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Gestora
Santander Asset Management, S.A.,SGIIC

Depositario

Grupo Gestora
Grupo Santander

Grupo Depositario
Credit Agricole

Fondo por compartimentos:
NO

CACEIS Bank Spain, S.A.U.

Auditor
Pricewaterhousecoopers Auditores, S.L.

Rating Depositario
A2

El presente informe junto con los dltimos informes periodicos, se encuentran disponibles por medios telematicos en

WWW.santanderassetmanagement.es.

La Entidad Gestora atendera las consultas de los clientes, relacionadas con las IIC gestionadas en:

Direccion Correo electrénico

Paseo de la Castellana, 24 28046 - MADRID comsanassetm@gruposantander.com

(MADRID) (915 123 123)

Informacion Compartimento
Fecha de registro: 03-10-2000

Asimismo cuenta con un departamento o
servicio de atencion al cliente encargado
de resolver las quejas y reclamaciones. La
CNMV también pone a su disposicion la
Oficina de Atencién al Inversor (902 149
200, e-mail: inversores@cnmv.es).

1. Politica de inversion y divisa de denominacién
Categoria

Tipo de fondo: Fondo que invierte mayoritariamente en otros
fondos y/o sociedades

Vocacion inversora: Retorno Absoluto

Perfil de riesgo: 3 en una escala del 1 al 7

Descripcién general

Politica de inversion:

Santander Gestién Dinamica Alternativa es un fondo de fondos
de Retorno Absoluto.

El objetivo de gestion sera obtener rentabilidad positiva en
cualquier entorno de mercado, con el objetivo de rentabilidad de
superar de media anual en un horizonte temporal de 3 afos el
Euribor 3 meses en 300 puntos bésicos.

Para dicho objetivo de rentabilidad, en las condiciones actuales
de mercado se estima una volatilidad anual asociada inferior
o igual al 7%, si bien dicha volatilidad podria variar. Invierte
50%-100% del patrimonio en IIC financieras (activo apto),
principalmente de retorno absoluto, armonizadas o0 no (maximo
30% en IIC no armonizadas), del grupo o no de la Gestora.
El fondo invertira, directa e indirectamente, en activos de

renta variable y de renta fija (no titulizaciones). No habra
predeterminacion por activos, sector econémico, capitalizacion,
tipo de emisor, ni duracion media de los activos de renta fija,
rating, divisas, paises (incluyendo emergentes) y mercados.
Hasta un 100% de la exposicién total podra invertirse en
emisiones/emisores de baja calidad crediticia o incluso sin rating.
La inversion en renta variable de baja capitalizacion y en renta
fija de baja calidad crediticia puede influir negativamente en la
liquidez del fondo. Los subyacentes presentaran baja correlacion
entre si. El riesgo divisa podra alcanzar el 100% de la exposicion
total. La metodologia de calculo para medir la exposicién al
riesgo de mercado a través de derivados es el VaR absoluto.
Se fija un VaR maximo de 6% a 1 mes, lo que supone una
pérdida maxima estimada (99% de confianza) del 6% mensual.
Se incurrird en niveles de apalancamiento relevantes, siendo el
apalancamiento esperado entre 250% y 700%. 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 Espafa.
La IIC diversifica las inversiones en los activos mencionados
anteriormente en, al menos, seis emisiones diferentes. La
inversion en valores de una misma emision no supera el 30% del
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activo de la IIC. Se podra operar con derivados negociados en
mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura

y de inversién y no negociados en mercados organizados de

derivados con la finalidad de cobertura y de inversion.

Operativa en instrumentos derivados

La metodologia aplicada para calcular la exposicién total al riesgo
de mercado es el VaR Absoluto.

