STAMVALOR INVERSIONES, SICAV, S.A.
N° Registro CNMV: 2466

Informe Semestral del Segundo semestre de 2024

Gestora: SPB Gestién, S.A., SGIIC Depositario: CACEIS Bank Spain, Auditor:
S.AU PRICEWATERHOUSECOOPERS
AUDITORES, S.L
Grupo Gestora: Grupo Santander Grupo Depositario: CREDIT Rating Depositario: Baal
AGRICOLE

Sociedad por compartimentos: NO

El presente informe junto con los Gltimos informes periodicos, se encuentran disponibles por medios teleméaticos en
www.bancosantander.es/es/private-banking/santander-private-banking-gestion-sa-sgiic.

La Sociedad de Inversion o, en su caso, la Entidad Gestora atendera las consultas de los clientes, relacionadas con las IIC
gestionadas en:

Direccion
Juan Ignacio Luca de Tena 9-11,Madrid 28027, Madrid (Madrid) (902 22 44 22)

Correo electrénico
contactesantanderpb@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 disposicidn la Oficina de Atencion al Inversor (902 149 200, e-mail: inversores@cnmv.es).

INFORMACION SOCIEDAD
Fecha de registro: 02-08-2002

1. Politica de inversion y divisa de denominacién

Categoria

Tipo de sociedad: Sociedad que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Global

Perfil de riesgo: 4, de una escala del 1 al 7

La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general

Politica de inversion:

SICAV con vocacion inversora Global. La sociedad pretende alcanzar la méaxima rentabilidad posible en funcién de su capital y de las
condiciones del mercado manteniendo un equilibrio entre la seguridad del mercado y la rentabilidad. La sociedad no tiene indice de
referencia. No existird predeterminacion en cuanto a los activos de renta variable, renta fija, activos monetarios y divisas en los que
invertira directa e indirectamente. Tampoco existe un objetivo predeterminado ni limites maximos en lo que se refiere a distribucion de
activos por tipo de emisor, ni por rating de emisor, ni por sector econémico ni por paises (pudiendo invertir en paises emergentes).

Operativa en instrumentos derivados

Inversion y Cobertura para gestionar de un modo mas eficaz la cartera

La metodologia aplicada para calcular la exposicién total al riesgo de mercado es el método de compromiso.

Una informacién més detallada sobre la politica de inversién de la sociedad se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién
EUR
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2) Datos econémicos.

Periodo actual Perlo_do 2024 2023

anterior
Indice de rotacion de la cartera 0,34 0,16 0,50 0,37
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 2,78 3,29 3,03 3,20

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

2.1.b) Datos generales.

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual Periodo anterior
N° de acciones en circulacion 4.903.476,00 4,959.960,00
N° de accionistas 238 254
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00

¢ Distribuye dividendos? NO

cecha I_Datrimo_nio fin de Valor liquidativo fin del periodo (EU;Z] —
periodo (miles de EUR) Min Max .
periodo
Periodo del informe 12.811 2,4695 2,6742 2,6126
2023 12.083 2,0352 2,4240 2,4239
2022 10.167 1,9345 2,3842 2,0352
2021 11.770 1,8822 2,3720 2,3577
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
Comision de gestién
% efectivamente cobrado Base de Sistema
Periodo Acumulada célculo imputacién
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
0,10 0,10 0,20 0,20 Patrimonio

Comision de depositario

% efectivamente cobrado Base de
Periodo Acumulada calculo
0,03 0,05 Patrimonio

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seguin sea el caso.
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2.2) Comportamiento
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
(EITIERD 202 [ T Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019
Trim (0)
7.78 20,30 2.48 20,83 6,36 19.10 13,68 25.26 20,20

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Trimestral Anual
Acumulado Oitmo
2024 o Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019
trim (0)
1,26 0,41 0,40 0,22 0,24 1,01 0,69 0,74 0,40

(i) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comisiéon 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.

