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INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 26/11/2010

1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte méas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Renta Variable Mixta Internacional
Perfil de Riesgo: 3 en una escaladel 1 al 7

Descripcion general




Politica de inversion: Santander PB Dynamic Portfolio es un fondo de Renta Variable Mixta Internacional. Este Fondo
promueve caracteristicas medioambientales o sociales ( art. 8 Reglamento (UE) 2019/2088).

Se invertird entre 0%-100% del patrimonio en IIC financieras (activo apto), armonizadas o no (maximo 30% en IIC no
armonizadas) del Grupo o no de la Gestora, principalmente de gestion tradicional e incluyendo IIC de gestién alternativa.
Se invertira, directa o indirectamente a través de IIC, maximo un 75% y un minimo 40% de la exposicion total en renta
variable y el resto en renta fija y liquidez. La renta fija sera publica y/o privada (incluyendo instrumentos del mercado
monetario cotizados o no, liquidos y depdésitos). No existe ninguna distribucién predeterminada por tipo de activo,
emisores, mercados, capitalizacion bursatil, divisas, sector econémico, rating minimo (por lo que el 100% de la cartera de
renta fija podra ser de baja calidad) y duracién. La suma de exposicién en renta variable y renta fija emergente y/o High
yield podra llegar al 100% de la exposicion total. La exposicion a riesgo divisa podra llegar al 100% de la exposicion total.
La inversién en acciones de baja capitalizacion y en emisiones de baja calificacion crediticia puede influir negativamente
en la liquidez del fondo. 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 emisién 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 inversion y no negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de
inversion.

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice Euribor 1 mes, ICE BofA ML Euro Goverment, ICE BofA ML
Euro Corporate y MSCI AC WORLD NTR, tomando dicha referencia a efectos meramente informativos y comparativos.

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

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

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2022 2021
indice de rotacion de la cartera 0,48 0,85 1,35 1,44
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,52 -0,49 0,01 -0,50

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 3.020.974,42 3.166.057,64
N° de Participes 2.780 2.952
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

1 participacion

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 323.572 107,1086
2021 401.964 126,8808
2020 293.669 111,3174
2019 320.495 108,6816
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 0,68 0,00 0,68 1,35 0,00 1,35 mixta al fondo
Comision de depositario 0,05 0,10 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) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 Afio t-2 Ano t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC -15,58 -1,34 -0,54 -8,25 -6,24 13,98

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,00 27-12-2022 -2,07 24-01-2022
Rentabilidad maxima (%) 1,92 26-12-2022 1,94 25-02-2022

(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 s : : . - - -
2022 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 9,92 9,24 7,87 10,13 12,10 7,36

lbex-35 19,45 15,34 16,45 19,79 24,94 16,19

Letra Tesoro 1 afio 3,41 6,59 1,77 0,61 0,41 0,27

Indice folleto 10,02 8,62 8,98 12,43 9,75 6,47
VaR histérico del

N, 4,67 4,67 4,69 4,70 3,91 1,43

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) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
Ratio total de gastos
(iv) 1,65 0,40 0,40 0,42 0,42 1,71 1,69 1,74 1,72
v

(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 | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
Graficos evolucion valor liquidativo altimos 5 Rentabilidad semestral de los ultimos 5 aios
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Con fecha 30 de abril del 2020 este fondo ha cambiado su politica de inversién. "Se puede encontrar informacién adicional en el Anexo de
este informe"

B) Comparativa

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

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

de euros)
Renta Fija Euro 8.315.021 489.753 -0,97
Renta Fija Internacional 1.436.632 222.004 -3,61
Renta Fija Mixta Euro 1.822.330 48.607 -1,49
Renta Fija Mixta Internacional 1.588.621 50.388 -2,04
Renta Variable Mixta Euro
Renta Variable Mixta Internacional 1.901.917 34.330 -2,15
Renta Variable Euro 1.570.088 147.700 3,73
Renta Variable Internacional 2.657.129 369.432 0,83
IIC de Gestion Pasiva 91.586 3.152 1,65
Garantizado de Rendimiento Fijo
Garantizado de Rendimiento Variable 471.564 15.009 -0,61
De Garantia Parcial
Retorno Absoluto 588.277 102.322 -1,31
Global 19.830.161 609.516 -1,43
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 Liquidativo de Baja Volatilidad
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable
Renta Fija Euro Corto Plazo 2.608.164 200.881 0,28
IIC que Replica un indice 826.506 103.541 4,37
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 1.890.973 82.338 -1,20
Total fondos 45.598.969 2.478.973 -0,93

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




Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 303.677 93,85 308.187 89,18
* Cartera interior 13.742 4,25 6.523 1,89
* Cartera exterior 289.521 89,48 301.563 87,26
* Intereses de la cartera de inversion 414 0,13 101 0,03
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 13.732 4,24 24.343 7,04
(+/-) RESTO 6.164 1,90 13.052 3,78
TOTAL PATRIMONIO 323.572 100,00 % 345.582 100,00 %
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
Variacién del Variacion del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 345.582 401.964 401.964
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -4,72 0,05 -4,42 -8.329,82
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -1,73 -14,96 -17,38 -89,56
(+) Rendimientos de gestion -0,99 -14,24 -15,92 -93,72
+ Intereses 0,14 0,00 0,14 3.169,50
+ Dividendos 0,17 0,10 0,26 48,74
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,99 -0,47 -1,43 90,95
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,48 -4,50 -5,19 -90,42
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,08 -9,63 -10,05 -100,75
* Oftros resultados 0,09 0,25 0,35 -67,14
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,74 -0,73 -1,47 -7,96
- Comision de gestion -0,68 -0,67 -1,35 -8,31
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,10 -8,32
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,01 3,42
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 -6,44
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 5.172,40
(+) Ingresos 0,00 0,01 0,01 -82,42
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,01 0,01 -93,37
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 -6,87
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 323.572 345.582 323.572

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




3. Inversiones financieras
3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del
periodo

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 6.707 2,07 6.523 1,89
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 7.035 2,17

TOTAL RENTA FIJA 13.742 4,24 6.523 1,89
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 13.742 4,24 6.523 1,89
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 66.564 20,54 69.916 20,24
TOTAL RENTA FIJA 66.564 20,54 69.916 20,24
TOTAL IIC 220.222 68,06 231.401 67,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 286.786 88,60 301.317 87,24
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 300.528 92,84 307.840 89,13