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

Inversién y Cobertura para gestionar de un modo mas eficaz la

cartera

2. Datos econdmicos

Divisa de denominacién

EUR

Periodo actual Periodo anterior 2022
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,25 0,46
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 2,06 0,22 -0,14
Nota: EIJ)en’odo 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
tltimos disponibles
2.1.b) Datos generales
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco
Beneficios brutos
N° de participaciones N° de participes distribuidos por
participacion
Periodo Periodo Periodo  Periodo Periodo  Periodo Distribuye
Clase actual anterior actual anterior  Divisa actual anterior Inversién Minima dividendos
Santander Gestién Dinamica o
) 401.485,13 422.634,15 1.710 1.762 EUR 0,00 0,00 1 participacion NO
Alternativa, F.I. - Clase A
Santander Gestién Dinamica o
) 2.405.175,35 2.254.529,95 115.762 96.893 EUR 0,00 0,00 1 participacion NO
Alternativa, F.I. - Clase Cartera
Patrimonio (en miles)
Clase Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 2021 Diciembre 2020
Santander Gestién Dinamica Alternativa, F.l.
EUR 26.818 28.196 24.032 24.397
- Clase A
Santander Gestién Dinamica Alternativa, F.l.
EUR 163.468 152.535 118.596
- Clase Cartera
Valor liquidativo de la participacion
Clase Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 2021 Diciembre 2020
Santander Gestion Dinamica Alternativa, F.I.
EUR 66,7973 66,7153 66,3268 64,1513
- Clase A
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Clase Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 2021

Santander Gestion Dinamica Alternativa, F.I.

EUR 67,9651 67,6571 66,8273

- Clase Cartera

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
Comisién de Gestion

% efectivamente cobrado

Diciembre 2020

Periodo Acumulada
s/ s/ s/ s/ Base de Sistema
; . Total ; . Total . . L
Clase patrimonio  resultados patrimonio  resultados célculo imputacion
Santander Gestion Dinamica Alternativa, F.I. . al fondo
0,45 0,00 0,45 0,45 0,00 0,45 Mixta
- Clase A
Santander Gestion Dinamica Alternativa, F.I. ) .
0,11 0,11 0,11 0,11 Patrimonio

- Clase Cartera

Comision de depositario

% efectivamente cobrado

Clase Periodo Acumulada Base de Calculo
Santander Gestion Dinamica Alternativa, F.I. Patrimonio
0,05 0,05
- Clase A
Santander Gestion Dinamica Alternativa, F.I. Patrimonio
0,05 0,05
- Clase Cartera
Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segtin sea el caso.
2.2. Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco
A) Individual
Santander Gestiéon Dinamica Alternativa, F.I. - Clase A. Divisa EUR
Rentabilidad (% sin anualizar)
Trimestral Anual
Acumulado 2023 Ultimo Trim (0) Trim-1  Trim-2  Trim-3 2022 2021 2020 2018
Rentabilidad I1IC 0,12 0,27 -0,15 0,99 0,00 0,59 3,39 3,25
Trimestre actual Ultimo Afio Ultimos 3 Afios
Rentabilidades extremas (i) % Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -0,27 31-05-2023 -0,86 13-03-2023 -2,31 18-03-2020
Rentabilidad méaxima (%) 0,41 02-06-2023 0,41 02-06-2023 1,54 24-03-2020
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(i) Sélo se informa para las clases con una antigtiedad 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 célculo del valor liquidativo es diaria.

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

Medidas de riesgo (%)

Trimestral Anual
Acumulado 2023 Ultimo Trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 2,65 2,17 3,07 2,15 2,71 3,03 3,14 6,45
Ibex-35 15,51 10,84 19,04 15,34 16,45 19,45 16,19 34,32
Letra Tesoro 1 afio 1,41 0,59 1,89 6,59 1,77 3,41 0,27 0,71
Indice folleto 0,27 0,27 0,26 0,19 0,16 0,15 0,09 0,05
VaR historico(iii) 3,57 3,57 3,67 3,78 3,88 3,78 4,19 4,61

(ii) 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 inversion homogénea.

(ii? VaR histérico: Indica lo méximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento de la 1IC de los tltimos 5 afios. El dato es
a finales del periodo de referencia.

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Trimestral Anual
Acumulado 2023 Ultimo Trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
1,12 0,56 0,57 0,57 0,48 2,21 1,96 2,17 2,12

Eiv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comision de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de
inanciacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su
patrimonio en otras IIC este ratio incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcipcion y
reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestién sobre resultados ni los costes de transaccion por la compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

Graficos evolucion valor liquidativo altimos 5 Rentabilidad semestral de los dltimos 5 ahos
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con fecha 6 de julio del 2018 esta clase ha cambiado su politica de inversién. "Se puede encontrar informacién adicional en el Anexo de este informe"

2.2. Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco
A) Individual

Santander Gestion Dinamica Alternativa, F.I. - Clase Cartera. Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)
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Trimestral Anual
Acumulado 2023 Ultimo Trim (0) Trim-1  Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Rentabilidad IIC 0,46 0,44 0,02 1,20 0,17 1,24
Trimestre actual Ultimo Afio Ultimos 3 Afios
Rentabilidades extremas (i) % Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -0,27 31-05-2023 -0,89 13-03-2023
Rentabilidad méaxima (%) 0,41 02-06-2023 0,41 02-06-2023

(i) Sélo se informa para las clases con una antigtiedad 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 célculo del valor liquidativo es diaria.

