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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Global
Perfil de Riesgo: 3 en una escaladel 1 al 7

Descripcion general




Politica de inversién: Fontibrefondo es un Fondo de Fondos con vocacion inversora Global. El Fondo invertira mas de un
50%, en otras IIC financieras, que sean activo apto, armonizadas o no (maximo 30% en IIC no armonizadas), nacionales o
extranjeras, fundamentalmente no pertenecientes al Grupo de la Gestora aunque sin descartar las del Grupo, que inviertan
a su vez en activos de renta fija, variable o mercados monetarios, sin predeterminacion de porcentajes por activos /
emisores / divisas / paises / rating / sectores / capitalizacion o duracion. La parte de cartera no invertida en IIC, estara
invertida directamente a través de valores de renta fija y variable, sin predeterminacion de

porcentajes por activos / emisores / sectores / divisas / paises / capitalizacion / rating / duracién. No obstante los emisores
seran principalmente paises OCDE y hasta un maximo del 25% de la exposicidn total en valores de emisores/mercados de
paises emergentes, si bien la Gestora seleccionara los valores que ofrezcan a su juicio mejores perspectivas de
revalorizacion. Dentro de la cartera de renta fija se incluira la inversién en depdésitos y en instrumentos del mercado
monetario, cotizados o no, que sean liquidos. La renta fija no incluird titulizaciones. El 100% de la cartera podra ser de
baja calidad. El riesgo divisa podra llegar al 100% de la exposicion total. El grado maximo de exposicién a riesgo de
mercado por uso de derivados es el patrimonio neto. Se podréa invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o
avalados por un Estado miembro de la Unién Europea, una Comunidad Auténoma, una Entidad Local, los Organismos
Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con calificacién de solvencia no inferior a la del Reino de
Espafia.

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice EGO1 BOFA ML 1-3 YR EURO GOVERNMENT (20%); ML
GLOBAL BOND 3-5 ANOS (10%) y el Euribor 1 semana (5%) para la renta fija y STOXX 50 (20%); IBEX 35 (15%); MSCI
World Free (15%); S&P 500(10%) y MSCI EM (5%) para la renta variable.

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

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

Divisa de denominacion EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2025 2024
indice de rotacion de la cartera 0,25 0,27 0,25 0,89
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,96 2,79 1,96 3,06

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.b) Datos generales.

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual Periodo anterior
N° de Participaciones 386.742,43 386.747,43
N° de Participes 103 103
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

| 601,01 euros

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 10.145 26,2328
2024 10.252 26,5076
2023 9.156 23,1359
2022 7.754 20,6894
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,53 0,53 0,53 0,53 patrimonio
Comision de depositario 0,04 0,04 patrimonio




2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2025 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
Rentabilidad IIC -1,04 2,80 -3,73 2,51 1,91 14,57 11,83 -12,09 4,13

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -4,56 04-04-2025 -4,56 04-04-2025 -2,78 05-08-2024
Rentabilidad maxima (%) 2,40 23-04-2025 2,40 23-04-2025 1,84 04-10-2022

(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 : : :
2025 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 13,98 16,40 11,05 7,84 11,53 8,38 7,46 11,40 15,13
Ibex-35 19,67 23,89 14,53 13,08 13,66 13,28 13,89 19,45 34,32
Letra Tesoro 1 afio 0,42 0,42 0,00 0,64 0,80 0,63 0,76 3,41 0,71
Indice folleto 10,57 12,68 8,09 5,74 8,24 6,28 6,72 10,55 18,98
VaR histérico del
o 6,17 6,17 6,17 8,47 8,47 8,47 8,47 8,47 8,76
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 Oitmo
patrimonio medio) 2025 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
Ratio total de gastos
(iv) 0,91 0,44 0,45 0,30 0,46 1,85 1,82 1,85 1,77

