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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: 0 en una escaladel 1 al 7

Descripcion general




Politica de inversiéon: MI CARTERA RV USA ADVISED BY, Fl es un fondo de Inversién de RENTA VARIABLE
INTERNACIONAL.

La gestién toma como referencia la rentabilidad del indice Standard & Poors 500 Net Return Index. El fondo se gestiona
con referencia este indice, tratando de batirlo (fondo activo) con un grado total de libertad de gestion respecto de este.
El Fondo en su gestion aplica criterios financieros y extra financieros con el objetivo de integrar la sostenibilidad en las
inversiones teniendo en consideracion caracteristicas ASG (ambiental, social y de gobernanza).

El fondo invierte, directa o indirectamente a través de |IC, mas del 75% de la exposicion total en renta variable de
emisores/mercados de Estados Unidos, pudiendo invertir residualmente (maximo 25% de la exposicion total) en
emisores/mercados de otros paises pertenecientes a la OCDE, de alta capitalizacion y cualquier sector. No invertird en
paises/mercados emergentes.

La exposicion a riesgo divisa sera del 0-100%. El Fondo invierte en IIC financieras (méaximo del 10% del patrimonio), que
sean activo apto, armonizadas o0 no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora.

Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad
Auténoma, una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con solvencia
no inferior a la de Espafia.

La IIC diversifica las inversiones en los activos mencionados anteriormente en, al menos, seis emisiones diferentes. La
inversién en valores de una misma emisidn no supera el 30% del activo de la IIC. Se podra operar con derivados
negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversiéon y no negociados en
mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversidn.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicién 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 denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2023 Afio t-1
indice de rotacion de la cartera 0,42 0,40
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 3,86 3,68

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 10.326.666,08 6.378.536,15
N° de Participes 118.772 100.789
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00

Inversiéon minima (EUR) | 1 participacion

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 1.111.674 107,6508
2022
2021
2020
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 0,23 0,23 0,26 0,26 patrimonio
Comision de depositario 0,05 0,06 patrimonio




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

A) Individual. Divisa EUR

- . Acumulad Trimestral Anual

Rentabilidad (% sin » —
) 0 afot Ultimo . . . " o o o
anualizar) ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Rentabilidad IIC 8,68 -1,77

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,53 03-10-2023
Rentabilidad maxima (%) 1,68 02-11-2023

(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.

Acumulad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) | o afio t Ultimo : : . - - - -
. Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 11,23 10,50

Ibex-35 11,92 12,16

Letra Tesoro 1 afio 0,45 0,00

Indice folleto 10,94 10,80
VaR histérico del

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) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,32 0,14 0,14
v

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisiéon 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 transaccion 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.
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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 7.746.335 407.748 3,31
Renta Fija Internacional 874.527 120.462 4,45
Renta Fija Mixta Euro 1.017.470 16.136 4,00
Renta Fija Mixta Internacional 169.329 3.998 3,21
Renta Variable Mixta Euro
Renta Variable Mixta Internacional 6.410 62 4,15
Renta Variable Euro 1.452.249 55.495 5,89
Renta Variable Internacional 3.474.608 437.683 3,79
IIC de Gestion Pasiva
Garantizado de Rendimiento Fijo
Garantizado de Rendimiento Variable 441.414 14.233 2,33
De Garantia Parcial
Retorno Absoluto 330.921 116.740 2,27
Global 20.447.231 690.689 3,47
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 3.887.262 271.493 1,83
IIC que Replica un indice 774.856 20.060 6,65
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 8.053.563 225.065 2,34
Total fondos 48.676.175 2.379.864 3,28

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 1.053.299 94,75 604.470 93,98




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 1.053.299 94,75 604.470 93,98
* 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) 47.092 4,24 30.952 4,81
(+/-) RESTO 11.283 1,01 7.740 1,20
TOTAL PATRIMONIO 1.111.674 100,00 % 643.163 100,00 %
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)

643.163
40,26
0,00
6,94
7,39
0,14
0,68
5,99
0,37
0,00
0,23
0,00
-0,02
0,00
-0,45
-0,23
-0,05
0,00
0,00
-0,17
0,00
0,00
0,00
0,00
1.111.674

0
188,21
0,00
2,05
2,11
0,00
0,02
3,23
0,50
0,00
-1,38
0,00
-0,27
0,00
-0,05
-0,02
0,00
0,00
0,00
-0,02
0,00
0,00
0,00
0,00
643.163

0
115,20
0,00
8,43
8,95
0,15
0,76
7,83
0,60
0,00
-0,26
0,00
-0,12
0,00
-0,51
-0,26
-0,06
0,00
0,00
-0,20
0,00
0,00
0,00
0,00
1.111.674

-37,19
0,00
893,06
930,25
41.833,58
8.914,50
445,15
118,28
0,00
-149,43
0,00
-77,89
0,00
2.356,75
3.109,71
3.109,71
89,38
72,80
1.958,45
72,20
0,00
0,00
72,20

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

Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de la inversién y emisor
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RV COTIZADA 1.054.541 94,86 602.871 93,78
TOTAL RENTA VARIABLE 1.054.541 94,86 602.871 93,78
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.054.541 94,86 602.871 93,78
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.054.541 94,86 602.871 93,78