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

Medidas de riesgo (%)

Trimestral Anual
Acumulado 2023 Ultimo Trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 2,72 2,20 3,17 2,26 2,74 3,12
Ibex-35 15,51 10,84 19,04 15,34 16,45 19,45
Letra Tesoro 1 afio 1,41 0,59 1,89 6,59 1,77 3,41
Indice folleto 0,27 0,27 0,26 0,19 0,16 0,15
VaR histérico(iii) 1,47 1,47 1,48 1,48 1,48 1,48

(ii) 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: Indica lo méximo 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 tltimos 5 afios. El dato es
a finales del periodo de referencia.

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Trimestral Anual
Acumulado 2023 Ultimo Trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
0,79 0,39 0,40 0,41 0,32 1,54 1,12

Fiv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comision de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de
inanciacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su
patrimonio en otras IIC este ratio incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcipcion y
reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestién 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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B) Comparativa
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Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la Sociedad Gestora
se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacion inversora.

Vocacion inversora Patrimonio gestionado* (miles de euros) N° de participes Rentabilidad periodo media**

Renta Fija Internacional 970.132 122.315 2,02
Renta Fija Mixta Euro 1.843.045 23.330 1,55
Renta Fija Mixta Internacional 1.518.714 48.611 2,93
Renta Variable Mixta Internacional 1.835.555 32.872 4,37
Renta Variable Euro 1.677.972 57.985 12,74
Renta Variable Internacional 2.675.446 207.140 11,54
IIC de Gestion Pasiva(l) 88.293 3.050 1,45
Garantizado de Rendimiento Variable 455.376 14.618 1,08
Retorno Absoluto 466.147 119.853 -2,45
Global 23.689.118 852.717 1,89
Renta Fija Euro 8.130.647 407.428 1,23
Renta Fijo Euro Corto Plazo 2.440.418 261.239 1,30
IIC que replica un indice 944.328 30.994 17,27
1IC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No 4.828.929 143.610 1,04
Garantizado

Total 51.564.120 2.325.762 2,87
*Medias.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio (%) de cada FI en el periodo.

(1): incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.

2.3. Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importe en miles de EUR)

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio Importe % sobre patrimonio Importe % sobre patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 160.167 84,17 176.265 97,53

* Cartera interior 0 0,00 0 0,00

* Cartera exterior 160.167 84,17 176.265 97,53

* 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) 29.627 15,57 4.554 2,52
(+/-) RESTO 492 0,26 -87 -0,05
PATRIMONIO 190.286 100,00 180.731 100,00
Notas:

El periodo se refiere al trimestre o semestre, segin sea el caso.

Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.

2.4. Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio

% variacion

respecto fin

Variacién periodo  Variacion periodo Variacion
actual anterior acumulada anual e el
PATRIMONIO ANTERIOR 180.731 182.674 180.731
+/- Suscripciones/ reembolsos (neto) 4,94 -2,37 4,94 -303,03
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+/- Rendimientos netos 0,45 1,30 0,45 -66,66
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% sobre patrimonio medio L

% variacion

Variacién periodo  Variacion periodo Variacion regziie i

actual anterior acumulada anual el eliifiey

(+/-) Rendimientos de gestion 0,67 1,53 0,67 57,73
+ Intereses 0,04 0,00 0,04 62.244,94

+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+/- Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+/- 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
+/- Resultados en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+/- Resultados en IIC (realizadas o no) 0,63 1,53 0,63 -60,03
+/- Otros resultados 0,00 0,00 0,00 -1.498,85
+/- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00

(-) Gastos repercutidos -0,22 -0,23 -0,22 -7,49
- Comision de gestion -0,17 -0,17 -0,17 -6,77

- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,05 -4,31

- Gastos por servicios exteriores 0,00 0,00 0,00 -24,30

- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 0,00 5,30

- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 -90,93
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -70,35
+ Comisiones de descuento a favor de la [IC 0,00 0,00 0,00 0,00