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

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

DISTRIBUCION PATRIMONIO ASSET ALLOCATION
® RENTA FljA @ IICs ® OTROS

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

Importe nominal L . .,
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
Compra de o,
FUT. EUR/USD 03/23 EUROPEAN STYLE FX . 12.347 Inversion
opciones "call"
Compra de .
FUT. EUR/USD FUTURE (CME) 06/23 . 71.809 Inversion
opciones "call"
Total subyacente tipo de cambio 84156
Compra de o,
DJ EURO STOXX 50 . - 44,925 Inversion
opciones "put
Compra de o,
PUT S AND P 500 INDEX 3800 03/23 . - 25.206 Inversion
opciones "put
Total otros subyacentes 70131
TOTAL DERECHOS 154287
SUBY. TIPO CAMBIO EUR/GBP (CME) Futuros vendidos 377 Inversion
SUBY. TIPO CAMBIO EUR/JPY (CME) Futuros vendidos 11.934 Inversion
Emisién de L
FUT. EUR/USD FUTURE (CME) 06/23 . 75.073 Inversion
opciones "call"
Futuros L
SUBYACENTE EUR/USD 34.915 Inversion
comprados
Total subyacente tipo de cambio 122299
FUT. S AND P500 EMINI 03/23 Futuros vendidos 2.449 Inversion
FUT. MSCI EMER MKT INDEX (ICE) 03/23 Futuros vendidos 975 Inversion




Importe nominal . . o
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
Futuros .
FUT. EURO BUND 03/23 3.106 Inversion
comprados
Emision de L
PUT S AND P 500 INDEX 3300 03/23 . - 21.889 Inversion
opciones "put
DJ STOXX 600 INDEX Futuros vendidos 2.015 Inversion
Emisién de L
DJ EURO STOXX 50 . . 41.331 Inversion
opciones "put
Futuros .
FUT. TOPIX INDEX 03/23 11.816 Inversion
comprados
Futuros .
FUT. US ULTRA T BOND 03/23 2.653 Inversion
comprados
Futuros L
FUT. EURO BUXL 30YR BOND 03/23 2.765 Inversion
comprados
DJ EURO STOXX 50 Futuros vendidos 2.640 Inversion
Total otros subyacentes 91640
TOTAL OBLIGACIONES 213939
4. Hechos relevantes
SI NO
a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucién de la sociedad gestora X
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusién X
j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

Con el fin de dar cumplimiento a lo establecido por el Reglamento (UE) 2019/2088 del Parlamento Europeo y del Consejo
de 27 de noviembre de 2019 sobre la divulgacion de informacion relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios
financieros (en adelante SFDR) y en el Reglamento Delegado 2022/1288 de la Comision, de 6 de abril de 2022 (en
adelante RD), se informa que se ha procedido al registro en la CNMV del siguiente Fondo.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

S| NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Madificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segun 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
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.




SI NO

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 contratacién, mantenimiento y seguimiento de la relacién contractual
asociada a los productos contratados. La legitimidad de la Gestora para el tratamiento es, por tanto, la ejecucion del
contrato suscrito a través de la orden de suscripcion. No se realizaran cesiones de datos salvo obligacion legal, que fuese
necesario para la ejecucion del contrato o previo consentimiento del interesado.

La Gestora informa que los Interesados pueden ejercer frente a la Gestora sus derechos de acceso, rectificacion o
supresion asi como otros derechos como se explica en la 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 informaci6én adicional sobre proteccion de datos en:
https://www.santanderassetmanagement.es/politica-de-privacidad/

Tipo medio aplicado en repo con el depositario: 1,11

Importe efectivo negociado en operaciones repo con el depositario (millones de euros): 213,2 - 62,54%

Efectivo por ventas con el resto del grupo del depositario actuando como broker o contrapartida (millones euros): 4,33 -
1,27%

Efectivo por compras actuando el grupo de la gestora o grupo del depositario como broker o contrapartida (millones
euros): 6,87 - 2,01%

Comision por inversion en derivados percibidas grupo gestora: 36.737,51

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

ESTE FONDO PUEDE INVERTIR UN PORCENTAJE DEL 100% EN EMISIONES DE RENTA FIJA DE BAJA CALIDAD
CREDITICIA, POR LO QUE TIENE UN RIESGO DE CREDITO MUY ELEVADO.

9. Anexo explicativo del informe periédico

Durante el segundo semestre del afo la atencién de los inversores continué puesta en los datos de inflacion y en las




decisiones de politica monetaria de los Bancos Centrales orientadas a controlarla. En el caso de EEUU, la inflacion de
noviembre se situ6 en el 7,1% lo que supuso cinco meses consecutivos de moderacion desde el 9,1% registrado en junio.
En la Zona Euro, la inflacion continué al alza hasta el mes de octubre, fecha en la que se situé en el 10,7%, y se modero
en noviembre al 10%. En cuanto al crecimiento, se publicaron los datos del 3°T22 y la economia de EEUU registré un
crecimiento anualizado del +3,2% y en la Zona Euro el PIB registré un avance trimestral del +0,3%.

En el semestre el BCE inicid la senda de subida de los tres tipos de interés oficiales con una subida de +50pb en julio,
seguida de subidas de +75pb en las reuniones de septiembre y octubre y de +50bp adicionales en la reunién de
diciembre. Asi, el tipo Deposito se situd en el 2% a cierre de 2022. En la reunion de diciembre el BCE también anuncié
gue desde principios de marzo de 2023 disminuird la reinversion de activos del Programa APP en un promedio de -15.000
millones de euros al mes y el tono de Lagarde en la rueda de prensa sorprendi6 al ser més restrictivo de lo que esperaban
los inversores. El BCE también actualizé sus previsiones macroeconémicas para 2023 y elevé la inflacion prevista al 6,3%
a la vez que rebajoé la prevision de crecimiento al +0,5%.

En EEUU, la Fed continud subiendo el tipo oficial a un ritmo de +75pb en las reuniones de julio, septiembre y noviembre y
optd por subida de +50pb en la reunién de diciembre. Asi, el tipo oficial se situé en el rango del 4,25%-4,50% a cierre de
afo. En la reunién de diciembre la Fed también actualizo sus previsiones internas sobre los tipos oficiales, apuntando que
alcancen el rango 5%-5,25% en diciembre 2023. En la actualizacion de previsiones macro, la Fed revisé a la baja el
crecimiento previsto para el 4°T23 al 0,5% desde el 1,2%.

