2.237 2,43 2.206 2,03
XS1327914062 - RFIJA|TOTAL SA|0.50]2022-12-02 UsD 1.497 1,62 2.686 2,47
FR0013230745 - RFIJA|CIE GENERALE DES|0.00[2022-01-10 UsD 3.303 3,58 2.884 2,65
DEO00A2BPEUO - RFIJA|BASF SE|0.93]2023-03-09 UsD 3.133 3,40
XS1084287322 - RFIJAJAPERAM|0.62|2021-07-08 USD 4.182 3,85
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 67.697 73,41 81.191 74,67
DEOOOA1YC3T6 - RFIJA|[FRESENIUS SE_AN|0.00|2019-09-24 EUR 3.292 3,57 3.294 3,03
XS1494008003 - RFIJA|TELENOR EAST HOL|0.25[2019-09-20 UsD 1517 1,40
XS1067081692 - RFIJA|INDUSTRIVARDEN A|0.00]2019-05-15 SEK 2.256 2,07
DEOOOA2E4GF6 - RFIJAIBAYER AG|0.05/2020-06-15 EUR 3.994 4,33
FR0013208295 - RFIJA|CREDIT AGRICOLE ]0.00[2019-10-03 EUR 2.218 2,40 2175 2,00
XS1046477235 - RFIJA|QIAGEN N.V.|0.38|2019-03-19 UsD 2.417 2,22
XS1076005153 - RFIJA|]SONAE INVESTMENT|1.62|2019-06-11 EUR 3.110 2,86
XS1139087933 - RFIJA]J SAINSBURY PLC|1.25|2019-11-21 GBP 2.505 2,72 2.007 1,85
DEO00A13R491 - RFIJA|FRESENIUS MEDICA|1.12]|2020-01-31 EUR 608 0,66
XS0953046991 - RFIJA|BUZZI UNICEM SPA|1.38]2019-07-17 EUR 2.951 3,20 2.643 2,43
XS1242977889 - RFIJA|BRITISH LAND WHI|0.00]2020-06-09 GBP 1.429 1,55
FR0011629344 - RFIJA|FONCIERE DES REG|0.88]2019-04-01 EUR 974 0,90
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 16.996 18,43 20.393 18,76
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 84.694 91,84 101.584 93,43
TOTAL RENTA FIJA 84.694 91,84 101.584 93,43
FR0000044448 - ACCIONES|NEXANS SA EUR 1.261 1,37 1.095 1,01
1T0004176001 - ACCIONES|PRYSMIAN SPA EUR 922 1,00 857 0,79
TOTAL RV COTIZADA 2.182 2,37 1.952 1,80
TOTAL RENTA VARIABLE 2.182 2,37 1.952 1,80
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 86.876 94,21 103.536 95,23
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 90.892 98,56 107.509 98,88

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. Informacién sobre la politica de remuneracion

Sin informacion

12. Informacién sobre las operaciones de financiacidon de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

Durante el primer semestre del 2019 el fondo no ha realizado ninguna operacién de: financiacion de valores, reutilizacion
de las garantias y swaps de rendimiento total.

15