+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00

+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 -70,35

PATRIMONIO ACTUAL 190.286 180.731 190.286

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 en porcentaje sobre el
patrimonio, al cierre del periodo

Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de lainversiéon y emisor Divisa Valor de mercado % Valor de mercado %
PARTICIPACIONES|PIMCO FUNDS GLOBAL INVES EUR 11.529 6,06 10.615 5,87
PARTICIPACIONES|JUPITER GLOBAL INVESTORS EUR 19.806 10,41 14.753 8,16
PARTICIPACIONES|CANDRIAM ABS RET EQT MKT EUR 19.492 10,24 11.623 6,43
PARTICIPACIONES|MAN AHL TREND ALTERNATIV EUR 19.818 10,42 7.585 4,20
PARTICIPACIONES|LUMYNA BOFA MLCX COMMO EUR 8.886 4,67 5.921 3,28
PARTICIPACIONES|SCHRODER GAIA EGERTON EQ EUR 11.123 5,85 8.292 4,59
PARTICIPACIONES|LUMYNA - PSAM GLOBAL EVE EUR 9.756 5,13 14.591 8,07
PARTICIPACIONES|CARMIGNAC PF EURPATRIMOI EUR 8.700 4,57 10.630 5,88
PARTICIPACIONES|WINTON UCITS FUNDS ICAV EUR 4.267 2,24 13.397 7,41
PARTICIPACIONES|LAZARD RATHMORE ALTERNAT EUR 17.912 9,41 14.615 8,09
PARTICIPACIONES|LYXOR/TIEDEMANN ARBITRAG EUR 14.162 7,44 17.910 9,91
PARTICIPACIONES|GRAHAM MACRO UCITS FUND EUR 14.717 7,73 14.848 8,22
PARTICIPACIONES|MAJEDIE ASSET MANAGEMENT EUR 22.260 12,32
PARTICIPACIONES|BOUSSARD & GAVAUDAN SICA EUR 9.225 5,10
Ic 160.167 84,17 176.265 97,53
INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 160.167 84,17 176.265 97,53
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Periodo actual Periodo anterior
Descripcién de lainversién y emisor Divisa Valor de mercado % Valor de mercado %
INVERSIONES FINANCIERAS 160.167 84,17 176.265 97,53

Inversiones Dudosas, Morosas o en Litigio

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

3.2. Distribucion de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio

DISTRIBUCION PATRIMONIO ASSET ALLOCATION
@ iCs @ OTROS

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

Instrumento Importe nominal comprometido Objetivo de la inversion

4. Hechos relevantes

%}
P
o

a. Suspension temporal suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucion 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

X X X X X X X X X

i. Autorizacion del proceso de fusion
j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

Se ha procedido a la presentacion del folleto del fondo con el fin apartado Otros datos de interés del Fondo de los folletos de cada
de modificar la redaccion de las principales incidencias adversas uno de los fondos relacionados.

para concretar que no se tienen en consideracion dentro del - El parrafo quedaria como sigue:
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- La sociedad gestora considera las principales incidencias
adversas de las decisiones de inversion sobre los factores ASG
de acuerdo a una metodologia e indicadores propios los cuales
pueden ser consultados en www. santanderassetmanagement.
es. No obstante, este producto no tiene en consideracion las
principales incidencias adversas en su gestion al no tomarse en
cuenta en las decisiones de inversion del fondo.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

- Dicha modificacion es la Unica que se va a incorporar en los
folletos, y no supone en ningun caso una modificacién de la
politica de inversién de los fondos que ya vienen desarrollando,
ni afecta a la rentabilidad ni al riesgo de los mismos.

- Por todo ello, al mantenerse el tipo de gestion e inversiones y
no alterarse las condiciones del fondo, no procede el derecho de
informacion a los participes.