En los mercados de renta fija se mantuvo la tendencia vendedora dadas las actuaciones y mensajes restrictivos de los
Bancos Centrales. En EEUU, la TIR del bono del gobierno a 2 afios subié +147pb, hasta 4,43%, y la del bono a 10 afios
aumento +86pb, hasta 3,87%. En Zona Euro, las TIRES de todos los activos monetarios se situaron en terreno positivo
tras casi siete afios en zona negativa. La TIR del bono del gobierno aleman a 2 afios subié en el periodo +212pb hasta
situarse en el 2,76%. En el caso del bono del gobierno aleman a 10 afios la subida de la TIR fue de +124pb hasta el
2,57%. La prima de riesgo espafiola se mantuvo estable a cierre del periodo en 108pb. En el crédito IG de Zona Euro el
diferencial se redujo en el periodo en 47pb.

El indice JPMorgan EMU para bonos de 1 a 3 afios cedi6 un -2,21% y el de 7 a 10 afios lo hizo un -7,91%. En cuanto al
crédito, el Iboxx Euro cedio un -2% y el Exane de bonos convertibles subié un +4,10%. La evolucion en los mercados
emergentes (medida por el indice JPMorgan EMBI Diversified) fue del +3,17% en el semestre.

En las bolsas el segundo semestre del afio estuvo marcado por los cambios de tendencia en los indices si bien en el
cémputo total del periodo primaron las ganancias. El semestre se inicié con tono comprador hasta mediados de agosto,
fecha a partir de la cual se impusieron las ventas en un contexto de continua subida de los tipos de interés de mercados.
Los principales indices de Zona Euro anotaron minimos anuales a finales de septiembre y el S&P500 anoté minimo anual
a mediados de octubre. A partir de dichas fechas, los indices recuperaron terreno. En el segundo semestre del afio el
EUROSTOXX50 subié un +9,81%, el DAX aleman un +8,92%, el IBEX35 un +1,61% y el FTSE100 britdnico un +3,94%.
En Estados Unidos el comportamiento fue mixto y el S&P500 subio un +1,43% y el Nasdaq cay6 un -5,10%. En Japén, el
Nikkei 225 cay6 un -1,13%.

En cuanto a los mercados emergentes latinoamericanos (medidos en moneda local) el MSCI Latin America subié un
+3,50% en el semestre.

Respecto a las divisas, durante el semestre el euro se aprecio un +2,11% frente al dolar y un +2,84% frente a la libra
esterlina.

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 valoracion de los activos en los que mayoritariamente invierte y el efecto del ratio de gastos.
El patrimonio del fondo en el periodo* decrecié en un 6,37% hasta 323.572.400 euros y el nimero de participes disminuy6
en 172 lo que supone 2.780 participes. La rentabilidad del fondo durante el trimestre ha sido de -1,34% y la acumulada en
el ano de -15,58%.

Los gastos totales soportados por el fondo fueron de 0,40% durante el trimestre.

La rentabilidad diaria maxima alcanzada durante el trimestre fue de 1,92%, mientras que la rentabilidad minima diaria fue
de -2,00%.

La liquidez del fondo se ha remunerado a un tipo medio del 0,52% en el periodo*.

Los fondos de la misma Vocacién inversora gestionados por Santander Asset Management tuvieron una rentabilidad
media ponderada del -2,15% en el periodo*.
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El fondo obtuvo una rentabilidad inferior a la de su indice de referencia en 1,42% durante el periodo, como se puede
observar en el grafico de rentabilidad semestral de los ultimos 5 afios, debido principalmente al comportamiento de los
activos en los que se invierte, al efecto del ratio de gastos soportado por el fondo y en términos generales al mayor o
menor nivel de inversién con respecto al indice durante el semestre, aunque en los parrafos siguientes, donde se describe
la actividad normal durante el semestre se puede obtener un mayor detalle de cuéles han sido los factores que han llevado
a esta diferencia entre la rentabilidad del fondo y su indice de referencia.

Durante la segunda mitad del afio los bancos centrales han mantenido un tono restrictivo para acotar la inflacion, y las
sucesivas subidas de tipos de interés se han traducido en revisiones a la baja de las previsiones de crecimiento y una
progresiva ralentizacion de la actividad econdmica. En los uUltimos meses, la inflacion parece haber hecho techo tanto en
Estados Unidos como en Europa, si bien siguen existiendo presiones que pueden impulsar la inflacién subyacente al alza.
Todo esto nos lleva a mantener un posicionamiento cauto a medio plazo, con una gestion dinamica de las coberturas y
foco en la diversificacion.

Por un lado, respecto al inicio del periodo, mantenemos la exposicién bursétil por debajo del nivel neutral acabando el afio
en torno al 46,0%; cabe destacar que realizamos un incremento de riesgo tactico a finales de octubre, pero redujimos de
nuevo exposicién a renta variable a final de noviembre, cuando el factor de estacionalidad dejo de tener un efecto positivo.
Tenemos abiertas también estrategias defensivas en mercado europeo, una de alto dividendo y otra de baja volatilidad.
Por otro lado, hemos tenido en cartera estrategias de cobertura con opciones; abrimos estrategias alcistas en mercado
europeo y americano, que cerramos aprovechando el rebote de mercado de noviembre. Actualmente tenemos coberturas
frente a caidas adicionales. Respecto a la renta fija, hemos mantenido duraciones bajas en cartera a lo largo de todo el
periodo, gestionando de manera activa el tramo corto de la curva, si bien hemos incrementado ligeramente duracion las
Ultimas semanas del afio. Por la parte de crédito, hemos reducido riesgo por la parte de investment grade, para proteger
asi la cartera frente a una ampliacion de diferenciales, dejando s6lo una posicion marginal en high yield, y liquidando
posicion en deuda emergente. A final de diciembre la duracién de la cartera de renta fija es 3,7 afios. Por ultimo,
mantenemos abierta una estrategia con opciones largo de euro y corto de délar americano, y hemos reforzado ligeramente
posicion en gestion alternativa.

El fondo ha obtenido una rentabilidad negativa en el afio, en linea con la evolucién de los mercados tanto de renta variable
como de renta fija. La pérdida viene principalmente por el mal comportamiento de la renta variable, donde todas las
regionales han sufrido pérdidas. El segundo factor més importante ha sido el fuerte movimiento de tipos de interés, en
especial las primeras semanas del afio, cuando la duracién del fondo era cercana al nivel neutral. Esto ha venido
acompafado de la ampliacién de los diferenciales de crédito que, si bien a principios de verano adoptamos un
posicionamiento mucho mas defensivo en crédito, eso nos hizo perder potencial de recuperacién en el mes de julio que
fue muy positivo para el activo. Cabe destacar el buen comportamiento de las estrategias largo euro y corto ddlar
americano debido al fuerte movimiento del ddlar los ultimos dos meses del afio.

