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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que toma como referencia un indice
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: 6 en una escaladel 1 al 7

Descripcion general
Politica de inversién: Santander Acciones Latinoamericanas es un Fondo de Renta Variable Internacional. El Fondo

invertira mas del 75% de su patrimonio en valores de renta variable de paises emergentes, principalmente del area
iberoamericana, o de emisores que desarrollan una parte importante de su actividad en dichos paises, aunque no se
descartan emisores procedentes de la OCDE. La parte de la cartera no invertida en renta variable estara invertida en
activos de renta fija de emisores publicos o privados, con mediana calificacion crediticia (rating minimo BBB- por S&P o
sus equivalentes en el corto plazo) y duracién media inferior a un afio. Estos emisores estaran domiciliados en paises
latinoamericanos y europeos, sin excluir paises de la OCDE. La inversién en renta variable o en renta fija, segun lo
indicado anteriormente, podra hacerse directa o indirectamente (hasta un maximo del 10% del patrimonio, a través de IIC
financieras, que sean activo apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al Grupo de la Gestora). La exposicién a riesgo
divisa, seré superior al 30% del patrimonio. Se podra operar con instrumentos financieros derivados negociados en
mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversion.

La gestion toma como referencia el comportamiento del indice MSCI LATIN AMERICA 10/40 NET USD Index.

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




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

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2018 2017
indice de rotacion de la cartera 0,70 0,23 0,91 0,09
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,30 -0,29 -0,29 -0,27

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 1.412.347,35 1.537.789,90
N° de Participes 1.846 1.953
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00
Inversiéon minima (EUR) | 3.000 euros

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 32.971 23,3447
2017 35.428 23,9804
2016 30.034 22,1789
2015 20.955 17,9109
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 1,14 1,14 2,25 2,25 patrimonio
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) 2018 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2017 2016 2015 2013
Rentabilidad IIC -2,65 3,03 5,94 -15,62 5,69 8,12 23,83 -22,09 -17,32
Rentabilidad indice

. -2,09 1,56 5,47 -13,29 5,42 8,42 35,27 -23,15 -17,06

referencia
Correlacién 0,85 0,85 0,85 0,83 0,90 0,89 0,92 0,92 0,92

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -4,34 29-10-2018 -4,34 29-10-2018 -9,61 18-05-2017
Rentabilidad maxima (%) 3,78 08-10-2018 3,78 08-10-2018 6,01 29-01-2016

(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 maximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion
homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™o : : :
2018 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2017 2016 2015 2013
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 21,61 26,07 21,59 19,96 17,87 19,85 27,00 22,95 15,94
Ibex-35 13,57 15,81 10,53 13,35 15,73 12,88 25,99 21,73 18,72
Letra Tesoro 1 afio 0,95 0,40 1,30 1,24 0,53 0,59 0,71 2,15 1,60
Indice folleto 21,51 25,29 21,46 22,04 16,75 18,54 28,46 26,01 17,77
VaR histérico del
o 10,30 10,30 10,30 10,30 10,09 10,09 10,09 10,95 10,57
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) 2018 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2017 2016 2015 2013
Ratio total de gastos
(iv) 2,57 0,67 0,66 0,66 0,58 2,42 2,46 2,47 2,48

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisiéon de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de 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.
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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)
Monetario Corto Plazo
Monetario 397.044 15.686 -0,29
Renta Fija Euro 10.633.920 198.706 -0,49
Renta Fija Internacional 158.242 2.727 0,95
Renta Fija Mixta Euro 5.649.043 133.535 -2,22
Renta Fija Mixta Internacional 3.933.526 79.824 -2,86
Renta Variable Mixta Euro 1.534.979 48.146 -4,08
Renta Variable Mixta Internacional 6.190.488 105.809 -4,39
Renta Variable Euro 3.138.857 96.117 -12,52
Renta Variable Internacional 1.529.386 52.992 -9,50
IIC de Gestion Pasiva(1) 1.381.526 20.719 -5,02
Garantizado de Rendimiento Fijo
Garantizado de Rendimiento Variable 1.994.763 46.573 -0,02
De Garantia Parcial 158.218 3.472 -0,30
Retorno Absoluto 129.035 5.680 -1,98
Global 962.123 11.943 -6,78
Total fondos 37.791.151 821.929 -3,44
*Medias.