Graficos evolucion valor liquidativo altimos 5 afios Rentabilidad semestral de los iltimos 5 afios
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2.3) Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importe en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe ; : Importe ; :
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 11.074 86,44 11.604 91,50
* Cartera interior 930 7,26 712 5,61
* Cartera exterior 10.144 79,18 10.892 85,89
* 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) 1.631 12,73 955 7,53
(+/-) RESTO 106 0,83 123 0,97
PATRIMONIO 12.811 100,00 12.682 100,00
Notas:

El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun 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 Variacion a\éirr;alfllac\)(;‘a respecto fin_
periodo actual | periodo anterior anual periodo anterior
PATRIMONIO ANTERIOR 12.682 12.083 12.083
+/- Compra/ venta de acciones (neto) -1,14 -0,51 -1,65 127,00
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+/- Rendimientos netos 2,15 5,28 7,40 -58,70
(+/-) Rendimientos de gestién 2,99 6,01 8,98 -49,29
+ Intereses 0,11 0,14 0,26 -20,55
+ Dividendos 0,57 1,96 2,52 -70,55
+/- Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+/- Resultados en renta variable (realizadas o no) 1,91 3,71 5,61 -47,57
+/- Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+/- Resultados en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+/- Resultados en IIC (realizadas o no) 0,34 0,19 0,53 87,17
+/- Otros resultados 0,06 0,01 0,07 940,86
+/- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,85 -0,72 -1,58 19,74
- Comision de gestion -0,10 -0,10 -0,20 2,83
- Comision de depositario -0,03 -0,02 -0,05 2,83
- Gastos por servicios exteriores -0,65 -0,29 -0,94 129,55
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 -0,02 -0,04 -56,58
- Otros gastos repercutidos -0,06 -0,28 -0,35 -77,57
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 286,85
+ 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 0,00 286,85
+/- Revalp’rlz_amon !nmuebles uso propio y result. por 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO ACTUAL 12.811 12.682 12.811

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

3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacién (en miles de EUR en porcentaje sobre el

patrimonio, al cierre del periodo

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa Valor de % Valor de %
mercado mercado

ACCIONES|ARCELORMITTAL EUR 10 0,08 9 0,07
ACCIONES|CORP FINANCIERA ALBA SA EUR 234 1,83 143 1,13
ACCIONES|MAPFRE SA EUR 191 1,49

ACCIONES|IBERDROLA SA EUR 494 3,86 559 4,41
RV COTIZADA 930 7,26 712 5,61
RENTA VARIABLE 930 7,26 712 5,61
INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 930 7,26 712 5,61
PARTICIPACIONES|ISHARES MSCI CANADA ETF EUR 29 0,23 26 0,21
PARTICIPACIONES|ISHARES MSCI RUSSIA ADR/ EUR 51 0,40 51 0,40
PARTICIPACIONES|ISHARES AGRIBUSINESS UCI EUR 39 0,31 39 0,31
PARTICIPACIONES[ISHARES AUTOMATION ROBOT EUR 316 2,46 292 2,31
PARTICIPACIONES|ISHARES GLOBAL WATER UCI EUR 81 0,63 79 0,62
PARTICIPACIONES|ISHARES GLOBAL WATER UCI EUR 30 0,24 30 0,23
PARTICIPACIONES|ROBECOSAM SUSTAINABLE WA EUR 58 0,45 55 0,43
PARTICIPACIONESI|PICTET- ROBOTICS EUR 120 0,93 114 0,90
PARTICIPACIONESIALLIANZ CHINA A-SHARES USD 10 0,08 9 0,07
PARTICIPACIONES|ISHARES GLOBAL CLEAN ENE UsSD 11 0,09
PARTICIPACIONES|ISHARES GLOBAL CLEAN ENE EUR 100 0,79
lIC 735 5,73 807 6,36
ACCIONES|ING GROEP NV EUR 3 0,02 3 0,02
ACCIONES|HERMES INTERNATIONAL EUR 16 0,13 15 0,12
ACCIONESIAIR LIQUIDE SA EUR 528 412 543 4,28
ACCIONES|TOTALENERGIES SE EUR 28 0,22 33 0,26
ACCIONES|SANOFI SA EUR 131 1,02 126 0,99
ACCIONES|THALES SA EUR 415 3,24 308 2,43
ACCIONES|BNP PARIBAS EUR 210 1,64 211 1,66
ACCIONES|KONINKLIJKE AHOLD DELHAIZE NV EUR 367 2,87 322 2,54
ACCIONES|ASML HOLDING NV EUR 265 2,07 719 5,67
ACCIONES|SIKA AG CHF 19 0,15 22 0,18
ACCIONES|VEOLIA ENVIRONNEMENT SA EUR 331 2,59 341 2,69
ACCIONES|NOVARTIS AG CHF 276 2,15 292 2,30
ACCIONES|CARL ZEISS MEDITEC AG EUR 18 0,14 26 0,20
ACCIONES|DHL GROUP AG EUR 41 0,32 45 0,36
ACCIONES|Trigano SA EUR 212 1,65 189 1,49
ACCIONES|MERCEDES-BENZ GROUP AG EUR 72 0,56 86 0,68
ACCIONES|NATWEST GROUP PLC GBP 1 0,00