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 33,59% en el periodo*
(generando un resultado en derivados sobre el patrimonio medio del fondo del -0,48% como se puede ver en el cuadro
2.4), y tuvo un nivel medio de inversion en contado durante el periodo* de 95,83%. Todo ello para la persecucién de
nuestro objetivo de obtener rentabilidades superiores al indice de referencia.

El fondo mantiene inversion en otras IICs gestionadas por las siguientes Gestoras: AMUNDI Asset Management (Francia),
AXA Funds Management S.A. (Luxembourg), Aberdeen Global, Aberdeen Investment Services S, BNP Paribas Asset
Management, BlackRock Asset Management Ireland Ltd, BlackRock Fund Advisors, BlackRock S.A. Luxembourg, BlueBay
Asset Management plc, Franklin Templeton Investment Management, Henderson Fund Management (Luxembourg),
INVESCO International Ltd/United kin, INVESCO Management SA (Lux), JPMorgan Asset Management Europe,SARL,
JPMorgan ETFs Irlanda, M&G Investment Management LTD, MDO Managament CO SA, Morgan Stanley Investment
Management, NN Investment Partners Lux., Natixis Global Asset Management, Nordea Investment Funds SA, ROBECO
INSTITUTIONAL ASSET MANAGEMENT, Robeco Luxembourg S.A., SSGA Funds Management Inc, SSGA SPDR ETFS
EUROPE PLC, Santander Asset Management Luxemburgo, T Rowe Price Global Investment Services, UBS ETFs Plc,
UBS Fund Management Luxembourg S.A, WAYSTONE FUND MANAGEMENT IE LTD, Wellington Management Co LLP,
db x-trackers y xtrackers. El porcentaje total invertido en otras 1ICs supone el 68,06% de los activos de la cartera del
fondo.
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Adicionalmente, se indica que el ratio de gastos indirectos netos soportados indirectamente por la inversion en otras |ICs
correspondiente al acumulado del afio 2022 ha sido de 0,18% 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.

El riesgo asumido por el fondo, medido por la volatilidad de su valor liquidativo diario durante el dltimo trimestre, ha sido de
9,24%. La volatilidad de su indice de referencia ha sido de 8,62%. El VaR histérico acumulado en el afio del fondo alcanz6
4,67%.

La volatilidad histérica es un indicador de riesgo que nos da cierta informacion acerca de la magnitud de los movimientos
gue cabe esperar en el valor liquidativo del fondo, aunque no debe usarse como una prediccién o un limite de pérdida
maxima. El VaR histdrico 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 dltimos 5 afios.

Las perspectivas econdmicas para 2023 asi como la trayectoria de los principales activos financieros se ven aun afectadas
por la tendencia de la inflacién, que en EEUU parece haber alcanzado ya el pico e iniciado una senda de moderacion
mientras que en la Zona Euro aun esta pendiente de confirmarse una moderacién progresiva. Los Bancos Centrales,
continuaran con la senda de subidas de tipos de interés oficiales tal y como han venido anunciando en sus ultimas
reuniones.

Asi, la estrategia de inversion del fondo para este nuevo periodo se movera siguiendo estas lineas de actuacion tratando
de adaptarse a las mismas y aprovechar las oportunidades que se presenten en el mercado en funcién de su evolucién.
INFORMACION ANUAL SOBRE GASTOS POR SERVICIO DE ANALISIS Y PROCEDIMIENTOS DE SELECCION DE
PROVEEDORES

El fondo ha soportado gastos derivados del servicio de analisis financiero sobre inversiones, los cuales se han
periodificado durante todo el afio como gasto, recogiéndose por tanto dentro del ratio de gastos y del calculo del valor
liquidativo. La sociedad gestora cuenta con procedimientos y 6rganos internos de seleccién de intermediarios financieros
para la prestacion del servicio de analisis que garantizan la razonabilidad de los costes soportados y la utilidad de los
andlisis financieros facilitados, para lo cual la gestora dispone de procedimientos peridédicos de revision y seleccién de los
intermediarios utilizados segmentados por tipo de andlisis en los que se tienen en cuenta entre otros factores los servicios
de informacion y andlisis que proporcionan los distintos intermediaros financieros. En relacién a los analisis facilitados, se
indican que los mismos han contribuido significativamente tanto a la seleccién de los valores que componen parte de la
cartera del fondo como a la estructuracién global de la composicién del mismo por tipo de activo, geografias y/o sectores,
con lo que se ha mejorado la gestién del fondo. Adicionalmente, al tener segmentado por tipo de analisis el proceso
periddico de revision y seleccién de intermediarios garantiza que los andlisis facilitados se adecuan a la vocacion de
inversion del fondo, disponiendo la gestora de diferentes matrices de proveedores de analisis por tipologia de servicio de
analisis dentro de los proveedores con los que opera, estableciéndose la asignacién del presupuesto global por el servicio
de analisis por tipologia de andlisis en funcién del uso de intensidad de cada tipo de andlisis que hacen los diferentes
equipos de inversiones, y a su vez dentro de cada equipo, posteriormente en funcién de la intensidad de uso y patrimonio
gestionado de cada uno de los vehiculos gestionados de cada area, el cual se revisa con caracter semestral.

Por otra parte, la asignacién de este presupuesto entre cada uno de los distintos proveedores utilizados se realiza por
tipologia de andlisis en funcion de las diferentes matrices de andlisis de la gestora, las cuales son revisadas también
semestralmente por el area de inversiones mediante un proceso por el cual los diferentes equipos de inversiones evalGan
para cada uno de los proveedores de analisis financiero los distintos servicios prestados y la calidad de los analisis
recibidos.

Durante el 2022, la Gestora tenia establecidas las siguientes matrices por tipologia de analisis para el proceso de
evaluacion, asignacion y revision de los servicios de andlisis financiero: Renta Variable, Estrategia (la cual incluye entre
otros factores, asset allocation, macro, estrategias en derivados, etc.), Renta Fija y Bonos convertibles; disponiendo de un
total de 44 proveedores distintos para la prestacién de diferentes servicios de andlisis financiero sobre inversiones para el
afo 2022. Los 10 principales proveedores de analisis globales a nivel agregado de la Gestora han supuesto un 68,32% del
total y han sido: Morgan Stanley, J.P. Morgan, UBS, Bank of America, Santander, Barclays, Exane, Kepler Chevreux,
Goldman y Fidentis. Por otro lado, los 5 principales proveedores de andlisis de Renta Variable han supuesto un 43,81%
del total presupuesto destinado a Renta Variable y han sido: UBS, J.P. Morgan, Bank of America, Morgan Stanley y
Santander.