(2): incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.
**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

2.3 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 31.056 94,19 31.237 94,98
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 31.056 94,19 31.237 94,98




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 1.571 4,76 1.187 3,61
(+/-) RESTO 344 1,04 464 1,41
TOTAL PATRIMONIO 32971 100,00 % 32.888 100,00 %
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)

32.888
-8,36
0,00
8,61
10,14
0,02
1,32
0,00
8,69
0,00
0,20
0,00
-0,09
0,00
-1,54
-1,14
-0,05
-0,14
0,00
-0,21
0,00
0,00
0,00
0,00
32.971

35.428
4,49
0,00

-11,15
-9,79
0,02
1,58
0,00

-11,21
0,00
-0,17
0,01
-0,01
0,00
-1,36
-1,12
-0,05
-0,08
0,00
-0,12
0,00
0,00
0,00
0,00

32.888

35.428
-3,12
0,00
-3,70
-0,82
0,04
2,92
0,00
-3,68
0,00
0,00
0,01
-0,10
0,00
-2,89
-2,25
-0,10
-0,21
0,00
-0,32
0,00
0,00
0,00
0,00
32.971

-265,57
0,00
-168,64
-192,12
28,08
-25,88
0,00
-168,97
0,00
-199,67
-100,00
442,19
0,00
0,81
-9,48
-9,48
66,82
0,25
61,31
157,62
0,00
0,00
157,62

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 31.056 94,20 31.225 94,96
TOTAL RENTA VARIABLE 31.056 94,20 31.225 94,96
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 31.056 94,20 31.225 94,96
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 31.056 94,20 31.225 94,96

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
® BANCOS ® METALES - ACERO ® MULTI-INDUSTRIA
SERVICIOS PUBLICOS DE ELECTRICIDAD y GAS @ OTROS

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

Importe nominal . . .
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
Futuros .
FUT. MEXICO BOLSA INDEX 03/19 294 Inversion
comprados
Futuros .,
FUT. BOVESPA 02/19 789 Inversion
comprados
Total otros subyacentes 1083
TOTAL OBLIGACIONES 1083

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.

Efectivo por compras de valores emitidos, colocados o asegurados por el grupo gestora o grupo depositario (millones
euros): 0,61 - -1,79%

Volumen equivalente por compras de futuros con un broker del grupo (millones euros): 2,96 - -8,72%

Volumen equivalente por ventas de futuros con un broker del grupo (millones euros): 3 - -8,84%

Efectivo por compras actuando el grupo de la gestora o grupo del depositario como broker o contrapartida (millones
euros): 0,31 - -0,92%

Efectivo por ventas con el resto del grupo del depositario actuando como broker o contrapartida (millones euros): 1,69 - -
4,98%

Comision por inversion en derivados percibidas grupo gestora: 772,78

Comision por liquidacion e intermediacion por compras percibidas grupo gestora: 8.889,29 - -0,03%

Comision de liquidacion e intermediacion por ventas percibidas grupo gestora: 10.878,81 - -0,03%

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

Sin advertencias

9. Anexo explicativo del informe periédico

Durante el segundo semestre de 2018 la volatilidad fue la ténica en los mercados financieros, acentuandose en los ultimos
meses del afio y provocando fuertes caidas en los principales mercados de renta variable. A la incertidumbre sobre la
evolucién de las negociaciones comerciales entre Estados Unidos y China se sumaron las dudas sobre la trayectoria del




crecimiento internacional, con foco en los datos econémicos de China, asi como la percepcion del mercado de que la
prevision de la Fed sobre futuras subidas de tipos de interés oficiales en Estados Unidos pudiera no resultar acorde a su
ritmo de crecimiento. Asimismo, las dificultades para cerrar el acuerdo de salida del Reino Unido de la Unién Europea
provocaron volatilidad adicional en los mercados financieros.