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

DISTRIBUCION PATRIMONIO SECTORES
® MULTHNDUSTRIA @ COMPONENTES E INSTRUMENTOS ELECTRONICOS
® COMERCIALIZACION @ PROCESOS Y REPRODUCCION DE DATOS © 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 inversién
comprometido
Futuros L
SUBYACENTE EUR/USD 487.860 Inversion
comprados
Total subyacente tipo de cambio 487860
Futuros .,
FUT. S AND P500 EMINI 03/24 54.977 Inversion
comprados
Total otros subyacentes 54977
TOTAL OBLIGACIONES 542837

4. Hechos relevantes

Sl

P4
o

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

¢. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo
i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

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

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No ha tenido ningun tipo de hechos relevantes




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 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, 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 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 informacion adicional, a través del buzodn
privacySAMSP @santanderam.com o por medio de correo postal al domicilio social de la Gestora.

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

Comision por inversion en derivados percibidas grupo gestora: 57.424,05

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

Sin advertencias




9. Anexo explicativo del informe periédico

El segundo semestre del afio finalizé con subidas en los principales indices bursatiles, en los indices de bonos de gobierno
de Zona Euro (EG00) y de EEUU (G0QO) y en los de crédito IG y HY de Zona Euro (ERLO y HEQO) y de EEUU (COAOQ y
HUCO).

La economia estadounidense mostré mayor resiliencia de la prevista en la segunda parte del afio. El PIB sorprendio al alza
en el 3T23 al anotar un crecimiento anualizado el 5,2% y el indicador de la Fed de Atlanta, que estima el PIB trimestral en
funcién de los datos publicados, apunta a que en el 4°T la economia habria crecido a un ritmo superior al 2%. En la Zona
Euro, sin embargo, la economia se contrajo ligeramente en el tercer trimestre del afio, un -0,1%, y los indicadores
adelantados que se han publicado apuntan a que el PIB del 4T23 podria situarse de nuevo en terreno ligeramente negativo.

En cuanto a la inflacién, continud la senda de moderacion hacia el objetivo de los Bancos Centrales si bien aun se mantuvo
en niveles elevados. En noviembre en EEUU los precios aumentaron un 3,1% vy la inflacién subyacente se situ6 en el 4%
mientras que en la Zona Euro la inflacion general fue del 2,4% y la inflacién subyacente se situ6 en el 3,6%.

En este contexto, todo apunta que los Bancos Centrales han finalizado el ciclo alcista de tipos de interés. En EEUU la Fed
subid +25p.b. los tipos oficiales en la reunién de julio y desde entonces mantuvo los tipos estables en el 5,25%-5,50% en
las reuniones de septiembre, noviembre y diciembre. En la actualizacién de diciembre de sus previsiones internas sobre la
senda de tipos de interés, la Fed aumentd a tres las bajadas previstas en 2024. Por tanto, acorde a estas previsiones el tipo
oficial de EEUU bajaria -75pb en 2024 hasta situarse en el 4,50%-4,75%. Esta prevision de la Fed estuvo soportada por su
visibn mas positiva de la inflacién ya que prevén que la subyacente se sitle en el 2,4% en 2024 y en el 2,2% en 2025. En la
Zona Euro el BCE subié +25p.b. los tipos oficiales en las reuniones de julio y septiembre (situando el tipo Depésito en el
4%) y los mantuvo estables en sus reuniones de octubre y diciembre. En la actualizacion de las previsiones
macroecondémicas de la reunion de diciembre, el BCE situ6 la media de inflacion subyacente en el 2,7% para 2024 y
Lagarde mantuvo un tono cauto en la rueda de prensa.

En los mercados el comportamiento ha sido dispar en el semestre. En los mercados de renta fija, las ventas se impusieron
con fuerza hasta el mes de noviembre y las TIRES de los plazos largos de las curvas anotaron maximos de los ultimos
afos; concretamente en EEUU la TIR del Treasury a 10 afios alcanz6 puntualmente el 5%. La lectura positiva del dato de
inflacion de octubre en EEUU junto con la decision de la Fed de mantenerse en pausa en la reuniéon de noviembre
provocaron que se revirtiese el movimiento. Desde comienzos de noviembre las TIRES cayeron con fuerza a lo largo de
todos los tramos de las curvas tanto en EEUU como en Zona Euro. Durante el segundo semestre, en EEUU la TIR del bono
del gobierno a 2 afios cay6 -65pb mientras que la del bono del gobierno a 10 afios subio +4pb. En Zona Euro, la TIR del
bono del gobierno aleméan a 2 afios cay6 -79pb y la del 10 afios cay6 -37pb. En el mercado de crédito, el comportamiento
también fue positivo en el periodo con caida de TIRES y reduccion de diferenciales en IG y HY tanto en EEUU como en
Zona Euro.

En el segundo semestre el indice JPMorgan para bonos de 1 a 3 afios subi6 +2,82% mientras que el de 7 a 10 afios subi6
un +5,23%. En cuanto al crédito, el Iboxx Euro Corporates subi6 +5,90%. La evolucién en los mercados emergentes
(medida por el indice JPMorgan EMBI Diversified) fue del +6,73% en el periodo.