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién 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 suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon 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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B) Comparativa
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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 10.478.165 644.166 1,64
Renta Fija Internacional 1.099.119 138.480 0,57
Renta Fija Mixta Euro 8.063.535 120.817 1,69
Renta Fija Mixta Internacional 994.043 30.269 1,92
Renta Variable Mixta Euro
Renta Variable Mixta Internacional 302.219 11.795 3,90
Renta Variable Euro 1.284.365 45.119 23,09
Renta Variable Internacional 3.978.998 492.480 0,38
IIC de Gestion Pasiva
Garantizado de Rendimiento Fijo
Garantizado de Rendimiento Variable 228.003 6.826 1,09
De Garantia Parcial
Retorno Absoluto 227.663 138.381 1,69
Global 14.743.820 556.242 1,19
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 6.848.391 303.287 1,16
IIC que Replica un indice 1.280.815 32.237 19,30
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 8.128.392 201.067 1,18
Total fondos 57.657.529 2.721.166 2,19

I I

*Medias.

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

2.3 Distribucion 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 8.939 88,11 10.014 97,68




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera interior 696 6,86 567 5,53
* Cartera exterior 8.239 81,21 9.442 92,10
* Intereses de la cartera de inversion 4 0,04 5 0,05
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 1.228 12,10 262 2,56
(+/-) RESTO -21 -0,21 -24 -0,23
TOTAL PATRIMONIO 10.145 100,00 % 10.252 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin

periodo actual

periodo anterior

acumulada anual

periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)
+ Suscripciones/ reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depésitos (realizadas o no)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

10.252
0,00
0,00
-1,05
-0,46
0,06
0,00
0,01
0,00
0,00
0,00
-0,17
-0,36
0,00
-0,60
-0,53
-0,04
-0,03
-0,01
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
10.145

9.942
-1,31
0,00
4,41
5,06
-0,38
0,17
0,43
0,00
0,00
0,00
4,80
0,03
0,00
-0,65
-0,53
-0,04
-0,03
-0,01
-0,04
0,00
0,00
0,00
0,00
10.252

10.252
0,00
0,00
-1,05
-0,46
0,06
0,00
0,01
0,00
0,00
0,00

-0,17
-0,36
0,00
-0,60
-0,53
-0,04
-0,03
-0,01
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
10.145

-99,90
0,00
-124,07
-109,12
-116,89
-100,00
-98,22
0,00
0,00
0,00
-103,50
-1.341,50
0,00
-7,83
-0,68
-0,64
-14,88
0,00
-96,10
18,11
0,00
18,49
12,26

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

Descripcion de la inversién y emisor

Periodo actual

Periodo anterior

Valor de mercado

Valor de mercado %

TOTAL lIC

696

6,86

567

5,63

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR

696

6,86

567

5,53

TOTAL lIC

8.239

81,21

9.442

92,10

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR

8.239

81,21

9.442

92,10

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS

8.935

88,07

10.009

97,63

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
®ICs @ OTROS

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

de EUR)

No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

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

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

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

Modificacién del lugar de publicacién del valor liquidativo

liquidativo es: en la pagina web de la sociedad gestora

Se comunica la modificacion del lugar de publicacion del valor liquidativo de la 1IC. El nuevo lugar de publicacién del valor

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




SI NO
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 X
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, o0 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 X
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 o0 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 tratard 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 contrataciéon, 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 buzdn
privacySAMSP@santanderam.com o por medio de correo postal al domicilio social de la Gestora.

Informacioén adicional
Puede consultar la informaci6on adicional sobre proteccién de datos en:
https://www.santanderassetmanagement.es/politica-de-privacidad/

Participes significativos: 3.319.551,6 - 32,72%

8. Informacién 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) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

Durante el primer semestre de 2025, los mercados financieros globales estuvieron marcados por un entorno geopolitico y



econdmico complejo, en el que los cambios en las politicas econdmicas desempefiaron un papel clave en la evolucién de
los distintos activos.