ACCIONES|GEBERIT AG CHF 148 1,15 149 1,17
ACCIONES|KARDEX AG CHF 29 0,22 24 0,19
ACCIONES|SHELL PLC EUR 104 0,81 116 0,92
ACCIONES|ENGIE SA EUR 335 2,62 292 2,30
ACCIONES|NOVO NORDISK A/S DKK 42 0,33 67 0,53
ACCIONES|COLOPLAST A/S DKK 32 0,25 34 0,27
ACCIONES|DSV A/S DKK 31 0,24 21 0,17
ACCIONES|GIVAUDAN SA CHF 114 0,89 159 1,26
ACCIONES|AGCO Corp USD 9 0,07 9 0,07
ACCIONES|TECAN GROUP AG CHF 43 0,34 62 0,49
ACCIONES|STRAUMANN HOLDING AG CHF 18 0,14 17 0,14
ACCIONES|SONOVA HOLDING AG CHF 121 0,95 111 0,88
ACCIONES|HBM HEALTHCARE INVESTMENTS AG CHF 13 0,10 15 0,12
ACCIONES|LONZA GROUP AG CHF 29 0,22 25 0,20
ACCIONES|NESTLE SA CHF 134 1,05 160 1,26
ACCIONES|VAUDOISE ASSURANCES HOLDING CHF 6 0,05 5 0,04
ACCIONES|EDISUN POWER EUROPE AG CHF 13 0,10 26 0,20
ACCIONES|NOVONESIS(NOVOZYMES) B DKK 30 0,23 31 0,25
ACCIONES|VESTAS WIND SYSTEMS A/S EUR 7 0,05 11 0,08
ACCIONES|ARBONIA AG CHF 1 0,00 1 0,01
ACCIONES|ACCENTURE PLC UsSD 459 3,58 383 3,02
ACCIONES|EDP RENOVAVEIS SA EUR 39 0,31 51 0,40
ACCIONESI|PEPSICO INC uUsD 15 0,11 15 0,12
ACCIONESIPFIZER INC UsSD 56 0,44 57 0,45
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa Valor de % Valor de %
mercado mercado

ACCIONES|CORNING INC UsSD 101 0,79 79 0,63
ACCIONES|AMAZON.COM INC UsD 313 2,45 530 4,18
ACCIONES|VERALTO CORP uUsD 6 0,05 6 0,04
ACCIONES|DANAHER CORP UsD 41 0,32 43 0,34
ACCIONES|SCHNEIDER ELECTRIC SE EUR 705 5,50 694 5,48
ACCIONES|ELI LILLY AND CO USD 365 2,85 414 3,27
ACCIONES|NATIONAL GRID PLC UsSD 204 1,59 188 1,48
ACCIONESIALCON INC CHF 12 0,09 12 0,09
ACCIONES|UBS GROUP AG CHF 99 0,77 92 0,72
ACCIONES|HUMANA INC uUsD 3 0,02 4 0,03
ACCIONES|QORVO INC USsD 10 0,08 16 0,13
ACCIONES|ELEVANCE HEALTH INC UsD 7 0,06 10 0,08
ACCIONES|LABCORP HOLDINGS INC UsSD 18 0,14 15 0,12
ACCIONES|INTEL CORP USsSD 97 0,76 145 1,15
ACCIONES|INTERNATIONAL BUSINESS MACHINES USD 99 0,77 75 0,59
ACCIONES|RESTAURANT BRANDS INTERNATIONAL USD 3 0,02 3 0,03
ACCIONES|CHEVRON CORP UsSD 77 0,60 81 0,64
ACCIONES|NOVARTIS AG USD 75 0,58