La caida en los precios de los bonos de gobiernos, y subida de sus TIRES, fue recogida con ventas en las bolsas europeas
y de EEUU durante el periodo de agosto a octubre. Sin embargo, el movimiento a la baja en las TIRES desde inicios de
noviembre dirigio también los flujos a las bolsas donde se impusieron las compras. Los principales indices cerraron
diciembre en maximos anuales. En el semestre el EUROSTOXX50 subié un +2,79%, el DAX aleman un +3,74%, el IBEX35
un +5,31% mientras que el FTSE100 britanico anotd un alza del +2,68%. En Estados Unidos el SP500 subié +7,18% vy el
Nasdaq +8,87%. En Japon, el Nikkei 225 anot6 un +0,83%.

En cuanto a los mercados emergentes latinoamericanos (medidos en moneda local) el MSCI Latin America subi6 +9,55%
en el semestre.

Respecto a las divisas, durante el segundo semestre del afio el euro se aprecié +1,19% frente al dolar y +0,89% frente a la
libra esterlina.

Estos cambios en la coyuntura econémica han supuesto para el fondo un comportamiento positivo en el periodo*, ya que se
ha visto beneficiado por la valoracion de los activos en los que mayoritariamente invierte y el efecto del ratio de gastos.

El patrimonio del fondo en el periodo* crecio en un 72,84% hasta 1.111.673.806 euros y el nUmero de participes aumentd
en 17.983 lo que supone 118.772 participes. La rentabilidad del fondo durante el trimestre ha sido de 8,68%.

Los gastos totales soportados por el fondo fueron de 0,14% durante el trimestre.

La rentabilidad diaria maxima alcanzada durante el trimestre fue de 1,68%, mientras que la rentabilidad minima diaria fue
de -1,53%.

La liquidez del fondo se ha remunerado a un tipo medio del 3,86% en el periodo*.

Los fondos de la misma Vocacion inversora gestionados por Santander Asset Management tuvieron una rentabilidad media
ponderada del 3,79% en el periodo*.



El fondo obtuvo una rentabilidad superior a la de su indice de referencia en 0,21% 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.

Las acciones mundiales continuaron ampliando sus ganancias hasta el ultimo mes de 2023. El indice S&P 500 registré una
ganancia del 4,4% en diciembre. Esto hizo que el indice cerrara con una ganancia total del 24% para el afio 2023, a solo un
paso de los maximos histéricos alcanzados a finales de 2021.

La euforia de los mercados fue impulsada por una narrativa fortalecida en los indicadores macro que mostraron contener la
inflacién evitando al mismo tiempo un aumento material del desempleo y una contraccion de la economia mundial. Estos
ajustes se manifestaron principalmente a través de una volatilidad extrema en los mercados de renta fija. En donde el
rendimiento del Tesoro estadounidense a 10 afios cotizé dentro del rango de 3,2% a 5,0%. El rendimiento de los bonos
termin6 2023 en el extremo inferior del rango al esperarse recortes de tipos durante el 2024.

La volatilidad del mercado tuvo una tendencia a la baja y el Vix finalizé diciembre cerca de minimos observados antes de la
pandemia. El entorno aparentemente benigno del mercado siguié respaldado en gran medida por las ganancias en todo el
sector de acciones tecnoldgicas de mega capitalizacion. Esto hizo que el indice S&P ponderado por capitalizacién de
mercado superara al indice equally weighted. El rendimiento del Nasdaq sobre el S&P 500 cerré 2023 cerca de su mas
amplio rango durante el afio.

Por parte de la cartera modelo, esta obtuvo un rendimiento inferior al de noviembre. Las sefiales fundamentales centradas
en el factor de calidad fueron el principal punto débil, mientras que las ideas que buscan capturar el impulso de los
fundamentales obtuvieron mejores resultados

Las posiciones dentro del sector Tecnoldgico fueron las que mas perjudicaron. Principalmente la infra ponderacion en
empresas de semiconductores como Broadcom la cual fue uno de los mayores detractores debido a que la accidn registro
una subida en precio de +20%. Esta subida se atribuye a la adquisicién aprobada de VMWare.

Por otro lado, las posiciones en el sector de bienes ciclicos arrojaron resultados positivos y contribuyeron al rendimiento de
la cartera. Sobre todo, la sobre ponderacién en General Motors, quien anuncié que resolvia la probleméatica en su unidad
de vehiculos auténomos.

Las sefiales value, tanto las versiones tradicionales como las alternativas que utilizan datos del mercado de bonos
funcionaron bien en el entorno de riesgo gracias a las opiniones positivas sobre una serie de valores relacionados con el
real estate.

En el lado negativo, las ideas que buscan capturar a los ganadores del tema de |A experimentaron un retroceso.

El mayor cambio positivo en el mes fue la compra de la empresa eléctrica Edison Electric. La accién parece atractiva tanto
en métricas de calidad a largo plazo.

La mayor venta en el mes fue Fedex que no obtiene una puntuacion alta en ninguno de los modelos.

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 6,07% en el periodo*
(generando un resultado en derivados sobre el patrimonio medio del fondo del 0,23% como se puede ver en el cuadro 2.4),
y tuvo un nivel medio de inversion en contado durante el periodo* de 98,99%. Todo ello para la persecucién de nuestro
objetivo de obtener rentabilidades superiores al indice de referencia.

El riesgo asumido por el fondo, medido por la volatilidad de su valor liquidativo diario durante el Ultimo trimestre, ha sido de
11,23%. La volatilidad de su indice de referencia ha sido de 10,94%.