Asi mismo, durante este mismo ejercicio el importe soportado por el fondo correspondiente a gastos de analisis ha
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ascendido a 43.396,35 euros, lo que representa un 0,012% sobre el patrimonio medio del fondo durante este periodo. En
relacion al importe presupuestado para el 2022, la Gestora parte de un importe agregado a nivel compafia que de
acuerdo con el procedimiento sefialado anteriormente se reparte entre los diferentes vehiculos y fondos de inversién
gestionados, siendo revisado semestralmente.

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 2022 y los del

trimestre al cuarto trimestre de 2022 a no ser que se indique explicitamente lo contrario.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcién de la inversién y emisor Divisa Pelodg aenial Poriodo amerior
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0000012F92 - RFIJA|SPAIN GOVERNMENT]|0.00]2025-01-31 EUR 914 0,28
ES0000012G26 - RFIJA|SPAIN GOVERNMENT]0.80]2027-07-30 EUR 1.267 0,39
ES0000012G34 - RFIJA|SPAIN GOVERNMENT]|1.25|2030-10-31 EUR 834 0,26
ES0000012G91 - RFIJA|SPAIN GOVERNMENT|0.00]2026-01-31 EUR 1.262 0,39
ES0000012H33 - RFIJA|SPAIN GOVERNMENT]0.00]2024-05-31 EUR 1.199 0,37 1.226 0,35
ES0000012K53 - RFIJA|SPAIN GOVERNMENT|0.80]2029-07-30 EUR 1.232 0,38
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 6.707 2,07 1.226 0,35
ES0L02303102 - SPAIN LETRAS DEL TESORO EUR 1.130 0,33
ES0L02301130 - SPAIN LETRAS DEL TESORO EUR 4.168 1,21
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 5.297 1,54
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 6.707 2,07 6.523 1,89
ES0000012F92 - REPO|SPAIN GOVERNMENT B|1.30|2023-01-02 EUR 7.035 2,17
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 7.035 2,17
TOTAL RENTA FIJA 13.742 4,24 6.523 1,89
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 13.742 4,24 6.523 1,89
DE0001135325 - RFIJA|IBUNDESREPUBLIK D|4.25|2039-07-04 EUR 283 0,09 734 0,21
1T0004923998 - RFIJA|ITALY BUONI POLI|4.75|2044-09-01 EUR 459 0,14 166 0,05
DE0001102341 - RFIJAIBUNDESREPUBLIK D|2.50]2046-08-15 EUR 545 0,17 1.402 0,41
DE0001102440 - RFIJAIBUNDESREPUBLIK D|0.50/2028-02-15 EUR 853 0,26
DE0001102465 - RFIJAIBUNDESREPUBLIK D|0.25|2029-02-15 EUR 737 0,23
DE0001102507 - RFIJAIBUNDESOBLIGATION|0.00|2030-08-15 EUR 674 0,21 1.677 0,49
DE0001102515 - RFIJA|IBUNDESOBLIGATION|0.00|2035-05-15 EUR 165 0,05 448 0,13
DE0001102523 - RFIJAIBUNDESOBLIGATION|0.00|2027-11-15 EUR 618 0,19 1.419 0,41
DE0001102606 - RFIJAIBUNDESOBLIGATION|1.70|2032-08-15 EUR 1.753 0,54
DE0001104891 - RFIJAIBUNDESOBLIGATION|0.40|2024-09-13 EUR 662 0,20
DE0001141828 - RFIJA|IBUNDESOBLIGATION|0.00|2025-10-10 EUR 734 0,23 1.791 0,52
DE0001141836 - RFIJAIBUNDESOBLIGATION|0.00|2026-04-10 EUR 1.982 0,61
FR0011619436 - RFIJA|[FRENCH REPUBLIC |2.25|2024-05-25 EUR 1.744 0,54
FR0013341682 - RFIJA|FRENCH REPUBLIC ]0.75/2028-11-25 EUR 739 0,23
1T0005217390 - RFIJA|ITALY BUONI POLI|2.80|2067-03-01 EUR 10 0,00 12 0,00
1T0005321325 - RFIJA|ITALY BUONI ORDI|2.95]2038-09-01 EUR 450 0,14 151 0,04
1T0005365165 - RFIJA|ITALY BUONI POLI|3.00]2029-08-01 EUR 903 0,28 298 0,09
1T0005390874 - RFIJA|ITALY BUONI POLI|0.85]2027-01-15 EUR 618 0,19 181 0,05
1T0005419848 - RFIJA|ITALY BUONI ORDI|0.50|2026-02-01 EUR 494 0,15
1T0005422891 - RFIJA|ITALY BUONI POLI|0.90]2031-04-01 EUR 1.099 0,34
1T0005433690 - RFIJA|ITALY BUONI ORDI|0.25|2028-03-15 EUR 1.234 0,38
1T0005437147 - RFIJA|ITALY BUONI ORDI|0.00]2026-04-01 EUR 797 0,25 329 0,10
1T0005439275 - RFIJA|ITALY BUONI ORDI|0.00|2024-04-15 EUR 1.203 0,37 1.224 0,35
1T0005454050 - RFIJA|ITALY BUONI ORDI|0.00]2024-01-30 EUR 3.166 0,98 1.844 0,53
1T0005494239 - RFIJA|ITALY BUONI ORDI|2.50|2032-12-01 EUR 235 0,07
FR0013451507 - RFIJA|FRENCH REPUBLIC ]0.00]2029-11-25 EUR 1.714 0,53
FR0013508470 - RFIJA|[FRENCH REPUBLIC |0.00]2026-02-25 EUR 2.053 0,63
FR001400BKZ3 - RFIJA[FRENCH REPUBLIC |2.00|2032-11-25 EUR 1.220 0,38
US912810RP57 - RFIJAJUNITED STATES TR|3.00]2045-11-15 UsD 3.124 0,97 3.832 111
US912810ST60 - RFIJAJUNITED STATES TR|1.38]2040-11-15 UsD 2.552 0,79 1.682 0,49
US9128287L77 - RFIJA|UNITED STATES TR|0.38|2025-04-30 UsD 6.420 1,98 5.251 152
US91282CAD39 - RFIJAJUNITED STATES TR|0.38|2027-07-31 UsD 6.462 2,00 3.393 0,98
US91282CFA45 - RFIJAJUNITED STATES TR|3.00|2024-07-31 UsD 6.065 1,87