ACCIONESICISCO SYSTEMS INC usD 55 0,43 96 0,76
ACCIONES|TAIWAN SEMICONDUCTOR MANUFACTUR USD 14 0,11 12 0,10
ACCIONES|MCDONALD'S CORP uUsD 56 0,44 48 0,38
ACCIONES|BERKSHIRE HATHAWAY INC USD 674 5,26 149 1,18
ACCIONES|MEDTRONIC PLC UsSD 64 0,50 61 0,48
ACCIONES|THOR INDUSTRIES UsSD 5 0,04 4 0,03
ACCIONES|ZOETIS INC UsSD 16 0,12 16 0,13
ACCIONES|AXA SA EUR 230 1,79 316 2,49
ACCIONES|COCA-COLA CO/THE USsD 246 1,92 24 0,19
ACCIONES|UNITEDHEALTH GROUP INC USD 5 0,04 5 0,04
ACCIONES|ROCHE HOLDING AG CHF 97 0,76 119 0,94
ACCIONES|BLACKROCK INC USD 85 0,66

ACCIONES|MICROSOFT CORP UsD 460 3,59 467 3,68
ACCIONES|DEME GROUP NV EUR 119 0,93 136 1,07
ACCIONES|RENAULT SA EUR 289 2,25 294 2,31
ACCIONES|VARTA AG EUR 2 0,01
ACCIONES|BLACKROCK INC USD 63 0,50
ACCIONES|FRESENIUS MEDICAL CARE AG & CO EUR 11 0,08
ACCIONES|VODAFONE GROUP UsSD 75 0,59
ACCIONESI|SAP SE EUR 45 0,36
ACCIONESI|SIEMENS ENERGY AG EUR 24 0,19
ACCIONES|VODAFONE GROUP GBP 10 0,08
ACCIONES|RADIUS RECYCLING INC usD 73 0,58
ACCIONES|TRACTOR SUPPLY COMPANY USD 25 0,20
ACCIONES|KRAFT HEINZ FOODS CO UsSD 103 0,82
ACCIONES|WEST FRASER TIMBER CO LTD CAD 14 0,11
ACCIONES|GLOBUS MEDICAL INC uUsD 19 0,15
ACCIONES|DEERE & COMPANY usD 26 0,21
ACCIONESI|SIEMENS AG EUR 17 0,14
ACCIONES|INTUITIVE SURGICAL INC. USD 42 0,33
ACCIONES|AMPLIFON SPA EUR 12 0,10
ACCIONES|BAYERISCHE MOTOREN WERKE AG EUR 194 1,53
ACCIONESI|AIR PRODUCTS AND CHEMICALS IN USD 12 0,09
ACCIONES|CHRISTIAN DIOR SE EUR 34 0,26
RV COTIZADA 9.408 73,42 10.084 79,52
RENTA VARIABLE 9.408 73,42 10.084 79,52
INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 10.143 79,15 10.892 85,88
INVERSIONES FINANCIERAS 11.073 86,41 11.603 91,49
Inversiones Dudosas, Morosas o en Litigio

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segun sea el caso.
* Para los valores negociados habra que sefalar si se negocian en Bolsa o en otro mercado oficial.
Los productos estructurados suponen un 0.00 % de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.
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3.2 Distribucién de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio

DISTRIBUCION PATRIMONIO ASSET ALLOCATION

® RENTA VARIAELE @ OTROS @ ICs

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

Importe nominal

Instrumento .
comprometido

Objetivo de la inversion

SIN002466 pagina 7 de 11



4. Hechos relevantes

Sl

zZ
o

a. Suspensién temporal de la negociacion de acciones

. Reanudacion de la negociacion de acciones

. Reduccién significativa de capital en circulacion

. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

ojlo|o|oT

. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacién

g. Otros hechos relevantes

XX XX X X]| X<

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No ha tenido ningun tipo de hechos relevantes
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6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO
a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segun articulo 4 de la LMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquisicién 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, sociedad de inversion o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, X
asegurador, directos o asesor o0 se han prestado valores a entidades vinculadas.