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.

Para el ejercicio 2024 la trayectoria de la inflacion ser& clave y determinard las actuaciones de los Bancos Centrales para
los que los inversores esperan que comiencen a bajar tipos a lo largo del afio. Asimismo, los inversores vigilaran el impacto
en el crecimiento econdmico que pueda derivarse del endurecimiento de las condiciones de crédito que ha provocado la
subida de tipos oficiales.

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.
Politica de voto

En el ambito de sus actividades, el Grupo Santander Asset Management (SAM) tiene el deber fiduciario de actuar en el

mejor interés de sus inversores. Para cumplir con este deber, uno de los aspectos que SAM tiene en consideracion es el
relativo al ejercicio de los derechos de voto de forma eficaz y responsable.
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SAM Investment Holdings S.L. cuenta con una politica de voto (disponible en la pagina web de Santander Asset
Management Global - Seccién Sostenibilidad) que se ha establecido como marco global de aplicacién a todas las
sociedades de SAM. A partir de este documento, Santander Asset Management S.A. S.G.1.I.C (en adelante SAM SP) ha
definido su propia politica de aplicacion a nivel local (disponible en la pagina web Santander Asset Management Espafia ¢
Seccion Sostenibilidad). Esta politica establece las directrices a considerar en el proceso de voto en las juntas generales de
accionistas de las sociedades cotizadas en las que invierten los vehiculos de inversion gestionados por SAM SP.

SAM SP cuenta con unos criterios de voto propios alineados con la legislacion aplicable y los cédigos de buenas practicas,
gue incorporan las particularidades locales y sectoriales, asi como las mejores préacticas a nivel internacional. A la hora de
decidir el sentido del voto SAM SP se basa en diversas fuentes, que incluyen la realizacion de andlisis internos y el uso de
servicios de asesores de voto (Institutional Shareholder Services), el cual contempla el andlisis de informacion ASG
(ambiental, social y de gobierno corporativo), de cara a poder incorporarlo en las decisiones de voto en base a estandares
de referencia.

En 2023 SAM SP ha revisado su politica de voto. Entre otras cuestiones, se ha actualizado el alcance de la politica,
aumentando significativamente el nimero de juntas generales en las que SAM SP vota activamente. Del mismo modo, se
han revisado los criterios de voto de SAM SP para seguir reforzando el alineamiento con la legislacién aplicable y los
cédigos de buenas précticas.

En este sentido cabe mencionar que la ejecucion del derecho de voto de SAM SP en 2023 se ha producido de la siguiente
forma:

-Desde el 1 de enero de 2023 hasta el 28 de febrero de 2023: aplicacién de la anterior version la politica de voto de SAM
SP, disponible en: https://www.santanderassetmanagement.es/wp-content/uploads/2021/04/2021.03_-SAM-ESP_Politica-
Global-de-Voto-ES.pdf

-Desde el 1 de marzo de 2023 hasta el 31 de diciembre de 2023: aplicacién de la version actualizada de la politica de SAM
SP, disponible en: https://www.santanderassetmanagement.es/wp-content/uploads/2023/04/2023.03-SAM-ESP_Politica-de-
Voto_ES_DEF.pdf

Principales cifras en 2023

Las posiciones del fondo en sociedades cotizadas no han cumplido durante el ejercicio 2023 con los criterios cualitativos y
cuantitativos establecidos en la politica de voto de Santander Asset Management S.A. S.G.L.I.C; por tanto, el fondo no ha
ejercido el derecho al voto en ninguna junta general de accionistas celebrada en el 2023.

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 segundo semestre del 2023 y los del trimestre
al cuarto trimestre de 2023 a no ser que se indique explicitamente lo contrario.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
US20030N1019 - ACCIONES|COMCAST CORPORATION UsD 5.673 0,51 2.735 0,43
US00130H1059 - ACCIONES|AES CORP/VA UsD 10.920 0,98 4.908 0,76
US30161Q1040 - ACCIONESI|EXELIXIS INC (USD) UsD 2.083 0,19
US30231G1022 - ACCIONES|EXXON MOBIL CORP UsD 8.786 0,79
US0028241000 - ACCIONES|ABBOTT LABORATORIES UsD 12.412 1,12 9.888 154
US00287Y1091 - ACCIONES|ABBVIE INC UsD 17.320 1,56 7.908 1,23
US30303M1027 - ACCIONES|META PLATFORMS INC UsD 27.701 2,49 11.239 1,75
US1033041013 - ACCIONES|BOYD GAMING CORP UsD 7.935 0,71 4.372 0,68
US40412C1018 - ACCIONES|HCA HEALTHCARE INC UsD 11.386 1,02
US8305661055 - ACCIONES|SKECHERS U.S.A. INC. UsD 4.714 0,42
US00724F1012 - ACCIONES|ADOBE SYSTEMS INC UsD 11.940 1,07
US00766T1007 - ACCIONES|AECOM UsD 3.003 0,27 1.586 0,25
US20825C1045 - ACCIONES|CONOCOPHILLIPS UsD 9.036 0,81 7.321 114
US00846U1016 - ACCIONES|AGILENT TECHNOLOGIES INC UsD 5.100 0,46 1.919 0,30
US1101221083 - ACCIONES|BRISTOL MYERS SQUIBB CO UsD 9.682 0,87 9.821 153
NL0010545661 - ACCIONES|CNH INDUSTRIAL NV UsD 4.745 0,43
US9113121068 - ACCIONES|UNITED PARCEL SERVICE INC UsD 4.507 0,41
US7134481081 - ACCIONES|PEPSICO INC UsD 14.093 1,27 11.881 1,85
US35137L1052 - ACCIONES|FOX CORP. UsD 9.072 0,82 4.446 0,69
US7170811035 - ACCIONES|PFIZER INC UsD 6.012 0,54
US91913Y1001 - ACCIONES|VALERO ENERGY CORP UsD 5.579 0,50
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Periodo actual