Si No

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (superior al 20%)

b. Modificaciones del escasa relevancia en el reglamento

c. Gestora y el Depositario son del mismo grupo (segun articulo 4 de la LMV)

d. Se han realizado operaciones de adquision y venta de valores en los que el depositario ha actuado como vendedor o
comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo de la gestora o
depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor, o se han prestado valores a
entidades vinculadas

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

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o gastos satisfechos por

lallC

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

La Sociedad Gestora cuenta con procedimientos para evitar
conflictos de interés. 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 o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado; existiendo para aquellas operaciones que tienen
la consideracién de operaciones vinculadas repetitivas o de
escasa relevancia (por ejemplo, operaciones de compraventa de
repos con el Depositario, etc.) un procedimiento de autorizacion
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 tratar4d los datos identificativos y econdémicos
de los Interesados que le haya comunicado el respectivo

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

ESTE FONDO PUEDE INVERTIR UN PORCENTAJE DEL
100% EN EMISIONES DE RENTA FIJA DE BAJA CALIDAD

9. Anexo explicativo del informe periédico

El primer semestre del afio finaliz6 con fuertes subidas
en las bolsas y también con subidas en los indices de
bonos de gobierno y de crédito de Zona Euro y EEUU
(EG00,ERLO,HE00,G0Q0,HUCO0,C0AO).

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 relacion 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 suscripcién. No se realizaran cesiones de datos
salvo obligacion legal, que fuese necesario para la ejecucion del
contrato o previo consentimiento del interesado.

La Gestora informa que los Interesados pueden ejercer frente
a la Gestora sus derechos de acceso, rectificacion o supresion
asi como otros derechos como se explica en la informacién
adicional, a través del buzén privacySAMSP @santanderam.com
o por medio de correo postal al domicilio social de la Gestora.

Informacién adicional

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

CREDITICIA, POR LO QUE TIENE UN RIESGO DE CREDITO
MUY ELEVADO.

Durante la primera mitad del afio se sucedieron dos episodios
gue tuvieron impacto en los mercados: a mitad de marzo se
produjo el colapso del banco estadounidense Silicon Valley Bank
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(SVB), que afecto también a otros bancos comerciales de EEUU,
y durante el mes de mayo las negociaciones sobre el techo de la
deuda en EEUU provocaron algunas jornadas de volatilidad.

En este periodo los Bancos Centrales continuaron con las
subidas de tipos de interés. EI BCE subié +50p.b. en las
reuniones de febrero y marzo y posteriormente moder6 el ritmo
en las de mayo y junio al subir +25p.b., lo que situé el tipo
Depdsito en el 3,5% en junio. Por su parte, la Fed modero6 el
ritmo desde el inicio del afio al subir +25p.b. en las reuniones
de febrero, marzo y mayo e hizo pausa en la de junio. El tipo
oficial de EEUU se situ6 en la horquilla del 5%-5,25%. Ademas,
la Reserva Federal Americana actualiz6 en junio sus previsiones
internas de subidas de tipos de interés oficial y sorprendié al
mercado al afiadir +50p.b., lo que situaria su previsién del tipo
oficial en el 5,50%-5,75% para diciembre 2023.

En sus declaraciones, los miembros de los Bancos Centrales
continuaron haciendo hincapié en el objetivo del control de la
inflacion, que todavia se mantiene en niveles elevados en ambas
geografias. La inflacion subyacente de mayo se situé en EEUU
enel5,3% Yy en el mes de junio, la de Zona Euro repunté al 5,4%.

Respecto al crecimiento, los datos que se publicaron en
el semestre mostraron mayor resiliencia de la prevista,
especialmente en EEUU, donde el PIB del 1°T23 se reviso al alza
del 1,4% al 2% anualizado. En Zona Euro, el PIB del 1°T23 cay6
un -0,1%.

En los mercados de renta fija, las TIRES de los bonos de
gobierno se ajustaron al alza en el inicio del afio y a principios de
marzo anotaron nuevos maximos del ciclo actual. Sin embargo,
la volatilidad generada por el colapso de SVB hizo que los
bonos de gobierno recuperasen su caracter de activo refugio
y diversificador en las carteras y las compras se plasmaron
en fuertes caidas de las TIRES. Durante el mes de junio, los
mensajes restrictivos de los Bancos Centrales hicieron que los
plazos cortos de las curvas se ajustaran a las previsiones de tipos
oficiales mas altos, lo que hizo que se impusieran las ventas tanto
en Zona Euro como en EEUU. En el semestre la TIR del bono
del gobierno aleméan a 2 afios subi6é +43p.b. al 3,20% y la del
2 afos de EEUU +47p.b. al 4,90%. Por el contrario, las TIRES
cayeron en el semestre en los plazos mas largos: la TIR del bono
del gobierno de EEUU a 10Y cay6 -4pb y la del bono del gobierno
aleméan a 10Y cayo -18pb.