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

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

La Sociedad Gestora cuenta con procedimientos para evitar conflictos de interés.

Accionistas significativos: 6.639.698,78 - 87,36%

Efectivo por compras actuando el grupo de la gestora o grupo del depositario como broker o contrapartida (millones euros): 0,87 - 6,86%
Comision de liquidacion e intermediacion por ventas percibidas grupo gestora: 446,61

Comision por liquidacion e intermediacion por compras percibidas grupo gestora: 201,96

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.

El ejercicio 2024 cerrd con un horizonte ciclico relativamente despejado, apuntalado por la flexibilizacion monetaria y la ausencia de
desequilibrios macroeconémicos de entidad. No obstante, en la recta final del afio, el ritmo de descenso de los precios se aminoré
notablemente en algunas economias debido, por un lado, a cuestiones relacionadas con la evolucion al alza de los precios energéticos
y, por el otro, a la resiliencia de la inflacién relacionada con el sector servicios (alquileres, transporte, etc¢,), lo que supuso un factor de
mayor preocupacion para las autoridades monetarias.

Asi quedo reflejado en las comparecencias de los distintos miembros de los bancos centrales desarrollados en el mes de diciembre,
especialmente en el caso de la Reserva Federal, donde el tono del tltimo FOMC fue menos acomodaticio, apuntando a un ritmo de
bajadas de tipos de interés menos rapido de lo que se lleg6 a descontar a mediados de 2024.

En cualquier caso, a pesar de un balance algo mas negativo en las Ultimas sesiones del afio, el saldo para los principales indices
bursétiles desarrollados fue positivo (S&P 500 +23,3%; Eurostoxx 50 +7,6%), con un mejor desempefio de la tecnologia en general y de
sectores ciclicos en EEUU, mientras que en Europa tuvieron una evolucion més positiva banca y seguros (de ahi que indices como el
Ibex-35 se anotasen subidas superiores al 14%). Otro afio mas volvié a destacar para bien la bolsa japonesa (Nikkei 225 +19,2%) En la
esfera emergente, a pesar de las dudas que sigui6é suscitando la economia china, los indices bursatiles se anotaron, en agregado, un
comportamiento positivo (MSCI Emerging Markets +5,3%).

Ponemos en valor la evolucion positiva de los activos de renta fija, aunque con dos periodos diferenciados. El primero, una evolucién
especialmente positiva hasta septiembre, con relajacion generalizada de las curvas de tipos de interés que permitié ganancias
generalizadas en el activo. El segundo, desde mediados de septiembre hasta finales de ejercicio, caracterizado por un repunte intenso de
la parte larga de la curva, especialmente en el caso del Tesoro estadounidense (+100 pb en la TIR del bono a 10 afios desde minimos).
Los diferenciales de riesgo de la renta fija corporativa siguieron estrechandose ante la confirmacion de un escenario ciclico benigno, lo
gue permiti6 compensar parte del estrechamiento del activo libre de riesgo. Por ultimo, destacamos la buena evolucion del oro (+26,3%)
en el periodo, al calor de la incertidumbre geopolitica que sigue rodeando el mercado.

Nuestra perspectiva econdmica global para el conjunto de 2025 es moderadamente optimista, con un escenario de "aterrizaje suave"
anticipado, al menos, para la primera mitad del ejercicio. El crecimiento estaria respaldado por varias fortalezas a corto plazo, incluyendo
la traccion del consumo en EEUU (que representa un 70% de la primera economia del mundo), la expectativa de recortes fiscales por

pgﬁt\?ogﬁlzl%evo gobierno americano, recientes medidas de estimulo en China y el impulso continuo del sector servicios. Eg%sir% 0(58511




proporcionan una base estable como punto de partida que ayudaria a sostener el crecimiento del PIB mundial en cotas cercanas a su
potencial.