En las bolsas, el semestre estuvo claramente condicionado por el cambio de rumbo en la politica comercial de Estados
Unidos bajo el mandato de Trump. El anuncio del 2 de abril de subidas de aranceles significativamente superiores y mas
generalizadas de lo esperado provoco un episodio de fuertes ventas en las bolsas, especialmente en EE.UU. Sin embargo,
la rapida reaccion de la Administracién Trump al anunciar una reduccién del arancel reciproco y la apertura de un periodo
de negociacion de 90 dias permitié una rapida recuperacién de los mercados. Las bolsas de la Eurozona destacaron
claramente en el semestre. El EuroStoxx 50 registré un avance del +8,91%, el DAX aleméan subi6 un +20,09% y el IBEX 35
un +21,28%. Estos mercados se vieron favorecidos al inicio del afio por su mayor atractivo por valoracion, y posteriormente
por la mejora en los datos econdmicos y los anuncios de planes fiscales, en particular por parte de Alemania. En Reino
Unido, el MSCI UK se revalorizd un +9%.

En Estados Unidos, tras los episodios de volatilidad asociados a los cambios en politica comercial y fiscal, los indices
bursatiles fueron recuperando terreno en los meses de mayo y junio y cerraron el semestre en maximos historicos,
subiendo ambos un +5,50%. En Japén, el Nikkei 225 se anoté una ganancia mas modesta del +1,49%. Por su parte, los
mercados emergentes latinoamericanos, medidos en moneda local a través del indice MSCI Latin America, avanzaron
+14,89% en el semestre.

En los mercados de renta fija, el comportamiento estuvo marcado por las actuaciones de los bancos centrales y por los
anuncios de politica fiscal, especialmente en Eurozona. El Banco Central Europeo continué con su ciclo de recortes de
tipos, bajando -25 puntos basicos en cada una de sus reuniones del semestre, hasta situar el tipo Depésito en el 2%. En la
rueda de prensa posterior a la reunién de junio, Christine Lagarde sefialé que el ciclo de bajadas podria estar préximo a su
fin. En el semestre, el bono alemén a 2 afios registrd una caida de -22pb en su TIR, finalizando en el 1,86%. En contraste,
la TIR del bono a 10 afios cerr6 el semestre con una subida de +24pb, situandose en el 2,61%. Su trayectoria estuvo
afectada por el anuncio en marzo del gobierno alemén de flexibilizar el freno de la deuda y lanzar nuevos planes fiscales de
inversion en infraestructuras que provocaron un repunte histérico de +30pb en la TIR en un solo dia. Si bien este
movimiento se revirtié en abril, tras los anuncios arancelarios de EE.UU. y la blsqueda de refugio de los inversores en el
bono del gobierno, la tendencia de la TIR fue ligeramente al alza en la Ultima parte del periodo. La prima de riesgo espafiola
se redujo en -6pb hasta los 63pb al cierre de junio.

En Estados Unidos, la Reserva Federal se mantuvo en pausa durante todo el semestre, adoptando un tono cauto respecto
al impacto que puedan tener los aumentos de aranceles en la inflacion. La renta fija de EE.UU. experimento episodios de
volatilidad en mayo tras conocerse que la reforma fiscal en curso tendria un mayor impacto del previsto sobre el déficit
publico, lo que genero repuntes puntuales en las TIRES especialmente en los plazos mas largos. En el conjunto del
semestre, el bono del gobierno de EE.UU. a 2 afios registré una caida de -52pb en su TIR, hasta el 3,72%, mientras que la
TIR del bono a 10 afios cedié -30pb, cerrando en 4,23%.

En cuanto a la evolucién de los indices, el indice JPMorgan para bonos de 1 a 3 afios subi6 +1,54% y el de 7 a 10 afios un
+1,25%. En crédito corporativo europeo, el indice Iboxx Euro se revalorizé un +1,79%. Destacé el buen comportamiento del
crédito de grado de inversién, respaldado por la solidez de los fundamentales empresariales y por el apoyo fiscal en la
regién. En los mercados emergentes, el indice JPMorgan EMBI Diversified repuntd +5,64% en el semestre.