El indice JPMorgan para bonos de 1 a 3 afios subié +0,56%
y el de 7 a 10 afios un +3,53%. En cuanto al crédito, el Iboxx
Euro subi6é +2,16%. La evolucion en los mercados emergentes
(medida por el indice JPMorgan EMBI Diversified) fue del +4,09%
en el semestre.

Las bolsas han anotado fuertes subidas en el primer semestre
del afio tanto en Zona Euro como en EEUU. Durante los
meses de abril y mayo, tuvo lugar la publicacién de resultados
empresariales del primer trimestre del afio, que se saldé con
tono positivo tanto por las sorpresas al alza como por las guias
gue dieron las empresas para proximos trimestres. En Europa,
indices como el DAX aleméan o el CAC francés registraron
nuevos maximos histéricos durante el periodo. En EEUU, ha
destacado la subida del Nasdaq superior al +30% en los
primeros seis meses del afio ya que se ha visto favorecido
por el comportamiento que han tenido las tecnolégicas. El
EUROSTOXX50 subi6 un +15,96%, el DAX aleméan un +15,98%,
el IBEX35 un +16,57% y el FTSE100 britanico un 1,07%. En
Estados Unidos el SP500 subié un +15,91% y el Nasdaq un
+31,73%. En Japon, el Nikkei 225 subi6 un +27,19%.

En cuanto a los mercados emergentes latinoamericanos
(medidos en moneda local) el MSCI Latin America subid un
3,99% en el semestre.

Respecto a las divisas, durante la primera mitad de afio el euro
se aprecié un +1,91% frente al délar y se depreci6é un -2,94%
frente a la libra esterlina.

Estos cambios en la coyuntura econdmica han supuesto un
comportamiento positivo en el periodo* para las clases Ay
Cartera, debido al efecto conjunto de la valoracion de los activos
en los que mayoritariamente invierte y del ratio de gastos.

El patrimonio del fondo en el periodo* decrecié en un 4,89%
hasta 26.818.106 euros en la clase Ay crecié en un 7,17% hasta
163.467.964 euros en la clase Cartera. El nimero de participes
disminuy6 en el periodo* en 52 lo que supone 1.710 participes
para la clase A y aument6 en 18.869 lo que supone 115.762
participes para la clase Cartera. La rentabilidad del fondo durante
el trimestre ha sido de 0,27% y la acumulada en el afio de 0,12%
para la clase Ay la rentabilidad del fondo durante el trimestre ha
sido de 0,44% y la acumulada en el afio de 0,46% para la clase
Cartera.

Los gastos totales soportados por el fondo fueron de 0,56%
durante el trimestre parala clase Ay 0,39% para la clase Cartera.

La rentabilidad diaria méxima alcanzada durante el trimestre fue
de 0,41%, mientras que la rentabilidad minima diaria fue de
-0,27% para las clases Ay Cartera.

Laliquidez del fondo se haremunerado a un tipo medio del 2,06%
en el periodo*.

Los fondos de la misma Vocacion inversora gestionados por
Santander Asset Management tuvieron una rentabilidad media
ponderada del -2,45% en el periodo*.

La clase A obtuvo una rentabilidad inferior a la de su indice
de referencia en 2,57% durante el periodo y la clase Cartera
obtuvo una rentabilidad inferior a la de su indice de referencia
en 2,24% durante el periodo, como se puede observar en el
gréfico 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 inversion con
respecto al indice durante el semestre, aunque en los parrafos
siguientes, donde se describe la actividad normal durante el
semestre se puede obtener un mayor detalle de cuales han sido
los factores que han llevado a esta diferencia entre la rentabilidad
del fondo y su indice de referencia.

Santander Gestion Dinamica Alternativa ofrecié resultados
positivos en el primer semestre de 2023 con un 0.36%
de rentabilidad, en un entorno favorable para los activos
tradicionales, debido principalmente a la relajacién de tipos,
acompafiados de unas subidas generalizadas en la renta
variable.