En la segunda mitad del afio este entorno favorable para el mercado podria matizarse, a raiz de una mayor incertidumbre derivada del
aumento de las presiones fiscales y las tensiones geopoliticas. De forma adicional, los cambios en materia presupuestaria y comercial
gue propone la Administracion entrante en EEUU podrian tener implicaciones econdmicas (el foco volvera a ponerse, sobre todo, en la
variable precios) a medida que vayan cristalizando.

B) DECISIONES GENERALES DE INVERSION ADOPTADAS

Al inicio del periodo el posicionamiento de la cartera arrojaba la siguiente distribucion por categoria de activos: 0,00% en RF en directo,
85,13% en RV en directo y 6,36% en participaciones de IICs. En lo que respecta a divisas, las inversiones estaban principalmente
denominadas en las siguientes monedas: un 52,92% en divisa EUR, un 26,97% en divisa USD, un 10,19% en divisa CHF, un 1,22% en
divisa DKK, un 0,11% en divisa CAD y un 0,08% en divisa GBP.

A lo largo del periodo se realizan diversos ajustes para adaptarse a la evolucion de los mercados, de manera que la composicion de

la cartera por categoria de activos a cierre del periodo es la siguiente: 0,00% en RF en directo, 80,68% en RV en directo y 5,73% en
participaciones de IICs. Por divisas, las inversiones se concentran fundamentalmente en: un 47,76% en divisa EUR, un 28,47% en divisa
USD, un 9,13% en divisa CHF, un 1,05% en divisa DKK 'y un 0,00% en divisa GBP.

Estos cambios en la coyuntura econdémica han supuesto para la SICAV un comportamiento positivo en el periodo*, ya que se ha visto
beneficiado por la subida en la valoracion de los activos en los que mayoritariamente invierte.

Los valores que més han aportado son: CORP FIN ALBA, ACCENTURE PLC - CL A, SCHNEIDER ELECTRIC SE y los valores que
menos han aportado son: ASML HOLDING NV (HOLANDA), ELI LILLY, INTEL CORP.

C) INDICE DE REFERENCIA

La SICAV no tiene indice de referencia.

D) EVOLUCION DEL PATRIMONIO, PARTICIPES, RENTABILIDAD Y GASTOS DE LA IIC

La rentabilidad neta acumulada a cierre del trimestre es de 7,78%. En el calculo de la rentabilidad, estan considerados los gastos
acumulados vinculados a la sociedad (entendido como sumatorio de gastos directos soportados por la SICAV) que a cierre del trimestre
supone un 1,26% sobre el patrimonio medio. Esta ratio comprende, entre otros, la comisién de gestion sobre patrimonio, comision de
depositario, auditoria, servicios bancarios y restos de gastos de gestion corriente. No incluye los costes de transaccion por la compraventa
de valores ni la comision de gestion sobre resultados.

El patrimonio de la SICAV en el periodo* creci6 en un 1,01% hasta 12.810.615,78 euros. El nimero de participes disminuyé en el periodo*
en 16 lo que supone 238 participes. La rentabilidad de la SICAV durante el trimestre ha sido de -0,30% y la acumulada en el afio de
7,78%.

Los gastos totales soportados por la SICAV fueron de 0,40% durante el trimestre de los cuales un 0,01% corresponden a gastos indirectos
por inversion en otras IIC.

La liquidez de la SICAV se ha remunerado a un tipo medio del 2,78% en el periodo*.

E) RENDIMIENTO DEL FONDO EN COMPARACION CON EL RESTO DE FONDOS DE LA GESTORA.