Periodo anterior

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

US9202531011 - ACCIONES|VALMONT INDUSTRIES INC UsD 3.744 0,34

US8522341036 - ACCIONES|BLOCK INC UsD 6.686 0,60

US0231351067 - ACCIONES|AMAZON.COM INC UsD 49.726 4,47 25.328 3,94
US4278661081 - ACCIONES|HERSHEY CO/THE UsD 9.084 0,82 8.052 1,25
US4228062083 - ACCIONES|HEICO CORP UsD 3.241 0,29

US5128071082 - ACCIONES|LAM RESEARCH CORP UsD 5.587 0,50

US2810201077 - ACCIONESI|EDISON INTERNATIONAL UsD 7.041 0,63

US92826C8394 - ACCIONES|VISA INC UsD 18.039 1,62 14.233 2,21
US0311001004 - ACCIONES|Ametek Inc UsD 8.219 0,74 4.105 0,64
US6311031081 - ACCIONES|NASDAQ OMX GROUP INC/THE UsD 11.805 1,06 8.075 1,26
US9311421039 - ACCIONES|WAL MART STORES INC UsD 9.375 0,84 9.400 1,46
US0311621009 - ACCIONES|AMGEN INC UsD 15.330 1,38 9.519 1,48
US8318652091 - ACCIONESI|A O Smith Corp UsD 3.167 0,28

BMG3223R1088 - ACCIONES|EVEREST RE GROUP LTD UsD 2.852 0,26 2.796 0,43
US5324571083 - ACCIONESIELI LILLY AND CO UsD 12.097 1,09 2.890 0,45
US8330341012 - ACCIONES|SNAP ON INC UsD 7.136 0,64 4.830 0,75
US1331311027 - ACCIONES|Camden Property UsD 13.770 1,24

US4370761029 - ACCIONES|HOME DEPOT INC/THE UsD 6.172 0,56

US3205171057 - ACCIONESI|FIRST HORIZON NATIONAL CORP UsD 4.134 0,37

US0378331005 - ACCIONES|APPLE INC UsD 88.211 7,93 53.916 8,38
US0382221051 - ACCIONES|APPLIED MATERIALS INC UsD 16.681 1,50 10.277 1,60
US3848021040 - ACCIONES|WW GRAINGER INC UsD 8.579 0,77 8.862 1,38
US0394831020 - ACCIONES|ARCHER DANIELS MIDLAND CO UsD 14.499 1,30

US1746101054 - ACCIONES|CITIZENS FINANCIAL GROUP INC UsD 4.912 0,44

US7475251036 - ACCIONES|QUALCOMM INC UsD 18.110 1,63 4.483 0,70
US0367521038 - ACCIONES|ELEVANCE HEALTH INC UsD 16.081 1,45 4.028 0,63
US05329W1027 - ACCIONES|Autonation Inc UsD 5.210 0,47 3.612 0,56
US45337C1027 - ACCIONES|INCYTE CORP LTD UsD 7.868 0,71 6.137 0,95
US7593516047 - ACCIONES|REINSURANCE GROUP OF AMERICA IN UsD 7.482 0,67

US6153691059 - ACCIONES|MOODY S CORP UsD 15.441 1,39 2.915 0,45
US5627501092 - ACCIONES|MANHATTAN ASSOC UsD 12.915 1,16 7.617 1,18
USB8636671013 - ACCIONES|STRYKER CORP UsD 15.675 141 9.587 1,49
US0605051046 - ACCIONES|BANK OF AMERICA CORP UsD 15.108 1,36 10.717 1,67
US1667641005 - ACCIONES|CHEVRON CORP UsD 3.903 0,35 6.270 0,97
US24703L2025 - ACCIONES|DELL TECHNOLOGIES INC UsD 7.060 0,64 3.274 0,51
US37045V1008 - ACCIONES|GENERAL MOTORS CO UsD 14.806 1,33 9.173 1,43
US67066G1040 - ACCIONES|NVIDIA CORP UsD 46.298 4,16 24.932 3,88
US8725401090 - ACCIONES|TJX COS INC/THE UsD 16.789 151 7.659 1,19
US1729081059 - ACCIONES|CINTAS CORP UsD 8.838 0,80 8.671 1,35
US57636Q1040 - ACCIONES|MASTERCARD INC UsD 23.197 2,09 9.563 1,49
US2788651006 - ACCIONES|ECOLAB INC UsD 12.340 1,11 7.373 1,15
US88160R1014 - ACCIONES|TESLA MOTORS INC UsD 10.434 0,94 9.805 1,52
US42824C1099 - ACCIONES|HEWLETT PACKARD ENTERPRISE CO UsD 2972 0,27 1.181 0,18
US02079K3059 - ACCIONES|ALPHABET INC UsD 34.857 3,14 19.239 2,99
US02079K1079 - ACCIONES|ALPHABET INC UsD 17.937 1,61 10.131 1,58
US0846707026 - ACCIONES|BERKSHIRE HATHAWAY INC UsD 4.544 0,41 1.529 0,24
IEO0BTN1Y115 - ACCIONES|MEDTRONIC PLC UsD 15.420 1,39