En el mercado de divisas el euro experimentd una apreciacion superior al 13% frente al délar, cerrando el semestre en
1,179\$/euros. Este movimiento estuvo impulsado por una narrativa de mayor optimismo sobre el crecimiento econémico en
la Eurozona, favorecido por las politicas fiscales expansivas anunciadas en la region, asi como por el impacto desfavorable
en el dolar de la nueva politica de aranceles de EE.UU.

En el mercado de materias primas, el precio del barril repunt6 con fuerza tras el estallido del conflicto entre Israel e Iran,
alcanzando los 80 délares. Sin embargo, la firma de un alto el fuego entre ambos paises propicié una rapida toma de
beneficios. En el semestre, el precio del crudo Brent cayé -9,4%.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Estos cambios en la coyuntura econémica han supuesto para el fondo un comportamiento negativo en el periodo*, ya que
se ha visto perjudicado por la valoracién de los activos en los que mayoritariamente invierte y el efecto del ratio de gastos.
c) indice de referencia.

El fondo obtuvo una rentabilidad inferior a la de su indice de referencia en 4,32% 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 o0 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 cuéales 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 lIC.

El patrimonio del fondo en el periodo* decrecié en un 1,04% hasta 10.145.329 euros y el nimero de participes se mantuvo
en 103 participes. La rentabilidad del fondo durante el trimestre ha sido de 2,80% y la acumulada en el afio de -1,04%.
Los gastos totales soportados por el fondo fueron de 0,44% durante el trimestre.

La rentabilidad diaria méxima alcanzada durante el trimestre fue de 2,40%, mientras que la rentabilidad minima diaria fue
de -4,56%.

La liquidez del fondo se ha remunerado a un tipo medio del 1,96% en el periodo*.

El fondo mantiene inversion en otras IICs gestionadas por las siguientes Gestoras: AMUNDI Asset Management (Francia),
Algebris Invest Uk, Allianz Global Investors Luxembourg, BlackRock S.A. Luxembourg, Edmond de Rothschild AM, FIL
Investment Management Luxembourg SA, Goldman Sachs Asset Management, Goldman Sachs Asset Management Intl.,
Groupama Asset Management, JPMorgan Asset Management Europe,SARL, M&G Luxembourg SA, T. Rowe Price Global
Investment Services, Threadneedle Management Luxembourg SA y Vanguard Group Inc. El porcentaje total invertido en
otras |ICs supone el 88,07% de los activos de la cartera del fondo.

Adicionalmente, se indica que el ratio de gastos indirectos netos soportados indirectamente por la inversion en otras |ICs
correspondiente al acumulado del afio 2025 ha sido de 0,31% sobre el patrimonio medio del fondo, estando dicha cantidad
incluida en el ratio de gastos que aparece en el aparatado 2.2 de este informe semestre.

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 1,19% en el periodo*.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

El fondo mantiene niveles de inversién en renta variable en el entorno de 82,5%, respecto al 91% con el que cerré a finales
de 2024. Tras un afio 2024 con un comportamiento excepcionalmente positivo en bolsa, el primer semestre de 2025 se ha
caracterizado por la alta volatilidad derivada por la nueva politica arancelaria de Trump. A pesar de ello, los mercados han
recuperado niveles de forma rapida, situandose los principales indices mundiales en maximos histéricos.