En los mercados de renta fija europeos, el bono a 10 afios del gobierno aleman actué como activo refugio y su TIR cerro el
periodo en torno a los minimos anuales en el +0,24%. En el caso de la deuda italiana, el acuerdo final con Bruselas para
fijar el objetivo de déficit fiscal para 2019 permitio un retroceso de las TIRes en todos los tramos de su curva de tipos de
interés. Asi, la TIR del bono del gobierno italiano a 10 afios que llegd a superar el +3,60% en noviembre, cerr6 el afio en el
+2,74%. En Espafia, la TIR del bono del gobierno espafiol a 10 afios inici6 el periodo en el +1,31%, marco maximos
anuales en octubre por encima de +1,70% vy finalizé diciembre en +1,41%. En cuanto al bono a 10 afios del gobierno
americano, el periodo fue de tendencia al alza en TIR hasta primeros de octubre cuando super6 +3,20% para luego
retroceder hasta +2,68% al cierre del semestre.

Respecto a los Bancos Centrales, el BCE mantuvo su discurso en su Ultima reunién del afio descartando que haya
subidas de los tipos de interés oficiales antes del verano de 2019 y confirmé que en diciembre finalizarian las compras
mensuales de bonos. Asimismo, anuncidé que reinvertird integramente los valores que vayan venciendo, durante un
periodo prolongado tras la fecha en la que comience a subir los tipos de interés. Los tramos mas cortos de las curvas
europeas de tipos de interés, a excepcion de la italiana, siguieron cotizando con marcadas rentabilidades negativas. En
cuanto a la Reserva Federal americana, en su reunion de diciembre anunci6 la cuarta subida en el afio del tipo de interés
oficial y lo situé en la horquilla 2,25%-2,50%. Respecto a sus previsiones internas, rebajo de dos a tres las subidas
previstas para 2019.

Por el lado macro, en EE.UU. sigue destacando la fortaleza de su mercado de trabajo aunque los indicadores adelantados
empresariales y de consumo privado anotaron retrocesos en los Gltimos meses del afio. En la Zona Euro el crecimiento se
moderé afectado por menor ritmo de crecimiento en las economias alemana e italiana, mientras que la inflacion
subyacente cerro el afio en el 1%. En Espafa, se mantuvieron los signos de fortaleza diferencial del crecimiento y la
confianza empresarial se movié en niveles de expansién econémica.

En los mercados de renta variable europeos las caidas fueron en general superiores al -10% durante el semestre. El
indice EUROSTOXX 50 cayo -11,61%, el DAX aleman -14,20% y el IBEX35 -11,25% asi como el britanico FTSE100 que
se dejo un -11,90%. En el caso de Estados Unidos las caidas fueron del -7,78% en el SP500 y del -11,65% en el Nasdag.
En Japon, el comportamiento del NIKKEI225 fue también negativo y cedié un -10,26% en el semestre.

En cuanto a los mercados emergentes latinoamericanos (medidos en moneda local), el comportamiento fue mixto con
avance de la bolsa brasilefia frente al recorte de la mexicana. En el conjunto del periodo el MSCI Latin America subi6 un
+4,95%.

En los mercados de Renta Fija, el semestre fue mixto en funcién de los activos. El indice JPMorgan para bonos de 1 a 3
afos subi6 un +0,23% y el de 7 a 10 afios lo hizo un +0,78%. En cuanto al crédito, el Iboxx Euro cedié un -0,62% mientras
gue el Exane de bonos convertibles recorté un -5,06%. La rentabilidad en los mercados emergentes (medida por el indice
JPMorgan EMBI diversified) fue positiva anotando una subida del +1,02%. En cuanto a los bonos de gobierno, la TIR del
bono espafiol aumenté +10p.b. y la prima de riesgo cerré el semestre en 117 p.b.

