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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los participes de Santander Acciones Latinoamericanas, F.l. por encargo de los administradores de
Santander Asset Management, S.A., S.G.L1.C. (Ja Sociedad gestora):

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de Santander Acciones Latinoamericanas, F.l. (el Fondo), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2022, la cuenta de pérdidas y ganancias, €l estado de
cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al gjercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2022, asi como
de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
raarco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2 de
la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccién Responsabifidades de! auditor en relacion con fa
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafa segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con o establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicic profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria

de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinion sobre estas, y
no expresamos una opinidn por separado sobre esos riesgos.
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Modo en el que se han tratado en la auditoria

ectos mas relevantes de la auditoria
Cartera de inversiones financieras

De conformidad con la legislacion vigente, el
objeto social de |as Instituciones de Inversion
Colectiva es la captacion de fondoes, bienes o
derechos del pablico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcion de los resultados colectivos.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el patrimonio neto del Fondo esta
fundamentalmente invertido en instrumentos
financieros. La politica contable aplicable a la
cartera de inversiones financieras del Fondo se
encuentra descrita en la nota 3 de la memoria
adjunta y en la nota 6 de la misma se detalla |a
cartera de inversiones financieras a 31 de
diciembre de 2022.

Identificamos esta darea como el aspecto mas
relevante a considerar en la auditoria del Fondo,
por la repercusion que la cartera de inversiones
financieras tiene en el caiculo diario de su
patrimonio neto y, por tanto, del valor liquidativo
del Fondo.

Otra informacidon: Informe de gestion

El Fondo mantiene un contrato de gestion con
Santander Asset Management, S.A., S.G.L.1.C.
como Sociedad gestora. Hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios
empleados por la Sociedad gestora, en la
determinacién del valor razonable de los
instrumentos financieros del Fondo, al objeto de
considerar que los anteriores son adecuados y
se aplican de manera consistente para todos los
activos en cartera de inversiones financieras del
Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado
procedimientos sobre la cartera de inversiones
financieras del Fondo, entre los que destacan
los siguientes:

Obtencién de confirmaciones de la Entidad
depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad depositaria las
confirmaciones relativas a la existencia de la
totalidad de los titulos recogidos en la cartera de
inversiones financieras del Fondo a 31 de
diciembre de 2022, sin encontrar excepciones o
diferencias significativas entre la respuesta
recibida de la Entidad depositaria y los registros
contables del Fondo, proporcionados por la
Sociedad gestora.

Valoracion de la cartera de inversiones
financieras

Comprobamos la valaracion de los activos que
se encuentran en la cartera de inversiones
financieras del Fondo a 31 de diciembre de
2022, mediante |a re-ejecucién de los calculos
realizados por la Sociedad gestora y utilizando
para ello valores fiables de mercado a Ia fecha
de analisis.

Como consecuencia de los procedimientos
realizados, no se han detectado diferencias
significativas entre las valoraciones obtenidas y
las valoraciones registradas en la contabilidad
del Fondo.

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicic 2022, cuya
formulacién es responsabilidad de los adminisiradores de la Sociedad gestora y no forma parte

integrante de las cuentas anuales.
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Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestidn con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenide en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacion del informe de gestion son conformas a la normativa que resulta de
aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segan lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio 2022 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora en relacién con las cuentas
anuales

Los administradores de la Sociedad gestora son responsables de formular las cuentas

anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de |a situacion financiera y de
los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacidn financiera aplicable

a la entidad en Espania, y del control internc que consideren necesario para permitir la preparacién de
cuentas anuales libres de incorreccidn material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad gestora son
responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, seglin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los citados
administradores tienen intencién de liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista
otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de |a actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccidn material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espaiia, aplicamaos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

. Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a diches
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccidn material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusion del control interno.
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. Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién scbre la eficacia del control interno de |a entidad.

. Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores de la
Sociedad gestora.

. Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad gestora,
del principic contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de
auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con
hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere gue llamemos la atencidn en nuestro informe de auditoria
sobre la correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones
no son adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan
en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditeria. Sin
embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser
una empresa en funcionamiento.

. Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida
{a informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con [os administradores de la Sociedad gestora en relacion con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de 1a auditeria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el tfranscurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de la
Sociedad gestora, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las

cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas
significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestién.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (50242)

\UDITORZ=S

Javier Pafo Biaz uez [£2313)

PRICEWATERHOUSECOOPERS
AUDITORES, S.L.

25 de abril de 2023
2023 Num. 01/23/09472

96,00 EUR
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Santander Acciones Latinoamericanas

F.I.

Balance al 31 de diciembre de 2022

de diciembre de 2022

(Expresado en euros)

ACTIVO

2022

2021

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversién Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Depésitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros
Intereses de la cartera de inversion
Inversiones morosas, dudosas o en litigio

Periodificaciones

Tesoreria

23 267 591,14
87 656,21

22 697 941,80

15 967 098,45
176 272,84

15 549 577,72

22 697 941,80

15 549 577,72

22 697 941,80

481 993,13

15549 577,72

241 247,89

TOTAL ACTIVO

23 267 591,14

15 967 098,45

Las Notas 1 a 12, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2022.

1
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Santander Acciones Latinoamericanas F.I.

Balance al 31 de diciembre de 2022

Cuentas Anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022

(Expresado en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO

2022

2021

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emisién
Reservas
(Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio
(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso

propio
Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo Plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

23 218 336,55

23 218 336,55

15 929 409,85

15 929 409,85

(95 030 090,14)

21 029 840,60

97 071 157,15

147 428,94

49 254,59

49 254,59

(101 432 520,61)

21 029 840,60

97 071 157,15

(739 067,29)

37 688,60

37 688,60

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

23 267 591,14

15 967 098,45

CUENTAS DE ORDEN

2022

2021

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamos por la [IC
Valores aportados como garantia por la IIC
Valores recibidos en garantia por la lIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacién
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

63 513 123,58

63 513 123,58

62 794 354,89

62794 354,89

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

63 513 123,58

62 794 354,89

Las Notas 1 a 12, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2022.
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Santander Acciones Latinoamericanas F.I.

Cuentas Anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2022

Cuenta de Pérdidas y Ganancias correspondiente al periodo

terminado el 31 de diciembre de 2022

(Expresado en euros)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la Institucidon de Inversidon Colectiva
Gastos de personal

Otros gastos de explotacion
Comisién de gestién
Comisién de depésito
Ingreso/gasto por compensacién compartimento
Otros

Amortizacién del inmovilizado material
Excesos de provisiones

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

Resultado de explotacién

2022 2021

4 699,75 1594,12
(549 092,20) (431 203,27)
(538 574,51) (410 114,26)
(4 806,24) (11 557,32)
(5711,45) (9 531,69)

(544 392,45)

(429 609,15)

Ingresos financieros 592,25 344 970,83
Gastos financieros (1 922,70) (28 452,94)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 657 716,09 (2417 976,44)
Por operaciones de la cartera interior - -
Por operaciones de la cartera exterior 657 716,09 (2417 976,44)
Por operaciones con derivados - -
Otros - -
Diferencias de cambios 550,62 123 056,82
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros 34 885,13 1 668 943,59
Deterioros - -
Resultado por operaciones de la cartera interior - -
Resultados por operaciones de la cartera exterior 34 885,13 1652 186,33
Resultados por operaciones con derivados - 16 757,26
Otros - -
Resultado financiero 691 821,39 (309 458,14)
Resultado antes de impuestos 147 428,94 (739 067,29)
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADOS DEL EJERCIO 147 428,94 (739 067,29)

Las Notas 1 a 12, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022.
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Santander Acciones Latinoamericanas F.I.