US91282CFF32 - RFIJAJUNITED STATES TR|2.75|2032-08-15 UsD 3.218 0,99
1T0005358806 - RFIJA|ITALY BUONI POLI|3.35|2035-03-01 EUR 483 0,15 171 0,05
US912828ZQ64 - RFIJAJUNITED STATES TR|0.62|2030-05-15 UsD 2.264 0,66
1T0005482309 - RFIJA|ITALY BUONI ORDI|0.00|2023-11-29 EUR 379 0,11
US91282CDD02 - RFIJAJUNITED STATES TR]0.38]2023-10-31 UsD 8.293 2,40
1T0005344335 - RFIJA|ITALY BUONI POLI|2.45|2023-10-01 EUR 1.831 0,53
DE0001104859 - RFIJAIBUNDESOBLIGATION|0.00|2023-09-15 EUR 2.484 0,72
[ Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 55.468 17,13 41.257 11,95
DE0001030831 - RFIJAIBUNDESOBLIGATION|0.00|2023-04-13 EUR 1.820 0,56 1.216 0,35
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
DE0001104859 - RFIJAIBUNDESOBLIGATION]|0.00|2023-09-15 EUR 206 0,06
1T0005344335 - RFIJA|ITALY BUONI POLI|2.45]2023-10-01 EUR 1.816 0,56
1T0005482309 - RFIJA|ITALY BUONI ORDI|0.00|2023-11-29 EUR 740 0,23
1T0005494502 - RFIJA|ITALY BUONI ORDI|0.00]2023-05-12 EUR 2.433 0,75 17.616 5,10
FR0127034710 - RFIJA|JFRENCH REPUBLIC |0.00]2023-02-22 EUR 1.695 0,52 1.128 0,33
FR0127176396 - RFIJA|FRENCH REPUBLIC ]0.00]2023-06-14 EUR 1.140 0,35
1T0005482929 - RFIJA|ITALY BUONI ORDI|0.00|2023-02-14 EUR 1.564 0,45
1T0005492415 - RFIJA|ITALY BUONI ORDI|0.00]2023-04-14 EUR 2.253 0,65
FR0127176495 - RFIJA|[FRENCH REPUBLIC |0.00]2022-11-16 EUR 1.743 0,50
DE0001030443 - RFIJAIBUNDESOBLIGATION|0.00|2022-12-14 EUR 3.138 0,91
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 9.851 3,03 28.659 8,29
DE0001104909 - RFIJAIBUNDESOBLIGATION|2.20]2024-12-12 EUR 1.245 0,38
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 1.245 0,38
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 66.564 20,54 69.916 20,24
TOTAL RENTA FIJA 66.564 20,54 69.916 20,24
LU1681048804 - PARTICIPACIONES|AMUNDI ETF S&P 500 UCITS EUR 15.786 4,88 13.725 3,97
LU1601096537 - PARTICIPACIONES|AXA WORLD FUNDS EURO C EUR 1.877 0,58
1E0032895942 - PARTICIPACIONES|ISHARES MARKIT IBOXX USD UsD 118 0,04 125 0,04
LU0503372780 - PARTICIPACIONES|CAPITAL GROWTH FUNDS R EUR 187 0,06
LU0803997666 - PARTICIPACIONESINN L US CREDIT EUR 358 0,11 370 0,11
LU1004011935 - PARTICIPACIONES|HENDERSON HORIZON EURO EUR 261 0,08 269 0,08
FR0010830844 - PARTICIPACIONES|AMUNDI AMUNDI 12 M EUR 11.509 3,56 11.351 3,28
FR0011088657 - PARTICIPACIONES|AMUNDI 3 6 M EUR 1.937 0,60 1.924 0,56
FR0011550185 - PARTICIPACIONES|BNP THEAM EASY UCITS ETF EUR 4.376 1,35 3.157 0,91
LU1118011698 - PARTICIPACIONES|NATIXIS ASSET MANAGEMENT EUR 238 0,07
LU0225310266 - PARTICIPACIONES|BLUEBAY INV GRADE BOND F EUR 756 0,23 763 0,22
LU0243958047 - PARTICIPACIONES|INVESCO EURO CORPORATE B EUR 455 0,14 460 0,13
LU1727354448 - PARTICIPACIONES|JPM GLOBAL CORP BD 12 (A EUR 731 0,23 753 0,22
LU0274209237 - PARTICIPACIONES|DB X-TRACKERS MSCI EUROP EUR 6.824 2,11 5.730 1,66
LU0292095535 - PARTICIPACIONES|XTRACKERS EURO STOXX QUA EUR 927 0,29 667 0,19
LU2297237823 - PARTICIPACIONES|STANDARD LIFE INVESTMENT EUR 186 0,06
LU0312333569 - PARTICIPACIONES|ROBECO CG-EURO CONSERVAT EUR 1.041 0,32
LU1931975079 - PARTICIPACIONES|AMUNDI PRIME EUROPE CORP EUR 725 0,22
LU0360478795 - PARTICIPACIONES|MORGAN STANLEY SICAV SHO EUR 11.204 3,46 11.320 3,28
LU0360483100 - PARTICIPACIONES|MORGAN STANLEY INVESTMEN EUR 722 0,22 728 0,21
LU1437015735 - PARTICIPACIONES|AMUNDI INDEX MSCI EUROPE EUR 6.535 2,02 5.732 1,66
LU1437017350 - PARTICIPACIONES|AMUNDI INDEX MSCI EMERGI EUR 7.571 2,34 9.123 2,64
LU1737526100 - PARTICIPACIONES|T ROWE PRICE US SMALLER EUR 1.759 0,54 1.742 0,50
LU1048317025 - PARTICIPACIONES|UBS ETF BARCLAYS US LIQ EUR 59 0,02 62 0,02
LU1549405022 - PARTICIPACIONESI|INVESCO GLOBAL INVMT GRD EUR 283 0,09 290 0,08
LU1960219571 - PARTICIPACIONES|BGF WLD HEALTHSCIENCE FU EUR 2.461 0,76
LU2462323697 - PARTICIPACIONES|SANTANDER GO GLOBAL H/Y EUR 2.268 0,70 2.213 0,64
LU0767911984 - PARTICIPACIONES|STANDARD LIFE EUR CORP B EUR 149 0,05 152 0,04
LU1076253134 - PARTICIPACIONES|WELLINGTON MANAGEMENT FU EUR 2.543 0,79 6.398 1,85
LU1777195956 - PARTICIPACIONES|MAN AHL TREND ALTERN DNR EUR 1.695 0,52 913 0,26
LU0478205379 - PARTICIPACIONES|XTRACKERS Il EUR CORPORA EUR 3.169 0,98 3.038 0,88
LU2386637925 - PARTICIPACIONES|FRANKLIN EURO SHORT DURA EUR 980 0,30 987 0,29
LU2188668326 - PARTICIPACIONES|M AND G EUROPEAN CREDIT EUR 1.058 0,33 1.081 0,31
LU0490618542 - PARTICIPACIONES|XTRACKERS S AND P 500 SW EUR 16.679 5,15 14.855 4,30