Respecto a las divisas, el délar se revalorizé un +1,86% frente al euro en el semestre mientras que la libra esterlina,
afectada por la incertidumbre sobre el acuerdo de salida de la Union Europea, cedié un -1,61% frente al euro.

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 subida de los beneficios empresariales en la regién y la atractiva valoracién de los activos en
los que mayoritariamente invierte.

El patrimonio del fondo en el periodo* crecié en un 0.25% hasta 32.971.000 euros.

El nimero de participes disminuy6 en el periodo* en 107 lo que supone 1.846 participes.

La rentabilidad del fondo durante el trimestre fue de 3.03% y la acumulada en el afio de -2.65%.

Los gastos totales soportados por el fondo fueron de 0.67% durante el Gltimo trimestre.

La rentabilidad diaria maxima alcanzada durante el trimestre fue de 3.78, mientras que la rentabilidad minima diaria fue de
-4.34%.

La liquidez del fondo se ha remunerado a un tipo medio del -0.30% en el periodo.

Los fondos de la misma categoria gestionados por Santander Asset Management tuvieron una rentabilidad media




ponderada del -9.50% en el periodo*.

El fondo obtuvo una rentabilidad superior a la de su indice de referencia durante el semestre como se puede observar en
el grafico de Rentabilidad Semestral de los ultimos 5 afios, debido principalmente a su mayor ponderacion en Brasil y
Argentina asi como una menor posicion en México, Colombia y Peru, y en términos generales un mayor nivel de inversion
que el indice durante el semestre, aunque en el parrafo siguiente, donde se describe la actividad normal durante el
semestre se puede obtener un mayor detalle de cual han sido los factores que han llevado a esta diferencia entre la
rentabilidad del fondo y su indice de referencia.

Dentro de la actividad normal del fondo se realizaron varios cambios en la cartera a lo largo del periodo. Se aumenté el
peso en Argentina y Brasil, se disminuyé marginalmente en peso en México. No hemos hecho inversiones en Colombia y
Peru. En Brasil, redujimos el peso en Ambev, Estacio, Fibria, Ilguatemi, Itau, Lojas Renner, Magazine Luisa, Pao Acucar,
Santander Brasil aumentado el peso en Embraer, Localiza, Petrobras, Usiminas y Vale. Hemos construido una posicién
nueva en GNDI en Brail. Hemos vendido toda la posicion de Porto Seguro, Stone y TIM. En México, construimos una
nueva posicion en Cementos Moctezuma, compramos mas Cemex, lenova, Unifin, Mexichem. Vendimos Grupo Mexico y
acudimos a la OPA de Rassini. Vendimos parte de la posicion en Pinfra en México. En Chile, vendimos toda la posicion de
Andina. También vendimos parte de la posicién de Santander Chile, Copec, Latam, Mallplaza, SMU. Compramos BClI,
Cencosud y Enel Americas. Hemos comprado mas Pampa y Banco Macro en Argentina.

El fondo hace uso de instrumentos derivados con el Unico fin de una inversién &gil y eficiente en el activo subyacente.
Como consecuencia del uso de derivados, el Fondo tuvo un grado de apalancamiento medio de 3.19% en el periodo, y
tuvo un nivel medio de inversién en contado durante el periodo de 98.55%. Todo ello para la persecucion de nuestro
objetivo de obtener rentabilidades superiores al indice de referencia del fondo.

El riesgo asumido por el Fondo, medido por la volatilidad de su valor liquidativo diario durante el trimestre ha sido de
26.07%. La volatilidad de su indice de referencia ha sido de 25.29% durante el trimestre. El VaR histérico acumulado en
2018 del fondo alcanz$10.30%.

La volatilidad histérica es un indicador de riesgo que nos da cierta informacion acerca de la magnitud de los movimientos
que cabe esperar en el valor liquidativo del fondo, aunque no debe usarse como una prediccion o un limite de pérdida
méxima. El VaR histérico indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes,
si se repitiese el comportamiento de la IIC de los Ultimos 5 afios.