N/A

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

A) INVERSIONES CONCRETAS REALIZADAS DURANTE EL PERIODO

Dentro de la actividad normal de la SICAV se realizaron diversas operaciones de compra y venta de diferentes activos. Al final del periodo
la SICAV se encuentra invertida, un 0,00% en renta fija interior, un 0,00% en renta fija exterior, un 7,26% en renta variable interior y un
73,42% en renta variable exterior.

B) OPERATIVA DE PRESTAMO DE VALORES.

N/A

C) OPERATIVA EN DERIVADOS Y ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS

N/A

D) OTRA INFORMACION SOBRE INVERSIONES

La SICAV mantiene inversion en otras |IC gestionadas por las siguientes gestoras: ALLIANZ , ISHARES , RENTA , PICTET-, SHORT-
TERM , ROBECOSAM

En el segundo semestre, y con el objetivo de dar cumplimiento a los coeficientes legales que marca la regulacion de IICs, la Sociedad ha
podido realizar operaciones de repo que eventualmente se han podido contratar a tipo nominal negativo.

Los gastos acumulados desde el inicio de afio hasta la fecha de este informe en concepto de remuneracion de los miembros del Consejo
de Administracion ha sido 112.800 euros (0,88% sobre patrimonio medio)

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO

La volatilidad de la Sicav ha sido de 7,84.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS

El ejercicio de los derechos politicos de los valores en cartera de las Sociedades de Inversion de Capital Variable (en adelante, SICAV),
es responsabilidad del propio Consejo de administracion de la SICAV por lo que, con caracter general, SPBG se abstendra de actuar en
estos casos.No obstante, SPBG podra asumir la representacion de la SICAV en el ejercicio de los derechos de asistencia y voto en Juntas|
de Sociedades cuyos valores tenga en cartera la SICAV cuando la SICAV hubiera solicitado previamente a la Gestora su asistencia a la
Junta y lo hubiera acreditado debidamente a SPBG con suficiente antelacion. En estos casos, la Gestora ejercitara el derecho de voto
segun las instrucciones recibidas y, de faltar estas, y solo si tiene delegada la gestién global de los activos de la SICAV, aplicaré la politica
gue, con caracter general, tiene establecida. Con independencia de lo anterior, si en la convocatoria de la Junta se estableciera "prima de
asistencia", SPBG podra acudir en representacion de la SICAV para garantizar el cobro de la prima a favor de la SICAV, aplicando en este|
supuesto, la politica general establecida en la Gestora.

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).
SIN002466
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N/A
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
N/A

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

10. Informacion sobre las politicas de remuneracion

La cuantia total de la remuneracién abonada durante el ejercicio 2024 por SPBG, S.A., S.G.1.I.C., a su personal en plantilla a fecha
31/12/2024 (64 empleados), ha sido por remuneracion fija de 3.717.110 euros y por remuneracion variable 1.513.189 euros. De ellos, un
total de 64 empleados, percibieron remuneracion variable.

Del importe de estas remuneraciones, 728.503 euros de remuneracion fija y 361.089 euros de remuneracion variable han sido percibidos
por 7 altos cargos. 2.988.607 euros de remuneracion fija y 1.152.100 euros de remuneracion variable han sido percibidos por 43
empleados cuya actuacion tiene una incidencia material en el perfil de riesgos de la lIC.

Actualmente, no existen remuneraciones a empleados asociadas la comisién de gestion

variable de la IIC y no se han producido modificaciones significativas sobre la politica de

remuneraciones que la gestora tiene disponible en su web. https://wcm.bancosantander.es/fwm/do-
sicavpolitica_de_remuneraciones.pdf#_ga=2.26594813.1128033513.1641801780-625717356.1614684385.

Asi mismo, les comunicamos que incorporaremos como altos cargos el conjunto de empleados que forman parte de nuestro comité de
direccion. Como empleados con incidencia material en el perfil de riesgos de la IIC se incluiran los gestores que toman las decisiones
sobre las inversiones, asi como los responsables del control de riesgos.

11. Informacion sobre las operaciones de financiacién de valores, reutilizacién de las garantias y swaps
de rendimiento total

Durante el periodo la sicav no ha realizado ninguna operacion de: financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps de
rendimiento total.
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