LU0496786574 - PARTICIPACIONES|LYXOR ETF S&P 500 A EUR EUR 13.873 4,29 10.837 3,14
LU0097890064 - PARTICIPACIONES|NORDEA 1 SICAV_GLOBAL EUR 1.210 0,37
IEO0B1YZSC51 - PARTICIPACIONES|ISHARES CORE MSCI EUROPE EUR 9.474 2,93 5.898 1,71
IEO0B3F81R35 - PARTICIPACIONES|ISHARES CORE EURO CORPOR EUR 1.448 0,45 1.590 0,46
IEO0B3YCGJ38 - PARTICIPACIONES|INVESCO S AND P 500 UCIT EUR 32.395 10,01 29.489 8,53
IE00B4475B48 - PARTICIPACIONES|SPDR MSCI ACWI ETF EUR 2.017 0,62 2.383 0,69
IEO0B4WXJJ64 - PARTICIPACIONES|ISHARES CORE GOVT BOND U EUR 755 0,23 811 0,23
IE00B5M1WJ87 - PARTICIPACIONES|SPDR S AND P EURO DIVIDE EUR 1.609 0,50 1.588 0,46
IEO0B6R52259 - PARTICIPACIONES|ISHARES MSCI ACWI UCITS EUR 4.046 1,25 4.710 1,36
IE00B86MWN23 - PARTICIPACIONES|ISHARESEDGE MSCI EUROPE EUR 1.326 0,41
IEOOBC7GZW19 - PARTICIPACIONES|SPDR BARCLAYS 03 YEAR EU EUR 4.278 1,32 4.308 1,25
IEOOBCRY6557 - PARTICIPACIONES|ISHARES ULTRASHORT BOND EUR 3.717 1,15
IEOOBDIMMF62 - PARTICIPACIONES|JPM EUR ULTRA SHORT INCO EUR 3.034 0,94
IEOOBFNM3G45 - PARTICIPACIONES|ISHARES MSCI USA ESG SCR EUR 5.381 1,66 6.626 1,92
IEOOBKM4GZ66 - PARTICIPACIONES|ISHARES CORE MSCI EMERGI EUR 4.749 147 5.314 1,54
IEO0BKPFD774 - PARTICIPACIONES|CRABEL GEMINI UCITS FUND EUR 1.694 0,52 937 0,27
IEOOBMTX1Y45 - PARTICIPACIONES|ISHARES S AND P 500 SWAP EUR 4.391 1,36 3.639 1,05
IEO0BTJRMP35 - PARTICIPACIONES|XTRACKERS MSCI EMERGING EUR 6.646 2,05 7.913 2,29
IEOOBYM11H29 - PARTICIPACIONES|UBS ETFS PLC _MSCI ACWI EUR 10.695 3,31 13.140 3,80
IE00BZ036J45 - PARTICIPACIONES|DB X TRACK.BARCLAYS USD EUR 58 0,02 62 0,02
LU1324516308 - PARTICIPACIONES|UBS ETF BARCLAYS USD EM EUR 69 0,02
LU1443248544 - PARTICIPACIONES|EXANE EQUITY SELECT EURO EUR 3.240 0,94
LU0276014130 - PARTICIPACIONES|AXA WORLD FUNDS US HIG EUR 407 0,12
IEO0BK8JH525 - PARTICIPACIONES|SPDR BARCLAYS EMERGING M EUR 265 0,08
1E0032523478 - PARTICIPACIONES|ISHARES MARKIT IBOXX EUR 383 0,11
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
LU2280632238 - PARTICIPACIONES|ABERDEEN EM MKTS CORP BD EUR 609 0,18
LU1109943388 - PARTICIPACIONES|XTRACKERS Il EUR HIGH YI EUR 89 0,03
IEO0B78FDY06 - PARTICIPACIONES|NOMURA FUNDS IRELAND- US EUR 606 0,18
IEOOBDZRX185 - PARTICIPACIONES|NEUBERGER BERMAN SHORT D EUR 1.665 0,48
LU0957027591 - PARTICIPACIONES|FIDELITY EUROPEAN HIGH Y EUR 348 0,10
IEO0B66F4759 - PARTICIPACIONES|ISHARES EURO HIGH YIELD EUR 373 0,11
LU0622306651 - PARTICIPACIONES|GS GROWTH & EMERGING MAR EUR 606 0,18
LU1829219127 - PARTICIPACIONES|LYXOR ETF EURO CORP BOND EUR 192 0,06
LU0908500753 - PARTICIPACIONES|LYXOR CORE STOXX EUROPE EUR 4.234 1,23
LU1373035663 - PARTICIPACIONES|BGIF ISHARES EMERGING EUR 578 0,17
LU0583240519 - PARTICIPACIONES|MFS MERIDIAN FUNDS EME EUR 612 0,18
LU1506496410 - PARTICIPACIONES|DWS INVEST EURO H/Y CORP EUR 592 0,17
IEO0BKZGKP70 - PARTICIPACIONES|BARINGS EM MK LOCDB T EUR 534 0,15
LU1490674006 - PARTICIPACIONES|DWS INVEST EURO CORP BON EUR 153 0,04
LU0141799097 - PARTICIPACIONES|NORDEA-1 EUROPEAN HIGH Y EUR 139 0,04
LU1111643042 - PARTICIPACIONES|ELEVA UCITS FUND ELEVA EUR 4.001 1,16
IEO0B2R34Y72 - PARTICIPACIONES|PIMCO GLOBAL HIGH YIELD EUR 217 0,06
LU0219424131 - PARTICIPACIONES|MFS MERIDIAN EUROPEAN RE EUR 3.693 1,07
LU1681042609 - PARTICIPACIONES|AMUNDI MSCI EUROPE UCITS EUR 3.665 1,06
IEOOBF3N7102 - PARTICIPACIONES|ISHARES HIGH YIELD COR EUR 1.022 0,30
LU0328475792 - PARTICIPACIONES|DB X-TRACKERS MSCI EUROP EUR 1.208 0,35
LU0227757233 - PARTICIPACIONES|ROBECO CAPITAL GROWTH FU EUR 136 0,04
LU1791806000 - PARTICIPACIONES|BGF GLOBAL HIGH YIELD BO EUR 133 0,04
LU0177497814 - PARTICIPACIONES|STANDARD LIFE INVESTMENT EUR 190 0,06
DE0002635307 - PARTICIPACIONES|ISHARES STOXX EUROPE 600 EUR 2.937 0,85
LU1963063828 - PARTICIPACIONES|JANUS HENDERSON GLB H/Y EUR 84 0,02
IEOOBFZPF546 - PARTICIPACIONES|ISHARES Ill PLC ISHARE UsD 408 0,12
LU0321462953 - PARTICIPACIONES|DB X TRACK.IIl EM MKT LIQ EUR 209 0,06
LU1942727311 - PARTICIPACIONES|SANTANDER SICAV__NORTH UsD 435 0,13
LU1525532344 - PARTICIPACIONES|VONTOBEL FUND EUR CORP EUR 38 0,01
IEO0B3TILM79 - PARTICIPACIONES|SSGA SPDR BARCLAYS EURO EUR 160 0,05
TOTAL IIC 220.222 68,06 231.401 67,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 286.786 88,60 301.317 87,24
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 300.528 92,84 307.840 89,13