De cara a los proximos meses, la atencién estard puesta en la moderacién del crecimiento en China asi como en la
trayectoria del comercio internacional y su impacto en las economias méas exportadoras. Asimismo, la evolucion del
acuerdo de salida del Reino Unido de la Unién Europea ser4 un factor a seguir por los mercados. En la Zona Euro el
horizonte seguird marcado por el anuncio del BCE de no modificar los tipos de interés oficiales hasta al menos el verano.
En Estados Unidos los inversores seguirdn monitorizando la evolucion de la economia y, en particular, las pautas que
vaya sefialando la Reserva Federal sobre el futuro del tipo de interés oficial. El crecimiento de los beneficios empresariales
en las zonas en expansion sigue siendo la clave para los mercados de bolsa. Asi, la Estrategia de inversién 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.

Las perspectivas contenidas en el presente informe deben considerarse como opiniones de la Gestora, que son
susceptibles de cambio.

INFORME DE GESTION DEL VOTO 2018

De conformidad con la Politica de Ejercicio del Derecho de Voto, la Gestora ha ejercido el derecho de asistencia y voto
durante el ejercicio 2018 en aquellas juntas de emisores espafioles, en los que la participacion de los fondos gestionados
por la Gestora representara a la fecha de la junta, al menos, el 1% del capital de la sociedad participada y tuviera una
antigiiedad superior 12 meses. Y también en las juntas de sociedades del IBEX 35. Adicionalmente, la Gestora ha ejercido
el derecho de asistencia y voto en aquellos casos en que no dandose las circunstancias anteriores, el emisor se haya
considerado relevante o existieran derechos econémicos a favor de los participes, tales como primas de asistencia a
juntas.

El sentido del voto sera a favor de las propuestas del orden del dia, en la mayoria de las juntas. Y abstencién en aquellas
que se considere apropiado por falta de informacion.
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Asi mismo, se indica que durante el 2018 en el caso concreto de este fondo no se ha acudido a ninguna junta de las
empresas en las que tenia posicién en cartera por no darse los requisitos sefialados en el parrafo anterior.

INFORME SOBRE POLITICA DE REMUNERACIONES CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2018

Santander Asset Management, SA, SGIIC dispone de una politica remunerativa a 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 gestién 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 informacién ya recogida en este informe semestral en relacion a la politica de remuneracién de la Gestora, en las
cuentas anuales del ejercicio 2018 de cada uno de los fondos de inversién que administra informacién sobre la cuantia
total de la remuneracion devengada durante el ejercicio 2018 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 31/12/2018 de Santander Asset Management, SA, SGIIC y de SAM SGIIC, S.A. Germany branch
contd con una remuneracion anual fija (Salario Anual bruto) de 12.125.066 Euros al final del ejercicio 2018. El total nimero
de empleados de Santander Asset Management SA SGIIC y SAM SGIIC, S.A. Germany branch a 31/12/2018 es de 173,
siendo todos ellos elegibles para recibir retribucién variable correspondiente al ejercicio 2018 (cuya cuantia se informara,
como se ha indicado anteriormente, en las cuentas anuales de los fondos de inversién de 2018).

En referencia a la alta direccién, el nimero de empleados en esta categoria asciende a 14 personas, siendo su retribucion
total fija (salario) de 1.946.200 Euros.

El nimero de empleados en la gestora considerados como colectivo identificado en Espafia asciende a 10 personas
empleadas, siendo su total de retribucién fija (Salario Anual Bruto) 1.503.700 Euros al final del ejercicio 2018, mas un
Consejero, que no cobra retribucion variable y cuya retribucién fija asciende a 40.000 Euros.

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.l.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:
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- 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 compaiiia, 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 compainiia 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 posicion.

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

- Otras compensaciones fijas: Bajo circunstancias especiales, la compafiia 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 contribuciéon a la estrategia de
negocio.