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de

2022
(Expresado en euros)

Al 31 de diciembre de 2022

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 147 428,94
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas =
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Total de ingresos y gastos reconocidos 147 428,94
B) Estado total de cambios en el patrimonio neto
Resultados de
ejercicios Resultado del (Dividendo a Otro patrimonio
Participes Reservas anteriores ejercicio cuenta) atribuido Total
Saldos al 31 de diciembre de
2021 (101 432 520,61) 21 029 840,60 97 071 157,15 (739 067,29) - - 15 929 409,85
Ajustes por cambios de criterio - - - - - - -
Ajustes por errores - - - - - - R
Saldo ajustado (101 432 520,61) 21 029 840,60 97 071 157,15 (739 067,29) - - 15 929 409,85
Total ingresos y gastos reconocidos - - - 147 428,94 - - 147 428,94
Aplicacion del resultado del ejercicio (739 067,29) - - 739 067,29 - - -
Operaciones con participes
Suscripciones 17 351 358,86 - - - - - 17 351 358,86
Reembolsos (10 209 861,10) - - - - - (10 209 861,10)
Otras variaciones del patrimonio - - - - - R R
Saldos al 31 de diciembre de
2022 (95 030 090,14) 21 029 840,60 97 071 157,15 147 428,94 - - 23 218 336,55

Las Notas 1 a 12, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de

2022.
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Santander Acciones Latinoamericanas F.I.

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2022
(Expresado en euros)

Al 31 de diciembre de 2021

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (739 067,29)

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias -

(739 067,29)

Total de ingresos y gastos reconocidos

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto

Resultados de
ejercicios
anteriores

Resultado del
ejercicio

(Dividendo a
cuenta)

Otro patrimonio

Participes Reservas atribuido Total

Saldos al 31 de diciembre de

2020 (87 768 976,08) 21 029 840,60 97 071 157,15 (10 357 887,16) - - 19 974 134,51

Ajustes por cambios de criterio - - - = = : .
Ajustes por errores - - - _ _

(87 768 976,08) 21 029 840,60 97 071 157,15 (10 357 887,16) 19 974 134,51

Saldo ajustado

Total ingresos y gastos reconocidos - - - (739 067,29) - - (739 067,29)
Aplicacion del resultado del ejercicio (10 357 887,16) - - 10 357 887,16 - - -
Operaciones con participes
Suscripciones 2078 256,76 - - - - - 2078 256,76
Reembolsos (5383 914,13) - - - - (5383 914,13)

Otras variaciones del patrimonio - -

Saldos al 31 de diciembre de

2021 (101 432 520,61) 21 029 840,60

97 071 157,15

(739 067,29) -

15 929 409,85
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Santander Acciones Latinoamericanas F.I.

Memoria de las cuentas anuales de 2022

(Expresado en euros)

Actividad y gestiéon del riesgo
Actividad

Santander Acciones Latinoamericanas F.l., en lo sucesivo el Fondo, fue
constituido en Madrid el 11 de junio de 1991 bajo la denominacién social de
Santander Investment Latin América, Fondo de Inversidon Mobiliaria, habiendo
pasado por distintas denominaciones hasta adquirir la actual con fecha 13 de
noviembre de 2009. Tiene su domicilio social en Paseo de la Castellana 24,
Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la
Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 25 de julio de
1991 con el niumero 258, adquiriendo, a efectos legales, la consideracién de
Fondo de Inversidon a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversién Colectiva es la
captaciéon de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no,
siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funciéon de los
resultados colectivos.

La gestién, administracion y representacion del Fondo estd encomendada a
Santander Asset Management, S.A., S.G.L.I.C., sociedad participada al 99,99%
por SAM Investment Holdings, S.L., siendo la Entidad Depositaria del Fondo
Caceis Bank Spain, S.A. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar
determinadas funciones de vigilancia, supervisiéon, custodia y administracion
para el Fondo, de acuerdo a lo establecido en la normativa actualmente en
vigor.

El “Patrimonio atribuido a participes” del Fondo se divide en 2 clases de
participaciones:

* Clase A: Participacién denominada en euros con una inversién minima de 1
participacion al valor liquidativo en cada momento.
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Santander Acciones Latinoamericanas F.I.