La politica comercial de Trump, asi como sus repercusiones sobre la inflacion y el crecimiento han sido los temas mas
relevantes. A primeros de abril, Trump en el denominado ¢ Liberation Day¢, amenazaba con una bateria de aranceles al
resto del mundo, algunos alcanzando porcentajes exagerados, y establecia periodos de 90 dias para negociar. Desde el
punto de vista macroecondémico, el crecimiento del PIB en el primer trimestre se moder6 hasta el 2,1% interanual,
principalmente por un empeoramiento del sector exterior a la vez que una desaceleracién del consumo privado. El IPC
continda en desaceleracion aunque es previsible que se acelere en los préximos meses, como ya veiamos en mayo
cuando la tasa general repuntaba hasta el 2,4% a/a, manteniéndose la tasa subyacente en el 2,8% a/a. En Europa, el
crecimiento del PIB en el primer trimestre fue del 1,5%, acelerandose desde el dato anterior. En este entorno geopolitico
tan convulso, las medidas de la nueva administracion americana, ha provocado que Europa de un golpe de timén y en
marzo, Alemania aprobaba un plan de 500.000 millones de euros de inversion en infraestructuras para los proximos doce
afios, y otras medidas enfocadas a impulsar el crecimiento, como exenciones fiscales o la relajacion en el limite de deuda
para el gasto destinado a defensa. Ademas, la Unién Europea lanzaba el plan Rearme, incluyendo inversiones de hasta
800.000 millones de euros. La inflacién, se encuentra practicamente controlada y cercana al 2% de objetivo del BCE,
gracias a la fortaleza del euro, la moderacion de los salarios y una actividad débil.

En 2025 los bancos centrales de Estados Unidos y de Europa han seguido caminos diferentes. Asi, tras los recortes de 100
p.b. en los tipos de interés tanto por el BCE como la Fed en 2024, este afio los ha mantenido inalterados en el rango
4,25%-4,50% por unos datos de inflacion mas elevada de lo esperado. Por su parte, en la Eurozona, el BCE ha reducido
los tipos en otros 100 puntos basicos, hasta situar la tasa de depésito en el 2%, con el objetivo de estimular la economia.

En divisas, el dblar presentaba la mayor caida frente el euro en el primer semestre desde el afio 1973, con una
depreciacion de la divisa americana del 13,8%. La debilidad mostrada por el délar responde a la preocupacion por la
moderacion del crecimiento en EE.UU. , el interés del actual gobierno en tener una divisa mas débil que equilibre su déficit
comercial o la desconfianza en la sostenibilidad de su deuda entre otros factores, que ha llevado a los inversores
internacionales a cuestionarse el valor del délar como activo refugio. Desde los minimos marcados en febrero de 1,014, el
délar ha caido hasta alcanzar el 1,1787 a final del semestre.

Al cierre del periodo, las principales posiciones en otras IIC, son a través del fondo T Rowe US Large Caps (11,09%) y
Fidelity Technology (10,69%) y Vanguard S&P 500 (10,44%).
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Durante el periodo, los activos vinculados con exposicidn europea como el ETF Lyxor Ibex 35 o el ETF Lyxor, Eurostoxx 50
destacan positivamente. Por el contrario, fondos con sesgo mas defensivo como el BGF World Healthscience o el M&G
Global Listed Infrastucture, o en mercado americano sin divisa cubierta como Goldman Sachs US Core, muestran el peor
comportamiento.

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 74,77% en el periodo*
(generando un resultado en derivados sobre el patrimonio medio del fondo del 0,00% como se puede ver en el cuadro 2.4),
y tuvo un nivel medio de inversién en contado durante el periodo* de 100,19%. Todo ello para la persecucion de nuestro
objetivo de obtener rentabilidades superiores al indice de referencia. El fondo no tiene posiciones abiertas en derivados a
cierre de periodo.

d) Otra informacion sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

El Fondo mantiene a 30 de junio de 2025 un porcentaje muy poco significativo del patrimonio en activos dudosos o en
litigio. Dichos activos son los siguientes: ABENGOA ABENEWCO TWO 1.50 26/04/24 (EUR) (XS1978209002) y
ABENGOA ABENEWCO Il 1.50 26/04/24 (EUR) (XS1978210273).

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

El riesgo asumido por el fondo, medido por la volatilidad de su valor liquidativo diario durante el Ultimo trimestre, ha sido de
16,40%. La volatilidad de su indice de referencia ha sido de 12,68%. El VaR histérico acumulado en el afio del fondo
alcanzé6 6,17%.