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

La Compafiia 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 comparacion contra si mismo y contra un benchmarking comparativo
consensuado al principio del periodo de valoracién.

El colectivo identificado -aquel que puede tener un impacto material para la Compafiia, asi como aquellos cuya
remuneracién puede crear incentivos inapropiados que sean contrarios a su relacion con los clientes- sera determinado en
base a las directivas 2011/61/EU y 2013/36/EU, y adicionalmente, dado que la Gestora pertenece al 100% al grupo
Santander en 2018, para 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 determinacién del Colectivo
Identificado, a los que se establecen medidas especificas de ajuste al riesgo, incluyendo:
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- La integracion de todos los tipos de riesgos, presentes y futuros, en el establecimiento y evaluacion 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.

Ademads, para aquellos miembros del colectivo identificado que reciban anualmente un variable igual o superior a 75.000
Euros, 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 tres afios, en
funcién del horizonte de inversion de los activos gestionados.

- Abono de al menos un 50% de cada pago del variable (ya sea de forma inmediata o diferida) en participaciones de
fondos de inversion gestionados por la Compafiia representativos de los distintos tipos y perfiles de fondos gestionados,
su volumen e impacto en los resultados de la Gestora. Estas participaciones estan sometidas 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
del variable abonado en caso de que se demuestre una conducta fraudulenta o negligente grave.

Por ultimo, se indica que durante el ejercicio 2018 no se han realizado modificaciones significativas en la politica
remunerativa de la Gestora.

* Nota: Fn este Informe los datos del perioda se refieren siempre a datos del segundo semestre del 2018 y los del

trimestre al cuarto trimestre de 2018 a no ser que se indique explicitamente lo contrario.
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10 Detalle de invesiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %

BRSUZBACNORO - ACCIONES|SUZANO PAPEL E CELULOSE SA BRL 461 1,40

BRIGTAACNORS - ACCIONES|IGUATEMI EMPRESA DE SHOPPING CE BRL 654 1,98

BRBBASACNOR3 - ACCIONES|BANCO DO BRASIL SA BRL 546 1,66 366 111
US0594603039 - ACCIONES|BANCO BRADESCO SA UsD 2.284 6,93 2.027 6,16
US3444191064 - ACCIONES|FOMENTO ECONOMICO MEXICANO SAB UsD 593 1,80 759 2,31
MX01MEQ050007 - ACCIONES|Mexichem SA CV MXN 625 1,89 563 1,71
US02319V1035 - ACCIONES|AMBEV SA UsD 599 1,82 1.250 3,80
US02364W1053 - ACCIONES|AMERICA MOVIL SAB DE CV UsD 231 0,70 265 0,81
BRTUPYACNORI - ACCIONES|TUPY SA BRL 299 0,91
BRESTCACNORS - ACCIONES|ESTACIO PARTICIPACOES SA BRL 306 0,93
BRCCROACNOR?2 - ACCIONES|CCR SA BRL 366 111
MXP370661011 - ACCIONES|GRUPO FINANCIERO INTERACCIONES MXN 293 0,89
CL0000001314 - ACCIONES|EMPRESAS CMPC SA CLP 211 0,64 401 122
US91912E1055 - ACCIONES|VALE SA UsD 2111 6,40 2.697 8,20
CLP3880F1085 - ACCIONES|SACI FALABELLA CLP 356 1,08 373 114
MX01TROH0006 - ACCIONES|GRUPO TRAXION SAB DE CV MXN 257 0,78 325 0,99
BRBRFSACNORS - ACCIONES|BRF SA BRL 334 1,01

US71654V1017 - ACCIONES|PETROLEO BRASILEIRO SA UsD 1.185 3,59 990 3,01
US29244A1025 - ACCIONES|EMPRESA DISTRIB. Y COMERC. NORT UsD 95 0,29 125 0,38
CLP8716X1082 - ACCIONES|SOQUIMICH-A (CLP) CLP 324 0,98 494 1,50
US4655621062 - ACCIONES|ITAU UNIBANCO HOLDING SA UsD 2.996 9,09 2516 7,65
BRUSIMACNPAG - ACCIONES|USINAS SIDERURGICAS DE MINAS GE BRL 101 0,31