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

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

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

INFORME SOBRE POLITICA DE REMUNERACIONES CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2022

Santander Asset Management, SA, SGIIC, dispone de una politica remunerativa, politica de remuneracion del Grupo
Santander, para sus empleados compatible con una gestion adecuada y eficaz de los riesgos y con 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 funcién 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 retribucién 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
caracter 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 publicara, como complemento
a la informacion ya recogida en este informe semestral en relacion a la politica de remuneracion de la Gestora, en las
cuentas anuales del ejercicio 2021 de cada uno de los fondos de inversién que administra informacién sobre la cuantia
total de la remuneracion devengada durante el ejercicio 2021 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
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cargos, y entre remuneracion fija y variable.

La plantilla activa a 31/12/2022 de Santander Asset Management, SA, SGIIC y de SAM SGIIC, S.A. Germany branch
conté con una remuneracion anual fija (Salario Anual bruto) de 18.839.285 Euros al final del ejercicio 2022. El total nimero
de empleados de Santander Asset Management SA SGIIC y SAM SGIIC, S.A. Germany branch a 31/12/2022 es de 253,
siendo todos ellos elegibles para recibir retribucion variable correspondiente al ejercicio 2022 (cuya cuantia se informara,
como se ha indicado anteriormente, en las cuentas anuales de los fondos de inversion de 2022).

En referencia a la alta direccién, el nimero de empleados en esta categoria asciende a 14 personas, siendo su retribucion
total fija (salario) de 2.162.985 Euros.

El numero de empleados en la gestora considerados como colectivo identificado en Espafia asciende a 3 personas
empleadas, siendo su total de retribucién fija (Salario Anual Bruto) 1.000.000 Euros al final del ejercicio 2022, mas un
Consejero independiente, que no cobra retribucion variable y cuya retribucion fija asciende a 40.000 Euros.

Resumen retribuciones totales de la plantilla devengadas correspondientes al ejercicio 2022:

ALTOS CARGOS

Remuneracion fija: 2.162.985

Aportaciones plan de empleo: 245.747

Numero de beneficiarios: 14

RESTO DE EMPLEADOS

Remuneracion fija: 16.676.300

Aportaciones plan de empleo: 547.187
NuUmero de beneficiarios: 239

TOTALES

Remuneracion fija: 18.839.285

Aportaciones plan de empleo: 792.934

Numero de beneficiarios: 253

*Estos datos incluyen: Santander Asset Management, S.A, SGIIC y Santander German Branch.

**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
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empleados, y basada en los principios de competitividad y equidad.
Esta politica tiene 5 pilares principales:

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

- La remuneracion serd compatible con la estrategia a largo plazo de la compaifiia, sus valores y objetivos, e incluird
mecanismos para evitar conflictos de interés.

- La remuneracion sera consistente con las tareas, experiencia y responsabilidad de cada director, responsable o
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
la total flexibilidad de la parte variable y no se establezcan incentivos para una asuncion excesiva de riesgos.

- La politica sera comunicada y esta disponible para todos los empleados para garantizar la transparencia, de manera que
toda la compafiia conozca los criterios y procesos de la misma.

Estructura de la remuneracion:

- Salario Fijo: Todos los puestos en la compafiia tienen asignada una referencia salarial basada en las funciones y
responsabilidades de cada posicién.

- Beneficios: Algunos marcados por convenio colectivo y otros dependen del puesto y responsabilidad

- Otras compensaciones fijas: Bajo circunstancias especiales, la compafia 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 puesto tiene asignado un bono de referencia asi como un tope que vendra expresado en cantidad fija
0 porcentaje de salario.

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 remuneracién serd 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 remuneracién puede crear incentivos inapropiados que sean contrarios a su relacién con los
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clientes- sera determinado en base a las directivas 2011/61/EU y 2013/36/EU, y adicionalmente, dado que la Gestora
pertenece al Grupo Santander, la determinacion del colectivo identificado sigue también el criterio de grupo Santander
(regulacion CRD V), el cual es mas restrictivo. Es por ello que ha habido cambios en la determinacion del Colectivo
Identificado, en los que 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);

- La excepcionalidad del variable garantizado, y su limitacion 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
del Grupo Santander y de Santander Asset Management, se establecen medidas adicionales de gestion del riesgo,
incluyendo la reduccion y recuperacion del variable:

- Diferimiento de al menos un 40% de la retribucion variable devengada, durante un periodo de al menos cuatro afios.

- Abono de al menos un 50% de cada pago del variable (ya sea de forma inmediata o diferida) en instrumentos financieros.
Estos instrumentos estan sometidos a un periodo minimo de mantenimiento de un afio.

- Clausulas de reduccion de la parte diferida del variable (clausulas malus), que habilitan al Consejo para reducir o
cancelar 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 devolucion
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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 2022 el fondo ha realizado operaciones de adquisicion temporal de activos (operaciones
de simultaneas) con un vencimiento de un dia sobre deuda publica espafiola con el depositario (CACEIS BANK SPAIN
S.A.) dentro de la actividad de gestion de la liquidez del fondo por un importe efectivo total de 213,2 millones de euros,
siendo el tipo medio de estas operaciones de 1,078%. Asi mismo, en relacion a los activos asociados a estas operaciones,
el fondo no ha realizado ninguna operacion de reutilizacion de los activos que son entregados.

Adicionalmente, al cierre del periodo el fondo tiene contratado con el depositario una operacién de simultadneas con un
vencimiento de un dia sobre deuda publica espafiola por un importe efectivo de 7.035.508 euros, y un tipo de 1,33%
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