US2855121099 - ACCIONES|ELECTRONIC ARTS INC UsD 7.155 0,64 3.578 0,56
US0865161014 - ACCIONES|BEST BUY CO INC UsD 13.237 1,19

US6882392011 - ACCIONES|OSHKOSH CORP UsD 9.792 0,88

US68902V1070 - ACCIONES|OTIS WORLDWIDE CORP UsD 13.838 1,24 8.481 132
US1912161007 - ACCIONES|COCA COLA CO/THE UsD 14.175 1,28 4.822 0,75
CHO0102993182 - ACCIONES|TE CONNECTIVITY LTD UsD 5.727 0,52

US59156R1086 - ACCIONES|IMETLIFE INC UsD 12.527 1,13 8.856 1,38
US29364G1031 - ACCIONES|ENTERGY CORP UsD 5.126 0,46

US4943681035 - ACCIONES|KIMBERLY CLARK CORP UsD 14.477 1,30 8.548 1,33
US79466L.3024 - ACCIONES|SALESFORCE.COM INC UsD 6.443 0,58 3.790 0,59
US29476L1070 - ACCIONES|EQUITY RESIDENTIAL UsD 9.958 0,90

US5949181045 - ACCIONES|MICROSOFT CORP UsD 87.019 7,83 49.808 7.74
US45778Q1076 - ACCIONES]|INSPERITY INC UsD 1.160 0,18
US1729674242 - ACCIONESI|CITIGROUP INC UsD 2.325 0,36
US1011371077 - ACCIONES|BOSTON SCIENTIFIC CORP UsD 9.066 1,41
US11120U1051 - ACCIONES|BRIXMOR PROPERTY GROUP INC UsD 2.662 0,41
US87612G1013 - ACCIONES|TARGA RESOURCES UsD 3.897 0,61
IE00BK9ZQ967 - ACCIONES|TRANE TECHNOLOGIES PLC UsD 3.356 0,52
US4581401001 - ACCIONES]|INTEL CORP UsD 4.902 0,76
US2786421030 - ACCIONES|EBAY INC UsD 5.761 0,90
US2310211063 - ACCIONES|CUMMINS INC UsD 3.452 0,54
NL0009538784 - ACCIONES|NXP SEMICONDUCTORS NV UsD 2.794 0,43
US3020811044 - ACCIONES|EXLSERVICE HLDNG UsD 1.141 0,18
US5951121038 - ACCIONES|MICRON TECHNOLOGY INC UsD 1.352 0,21
US7427181091 - ACCIONES|PROCTER AND GAMBLE CO/THE UsD 4.944 0,77
US34959E1091 - ACCIONES|FORTINET INC UsD 3.516 0,55
US7365088472 - ACCIONES|PORTLAND GENERAL ELECTRIC COMP UsD 3.258 0,51
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
US1266501006 - ACCIONES|CVS HEALTH CORP UsD 7.051 1,10
US26210C1045 - ACCIONES|DROPBOX INC UsD 5.536 0,86
US91324P1021 - ACCIONES|UNITEDHEALTH GROUP INC UsD 9.432 147
US92343E1029 - ACCIONESI|VERISIGN INC UsD 1.842 0,29
US5500211090 - ACCIONES|LULULEMON ATHLETICA INC UsD 4.829 0,75
IEOOBFRT3W74 - ACCIONES|ALLEGION PLC UsD 1.695 0,26
US70450Y1038 - ACCIONES|PAYPAL HOLDINGS INC UsD 2.693 0,42
US4385161066 - ACCIONES|HONEYWELL INTERNATIONAL INC UsD 10.293 1,60
US46187W1071 - ACCIONES|INVITATION HOMES INC UsD 4.290 0,67
US0259321042 - ACCIONES|AMERICA FINANCIAL GROUP INC UsD 4.115 0,64
US9633201069 - ACCIONES|WHIRLPOOL CORP USD 1.423 0,22
TOTAL RV COTIZADA 1.054.541 94,86 602.871 93,78
TOTAL RENTA VARIABLE 1.054.541 94,86 602.871 93,78
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.054.541 94,86 602.871 93,78
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.054.541 94,86 602.871 93,78

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

INFORME SOBRE POLITICA DE REMUNERACIONES CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2023

Santander Asset Management, SA, SGIIC, dispone de una politica remunerativa propia que puede consultarse en la
propia pagina web de la entidad Gestora (https://www.santanderassetmanagement.es/informacion-corporativa/). Esta
politica es especifica para la compafia y esta adaptada al sector de gestion de activos, la normativa especifica que regula
a nuestra entidad y, ademas, se adhiere en la medida de los posible a la politica de remuneracién del Grupo Santander.
Dicha politica aplica a todos sus empleados y promueve la gestion adecuada y eficaz de los riesgos dentro de la estrategia
empresarial, los objetivos, los valores y los intereses a largo plazo propios y de las instituciones de inversion colectiva que
gestiona.