La volatilidad histdrica es un indicador de riesgo que nos da cierta informacién acerca de la magnitud de los movimientos
gue cabe esperar en el valor liquidativo del fondo, aunque no debe usarse como una prediccidon 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 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 2025 y los del trimestre al
segundo trimestre de 2025 a no ser que se indique explicitamente lo contrario.

De cara al segundo semestre de 2025 los inversores seguiran muy pendientes de los focos geopoliticos y en particular de
los cambios en la politica comercial de EE.UU. por el impacto que puedan tener en su crecimiento e inflacion, lo que a su
vez determinard las actuaciones de la Reserva Federal. En la Eurozona el foco estara en el desarrollo de los planes
fiscales, especialmente los aprobados en Alemania.

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 %

FR0010251744 - PARTICIPACIONES|LYXOR ETF IBEX 35 (EUR) EUR 696 6,86 567 5,53
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL IIC 696 6,86 567 5,53
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 696 6,86 567 5,53
FR0007054358 - PARTICIPACIONES|LYXOR EURO STOXX 50 ETF EUR 784 7,73 712 6,94
FR0010213355 - PARTICIPACIONES|GROUPAMA ENTREPRISES EUR 54 0,53
LU1482751903 - PARTICIPACIONES|FIDELITY FUNDS EUROPEA EUR 955 9,41 816 7,96
LU1319833957 - PARTICIPACIONES|T. ROWE PRICE US LARGE C EUR 991 9,76 941 9,18
LU0234682044 - PARTICIPACIONES|GOLDMAN SACHS EUROPE COR EUR 782 7,71 610 5,95
LU0248049172 - PARTICIPACIONES|JPMORGAN FUNDS EUROPE EUR 748 7,38 682 6,65
LU2225826366 - PARTICIPACIONES|EDMOND DE ROTHSCHILD BIG EUR 501 4,94 620 6,05
LU0313358250 - PARTICIPACIONES|GOLDMAN SACHS GROWTH AN UsD 140 1,38 140 1,37
1E0032126645 - PARTICIPACIONES|VANGUARD INVESTMENT SERI EUR 933 9,19 998 9,73
LU1548496709 - PARTICIPACIONES|ALLIANZ GLOBAL ARTFCL IN EUR 308 3,04 344 3,36
LU1665238181 - PARTICIPACIONES|M AND G GLOBAL LISTED IN EUR 368 3,63 377 3,67
LU1731832918 - PARTICIPACIONESIFIDELITY FUNDS EMERGING EUR 479 4,72 419 4,09
LU2178160680 - PARTICIPACIONES|BGF WLD HEALTHSCIENCE 12 EUR 377 3,72 383 3,73
LU1878470019 - PARTICIPACIONESICT | AM SMALLER CIA 9 EU EUR 134 1,32 351 3,43
LU1280280568 - PARTICIPACIONES|GOLDMAN SACHS US CORE EQ UsD 330 3,25 363 3.54
IEO0B81TMV64 - PARTICIPACIONES|ALGEBRIS UCITS FUNDS PLC EUR 355 3,50 344 3,35
LU0175073468 - PARTICIPACIONES|PICTET-USD SHORT MID-TER UsD 153 149
LU0626261944 - PARTICIPACIONES|FRANKLIN TECHNOLOGY | AC UsD 704 6,86
LU0906985758 - PARTICIPACIONES|GOLDMAN SACHS JAPAN PORT EUR 151 147
IEOOBYX4R502 - PARTICIPACIONES|BAILLIE GIFFORD WW L/T G EUR 336 3,28
TOTAL IIC 8.239 81,21 9.442 92,10
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 8.239 81,21 9.442 92,10
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 8.935 88,07 10.009 97,63

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. Informacion sobre la politica de remuneracion

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

12. Informacién sobre las operaciones de financiacidn de valores, reutilizacion de las garantias y swaps

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
Durante el primer semestre del 2025 el fondo no ha realizado ninguna operacién de: financiacion de valores, reutilizacion
de las garantias y swaps de rendimiento total.
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