BREMBRACNOR4 - ACCIONES|EMPRESA BRA AERONAUTICA BRL 127 0,39

BRLRENACNOR1 - ACCIONES|LOJAS RENNER SA BRL 1.245 3,78 540 1,64
MX01HO090008 - ACCIONES|GRUPO HOTELERO SANTA FE SAB DE MXN 168 0,51 200 0,61
BRARZZACNORS - ACCIONES|AREZZO INDUSTRIA E COMERCIO SA BRL 615 1,86 290 0,88
CLP6808Q1068 - ACCIONES|GRUPO SECURITY CLP 145 0,44
US05965X1090 - ACCIONES|BANCO SANTANDER CHILE UsD 266 0,81 301 0,92
US1055321053 - ACCIONES|BRASKEM SA UsD 451 1,37
US2044481040 - ACCIONES|CIA DE MINAS BUENAVENTURA SAA UsD 274 0,83
MXP001661018 - ACCIONES|GRUPO AEROPORTUARIO DEL SURESTE MXN 260 0,79 268 0,82
BRCVCBACNOR1 - ACCIONES|CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA BRL 481 1,46 306 0,93
BRPCARACNPRO - ACCIONES|CIA BRASILEIRA DE DISTRIBUICAO BRL 299 0,91

US29274F1049 - ACCIONES|ENEL AMERICAS SA UsD 362 1,10 580 1,76
MXP370711014 - ACCIONES|GRUPO FINANCIERO BANORTE SAB DE MXN 930 2,82 1.165 3,54
MXP314311103 - ACCIONES|CORP MOCTEZUMA SAB DE CV MXN 231 0,70

MX01PI000005 - ACCIONES|PROMOTORA Y OPERADORA DE INFRAE MXN 413 1,25 496 151
BRBBDCACNPRS - ACCIONES|BANCO BRADESCO SA BRL 380 1,15

MX01RA000001 - ACCIONES|RASSINI SAB DE CV MXN 321 0,98
BRLEVEACNOR?2 - ACCIONES|MAHLE METAL LEVE SA BRL 346 1,05
BRFIBRACNORSY - ACCIONES|FIBRIA CELULOSE SA BRL 120 0,37
BRTIETCDAM15 - ACCIONESI|AES TIETE ENERGIA SA BRL 199 0,61
MXP370841019 - ACCIONES|GRUPO MEXICO SAB DE CV. MXN 210 0,64 556 1,69
US1512908898 - ACCIONES|CEMEX S.A. UsD 686 2,08 880 2,68
MX01R0000006 - ACCIONES|REGIONAL SAB DE CV MXN 212 0,64

BRABEVACNOR1 - ACCIONES|AMBEV SA BRL 205 0,62

BRMGLUACNOR? - ACCIONES|MAGAZINE LUIZA SA BRL 327 0,99

BRRENTACNOR4 - ACCIONES|LOCALIZA RENT A CAR SA BRL 992 3,01 298 0,91
BRGNDIACNOR?2 - ACCIONES|NOTRE DAME INTERMEDICA PARTICIP BRL 664 2,01

MXP225611567 - ACCIONES|CEMEX S.A. MXN 89 0,27

MX01VEOMO0003 - ACCIONES|CORP INMOBILIARIA VESTA SAB DE MXN 228 0,69 244 0,74
US71654V4086 - ACCIONES|PETROLEO BRASILEIRO SA UsD 988 3,00 872 2,65
CLP321331116 - ACCIONES|BANCO DEL ESTADO DE CHILE CLP 164 0,50