Aportaciones positivas de practicamente todos los fondos,
destacando Egerton, Majedie (recientemente vendido por salida
del gestor), Jupiter y Lazard, mientras por el lado negativo,
destacamos la caida de Pimco, impactada por la correcciéon
de Commodities, PSAM, que sufre debido al complejo entorno
regulatorio, y Man AHL, afectado por la correccion de tendencias
en algunos de los tipos de activo. Los fondos que empujaron
la rentabilidad fueron mayoritariamente los LS Equity y Equity
Market Neutral, los que detrajeron fueron los Commaodities, Event
Driven y CTA, mientras el resto de las categorias arrojaron
resultados mixtos, poco destacables. El fondo ha cerrado la
mitad de afio en terreno ligeramente positivo, a pesar de los
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fuertes movimientos de los mercados, en parte por la baja
direccionalidad. Hemos realizado ligeros rebalanceos durante el
semestre, dando continuidad a lo que pensamos es una cartera
muy compensada, diversificada y con fuentes de rentabilidad
diferentes a las de un producto tradicional. Contintia con un perfil
de riesgo moderado, muy diversificado, favoreciendo estrategias
de eventos corporativos, pero en menor medida que al afio
anterior, estrategias neutrales a mercado y Global Macro.

El fondo, a cierre de semestre, mantenia posiciones en las
siguientes gestoras: Lyxor Asset Management S.A.S., Jupiter
Merian, P. Schoenfeld Asset Management Intl., LLC, Winton
Capital Management Ltd, MAN AHL, Lazard Fund Managers
Ltd, Candriam Luxembourg, PIMCO Global Advisors Ireland
LTD, Schroders Investment Management Europe, Carmignac
Gestion Luxembourg, Graham Capital Management LP, Lumyna
Investments Limited y Amundi Asset Management. El porcentaje
invertido de Santander Gestion Dinamica Alternativa en otras IIC
es del 95.89%

El fondo hace uso de instrumentos derivados con el Gnico fin de
una inversion &gil y eficiente en el activo subyacente.

Como consecuencia del uso de derivados, el fondo tuvo un nivel
medio de inversion en contado durante el periodo* de 100,29%.
Todo ello para la persecucién de nuestro objetivo de obtener
rentabilidades superiores al indice de referencia. El fondo no
tiene posiciones abiertas en derivados a cierre de periodo.

El fondo mantiene inversién en otras IICs gestionadas
por las siguientes Gestoras: AMUNDI Asset Management
(Francia), Candriam Luxembourg SA, Carmignac Gestion,
GRAHAM CAPITAL MANAGEMENT, LP, Generali Investments
Luxembourg S.A., Jupiter Asset Management Ltd, LAZARD
FUND MANAGERS IRELAND LTD, MDO Managament CO SA,
PIMCO Global Advisors (Ireland) Limited, Schroder Investment
Management Lux y Winton Capital Management Ltd. El
porcentaje total invertido en otras 1ICs supone el 84,17% de los
activos de la cartera del fondo.

10. Informacién sobre las politicas de remuneracion

No aplica dado que la informacién de este apartado se informa
Gnicamente con caracter anual en los informes semestrales

Adicionalmente, se indica que el ratio de gastos indirectos
netos soportados indirectamente por la inversion en otras IICs
correspondiente al acumulado del afio 2023 ha sido de 0,62%
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 la clase A medido por la volatilidad de
su valor liquidativo diario durante el Ultimo trimestre, ha sido de
2,17% vy el riesgo asumido por la clase Cartera del fondo ha
sido de 2,20%. El VaR histérico acumulado en el afio alcanz6
3,57% para la clase Ay alcanz6 1,47% para la clase Cartera. La
volatilidad de su indice de referencia ha sido de 0,27% durante
el dltimo trimestre. 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 maxima. El VaR historico 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.
Para el ejercicio 2023 el contexto econémico continda afectado
por los impactos derivados de la invasion de Ucrania por Rusia.
La trayectoria de la inflacion sera clave asi como las actuaciones
de los Bancos Centrales y su impacto en el crecimiento
econémico.

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 funcion de su evolucion.

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

* Nota: En este Informe, los datos del periodo se refieren
siempre a datos del primer semestre del 2023 y los del
trimestre al segundo trimestre de 2023 a no ser que se indique
explicitamente lo contrario.

correspondientes al segundo semestre de cada afio de acuerdo
con los requerimientos establecidos en la normativa.

11. Informacién sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swap

de rendimiento total

Durante el primer semestre de 2023 el fondo no ha realizado
ninguna operacion de: financiacion de valores, reutilizacion de
las garantias y swaps de rendimiento total.
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