Dicha politica remunerativa consiste en una retribucion fija, en funcion del nivel de responsabilidad asumido y una
retribucion variable, vinculada a la consecucién de unos objetivos previamente establecidos y a una gestion prudente de
los riesgos. Asimismo, la politica recoge un sistema especial de liquidacion y pago de la retribucion variable aplicable al
colectivo que desarrolla actividades profesionales que pueden incidir de manera significativa en el perfil de riesgo o
ejercen funciones de control; facilitandose a continuacion de forma detallada informacion sobre datos cuantitativos y de
cardcter cualitativo sobre dicha politica.

1. Datos cuantitativos:

En virtud del articulo 46.bis.1 de la Ley 35/2003 actualizada por la Ley 22/2014, la Gestora publicard, como complemento
a la informacion ya recogida en este informe semestral en relacién a la politica de remuneracion de la Gestora, en las
cuentas anuales del ejercicio 2023 de cada uno de los fondos de inversién que administra informacién sobre la cuantia
total de la remuneracidn devengada durante el ejercicio 2023 por la Gestora, en agregado para toda la plantilla asi como el
desglose de las remuneraciones de empleados con especial relevancia en el perfil de riesgo de las IIC, incluyendo altos
cargos, y entre remuneracion fija y variable.

La plantilla activa a 31/12/2023 de Santander Asset Management, SA, SGIIC y de SAM SGIIC, S.A. Germany branch
contd con una remuneracién anual fija (Salario Anual bruto) de 15.375.588 Euros al final del ejercicio 2023. El total
numero de empleados de Santander Asset Management SA SGIIC y de su sucursal en Alemania a 31/12/2023 es de 213,
siendo todos ellos elegibles para recibir retribucion variable correspondiente al ejercicio 2023 (cuya cuantia se informara,
como se ha indicado anteriormente, en las cuentas anuales de los fondos de inversidn de 2023).

En referencia a la alta direccién, el nimero de empleados en esta categoria asciende a 12 personas, siendo su retribucion
total fija (salario) de 1.919.566 Euros.
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El nimero de empleados en la gestora considerados como colectivo identificado en Espafia asciende a 28 personas
empleadas, siendo su total de retribucion fija (Salario Anual Bruto) 3.703.822,44 eurosEuros al final del ejercicio 2023, mas
un Consejero independiente, que no cobra retribucion variable y cuya retribucion fija asciende a 33.750 Euros.

Resumen retribuciones totales de la plantilla devengadas correspondientes al ejercicio 2023:

Euros (plantilla activa a 31/12/2023)*

Remuneracion fija Aportaciones plan de empleo Remuneracion variable correspondiente al ejercicio 2023** Remuneraci
pagada por Incentivos a largo plazo en el ejercicio Namero de beneficiarios

Altos cargos 1.919.566 221.543 36.750 12

Resto de empleados 13.456.022 395.593 35.000 201

Total 15.375.588 617.136 71.750 213

*Estos datos incluyen: Santander Asset Management, S.A, SGIIC y su sucursal en Alemania.

**Esta Remuneracion Variable sigue para su pago y/o diferimiento en su caso, los criterios sefialados en el apartado 2.

Por otra parte, se sefiala que no existe para los fondos de inversién de la Gestora que dispongan de una comision de
gestion de éxito o resultados, una remuneracion variable de los gestores de dichos fondos ligada a este tipo de comisiones
de gestion.

2. Contenido cualitativo:

Santander Asset Management, S.A., S.G.1.I.C. dispone de una politica remunerativa, siendo de aplicacién al conjunto de
empleados, y basada en los principios de competitividad y equidad.

Esta politica tiene 5 pilares principales:

- Las remuneraciones seran compatibles con una gestién sana y efectiva del riesgo, recompensando la correcta aplicacion
de las politicas de riesgos y no incentivando una asuncion excesiva de riesgos incompatible con el perfil de riesgo
aprobado para la Gestora.

- La remuneracién sera compatible con la estrategia a largo plazo de la compafiia, sus valores y objetivos, e incluirg
mecanismos para evitar conflictos de interés.
- La remuneracion seré consistente con las tareas, experiencia y responsabilidad de cada director, responsable g
empleado respetando la equidad interna y de mercado.
- Se establece un adecuado equilibrio entre los elementos fijos y variables de las remuneraciones, de forma que se logre |3
total flexibilidad de la parte variable y no se establezcan incentivos para una asuncién excesiva de riesgos.

Estructura de la remuneracion:

- Salario Fijo: Todos los puestos en la compafiia tienen asignada una referencia salarial basada en las funciones
responsabilidades de cada posicion.
- Beneficios: Algunos marcados por convenio colectivo y otros dependen del puesto y responsabilidad (i.e.: aportacion a
plan de pensiones, etc.).

- Otras compensaciones fijas: Bajo circunstancias especiales, la compaiiia puede asignar algun tipo de ayuda fija temporal
por ejemplo, en las asignaciones internacionales

- Pagos variables: Los elementos variables seran competitivos en sus mercados de referencia, teniendo en cuenta
gestoras comparables en dimension, complejidad, presencia internacional, activos manejados y perfil de riesgo.
- Bonus Anual: Cada empleado tiene asignado un bono de referencia asi como un tope que vendra expresado en cantidad
fija o porcentaje de salario.
- Otros componentes de remuneracion variable: bajo determinadas circunstancias nuestra entidad podria establecer para
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determinados colectivos, en cada momento otros componentes de remuneracion variable a largo plazo bajo el formato de
planes de incentivos a largo plazo.