CL0000001173 - ACCIONESI|RIPLEY CORP SA CLP 296 0,90

BRQUALACNORSG - ACCIONES|QUALICORP SA BRL 190 0,58
MX01Q0000008 - ACCIONES|QUALITAS CONTROLADORA SAB DE CV. MXN 369 1,12 496 1,51
US31573A1097 - ACCIONES|FIBRIA CELULOSE SA UsD 585 1,78
BMG253431073 - ACCIONES|COSAN LTD UsD 312 0,95
MX01WAO000038 - ACCIONES|WAL MART DE MEXICO SAB DE CV MXN 435 1,32 470 143
BREGIEACNORSY - ACCIONES|ENGIE BRASIL ENERGIA SA BRL 335 1,02
CLP78471L1080 - ACCIONES|EMPRESAS COPEC SA CLP 252 0,76 481 1,46
US51817R1068 - ACCIONES|LATAM AIRLINES GROUP SA UsD 148 0,45

BMG2519Y1084 - ACCIONES|CREDICORP LTD UsD 829 2,52
CL0001880955 - ACCIONES|AES GENER SA CLP 269 0,82 274 0,83
MX00UN000002 - ACCIONES|UNIFIN FINANCIERA SA DE CV MXN 282 0,86

BRSULACDAM12 - ACCIONES|SUL AMERICA SA BRL 240 0,73

BRCPFEACNORO - ACCIONES|CPFL ENERGIA SA BRL 640 1,94

BRSANBCDAM13 - ACCIONES|BANCO SANTANDER BRASIL SA/BRAZI BRL 263 0,80

MXP8728U1671 - ACCIONES|ORGANIZACION SORIANA S.A MXN 233 0,71 329 1,00
US6976602077 - ACCIONES|PAMPA ENERGIA SA UsD 197 0,60 126 0,38
MXO01IE060002 - ACCIONES|INFRAESTRUCTURA ENERGETICA NOVA MXN 479 1,45 447 1,36
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Periodo actual

Periodo anterior

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

CL0002132620 - ACCIONES|SMU SA CLP 56 0,17 153 0,46

BREZTCACNORO - ACCIONES|EZ TEC EMPREENDIMENTOS E PARTIC BRL 202 0,62

BRB3SAACNORS6 - ACCIONES|BM AND FBOVESPA SA BRL 761 2,31 583 1,77

BRKROTACNORSY - ACCIONES|KROTON EDUCACIONAL SA BRL 364 1,11

BRSMTOACNORS - ACCIONES|SAO MARTINHO SA BRL 355 1,08

US05961W1053 - ACCIONES|BANCO MACRO SA UsD 189 0,57 151 0,46

BRVALEACNORO - ACCIONESI|VALE SA BRL 147 0,45

BRPETRACNPRG - ACCIONES|PETROLEO BRASILEIRO SA BRL 91 0,28

US3999091008 - ACCIONES|GRUPO FINANCIERO GALICIA UsD 91 0,28 164 0,50

CL0000000100 - ACCIONES|CENCOSUD SA CLP 231 0,70

BRCMIGACNPR3 - ACCIONES|CIA ENERGETICA DE MINAS GERAIS BRL 231 0,70

US29082A1079 - ACCIONES|EMBRAER SA UsD 315 0,95

MX01ME090003 - ACCIONES|MEGACABLE HOLDINGS SAB DE CV MXN 160 0,48

MXP001391012 - ACCIONES|ALSEA SAB DE CV MXN 172 0,52

BRMYPKACNOR? - ACCIONES|IOCHPE MAXION SA BRL 283 0,86

CL0002262351 - ACCIONES|CORPBANCA SA CLP 86 0,26

BRSMLSACNOR1 - ACCIONES|SMILES SA BRL 227 0,69

MX41BB000000 - ACCIONES|BANCO DEL BAJIO SA MXN 245 0,75

MXO01GEOE0004 - ACCIONES|GENTERA SAB DE CV MXN 271 0,82
TOTAL RV COTIZADA 31.056 94,20 31.225 94,96
TOTAL RENTA VARIABLE 31.056 94,20 31.225 94,96
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 31.056 94,20 31.225 94,96
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 31.056 94,20 31.225 94,96

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.
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