Los componentes variables se determinan cada ejercicio en funcion de los objetivos fijados y comunicados previamente,
que podran tener en cuenta tanto los resultados financieros de la Gestora, del equipo y de cada individuo, como los
objetivos no financieros de cumplimiento normativo, auditoria interna, ajuste al riesgo y contribucién a la estrategia de
negocio.

Como resultado de esta vinculacion con los objetivos, la retribucion variable es flexible, siendo posible no pagar ninguna
cuantia en aquellos casos en los que los resultados fueran deficiente. Asimismo la remuneracion ser4 compatible con la
estrategia a largo plazo de la Compaifiia, sus valores e intereses, e incluird provisiones para evitar conflictos de interés.

La Compafia dispone de esquemas de valoracion diferenciados para el personal directamente implicado en la gestion de
activos y el que no, ponderando en mayor medida en el primer caso los resultados cuantitativos referidos a los fondos
gestionados.

Para los objetivos cuantitativos referidos a los gestores el calculo se basa en el resultado de los valores representativos
asignados, bien porque los gestiona directamente y se le atribuye una responsabilidad directa, bien porque participa de
manera coordinada en el equipo responsable de su gestién y cuenta con una responsabilidad solidaria. Los resultados de
la evolucion temporal de estos valores son objeto de comparacién contra si mismo y contra un benchmarking comparativo
consensuado al principio del periodo de valoracién.

El colectivo identificado ¢aquel cuyo nivel de responsabilidad puede tener un impacto material para la Compafia, asi
como aquellos empleados cuya remuneracion puede crear incentivos inapropiados que sean contrarios a su relaciéon con
los clientes- sera determinado principalmente en base a las principales obligaciones que emanan de las Directrices de
ESMA sobre politicas remunerativas adecuadas con arreglo a la directivas 2011/61/EU y Directiva 2014/91/UE, y
adicionalmente, dado que la Gestora pertenece al Grupo Santander, en aquellas partes que la complementen, y le resulte
de aplicacion también a algin empleado de la Gestora se le podrian aplicar también los criterios de grupo Santander
(regulacion CRD V). Asi, en aplicacion del apartado niumero 6 de las Directrices sobre las politicas remunerativas
adecuadas con arreglo a la Directiva OICVM, las sociedades gestoras deben identificar al Colectivo Identificado, con
arreglo a los dispuesto en dichas directrices y ser capaces de demostrar a las autoridades competentes el modo en que
valoran y seleccionan dicho personal.

Se incluyen dentro del Colectivo Identificado las siguientes categorias de empleados, salvo si se demuestra que no tienen
una incidencia significativa en el perfil de riesgo de la sociedad:

- Miembros ejecutivos y no ejecutivos de érgano de direccion.

- Altos directivos.

- Personal que ejerza funcién de control.

- Personal responsable al frente de la gestion de inversiones, la administracion, la comercializacién y los recursog
humanos.

- Otros responsables que asuman riesgos.

Adicionalmente, se indica que, para la determinacion del Colectivo Identificado, se establecen medidas especificas de
ajuste al riesgo, pudiendo incluir:

- La integracion de todos los tipos de riesgos, presentes y futuros, en el establecimiento y evaluacién de los objetivos de
negocio;

- La evaluacion de los objetivos de la Gestora, el equipo y el individuo, considerando criterios financieros y no financieros
para determinar el variable;

- La evaluacion de los resultados con un horizonte anual y plurianual (a 1 y 3 afios);
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- La excepcionalidad del variable garantizado, y su limitacién en todo caso al primer afio de contratacion.

Ademas, para aquellos miembros del colectivo identificado que son susceptibles de diferimiento de acuerdo a la politica de
Santander Asset Management, se establecen medidas adicionales de gestion del riesgo, incluyendo entre otros aspectos,
la reduccion y recuperacion del variable:

- Diferimiento de al menos un 40% de la retribucion variable devengada, durante un periodo de tres afios.
- Posibilidad de que el Comité de Remuneraciones de la Gestora para cada uno de los miembros del colectivo identificadd
sujetos a diferimiento pueda determinar que parte de la remuneracién variable, tanto la inmediata, como la diferida (al
menos un 40%) podria abonarse en efectivo (para no generar conflicto de interés), y cual podria realizarse mediante el
pago en acciones o participaciones de Instituciones de Inversion Colectiva o instrumentos financieros equivalentes.

- Clausulas de reduccion de la parte diferida del variable (clausulas malus), que habilitan al Consejo para reducir o cancela
las partes diferidas y no abonadas del variable en caso de que se produzcan determinadas circunstancias que supongan
un perjuicio para los resultados de la Gestora o su sostenibilidad a largo plazo.

- Clausulas de recuperacion del variable abonado (clausulas clawback), que habilitan al Consejo para exigir la devolucién
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12. Informacién sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
Durante el segundo semestre de 2023 el fondo no ha realizado ninguna operacién de: financiacion de valores, reutilizacion

de las garantias y swaps de rendimiento total.
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