Memoria de las cuentas anuales de 2022
(Expresado en euros)

* Clase Cartera: Participacion denominada en euros con una inversion
minima de 1 participacion al valor liquidativo en cada momento, que esta
dirigida a I.I.C. espafolas gestionadas por SAM Espana, SPBG.

Estas clases fueron inscritas en la C.N.M.V. con fecha 10 de mayo de 2019.

El Fondo estd sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de
Inversién, recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de
julio, y sucesivas modificaciones, por el que se aprueba el Reglamento de
desarrollo de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de
Inversion Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa que le son
aplicables son los siguientes:

* Cambio de forma automética, a partir de la entrada en vigor de la
mencionada Ley, de la denominaciéon "Fondo de Inversién Mobiliaria"
(F.1.M.) y sus diferentes variantes, por "Fondo de Inversion” (F.l.).

* El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.
* El ndmero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento
de la normativa en vigor, el patrimonio o el nimero de participes de un
fondo, o de uno de sus compartimentos, descendieran de los minimos
establecidos en el Real Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones,
dichas Instituciones gozaran del plazo de un ano, durante el cual podran
continuar operando como tales.

* Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las
Entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcién.

* Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros
y de concentracion de inversiones.
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* El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo,
en depdsitos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de
crédito si el Depositario no tiene esta consideracidén, o en compraventas
con pacto de recompra a un dia de valores de Deuda Publica.

* El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacion de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites
por riesgo de contraparte.

De acuerdo con el Reglamento de Gestidén del Fondo, la Sociedad Gestora
percibird una comisién anual en concepto de gastos de gestidbn que no
excederd del 2,25% sobre el Patrimonio del Fondo.

Igualmente, el Folleto del Fondo establece una remuneracion de la Entidad
Depositaria que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio custodiado.

Desde el 9 de julio de 2021 hasta el 31 de diciembre de 2022, la comisién de
gestion y depositaria han sido las siguientes:

Clase A Clase Cartera
Comision de Gestion sobre patrimonio 2,25% 0,45%
Comision de Depositaria 0,02% 0,02%

Durante el ejercicio 2022 y 2021, la Sociedad Gestora no ha aplicado a los
participes del Fondo comisién sobre el importe de las participaciones suscritas,
ni sobre el importe de las participaciones reembolsadas.

El Fondo ha recibido durante los ejercicios 2022 y 2021, unos ingresos por
comisiones retrocedidas que se recogen en el epigrafe de "Comisiones
retrocedidas a la Institucidén de Inversién Colectiva" de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta.

Gestién del riesgo

La politica de inversidon del Fondo, asi como la descripcidén de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicion del publico
en el registro correspondiente de la C.N.M.V.
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Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales
riesgos a los que se encuentra expuesto son los siguientes:

* Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros
en los que opera el Fondo. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los
tipos de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el
Fondo tenga en cartera.

* Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencién de la contraparte
de cumplir sus obligaciones financieras con el Fondo.

* Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las
peticiones de reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades
en el momento de realizar en mercado los activos en cartera.

* Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los
sistemas o como consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para
controlar la exposicién a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el
referido al riesgo operacional. En este sentido, el control de los coeficientes
normativos mencionados en el apartado 1.a), anterior, limitan la exposicion a
dichos riesgos.

La invasion de Ucrania por parte de Rusia estad provocando, entre otros efectos,
una variacion del precio de determinadas materias primas y del coste de la
energia, asi como el mantenimiento de sanciones, embargos y restricciones
hacia Rusia que afectan a la economia en general y a las empresas con
operaciones con y en Rusia, especificamente. La medida en la que este conflicto
bélico impacte en la cartera de inversiones del Fondo dependera del desarrollo
de acontecimientos futuros que no se pueden predecir fiablemente a la fecha
de formulacién de las presentes cuentas anuales.
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a)

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables del
Fondo, habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes en materia
contable que le son aplicables, con el objeto de mostrar la imagen fiel de su
patrimonio, de su situacién financiera y de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacién por el
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores

estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.

Principios contables

Para la elaboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios y
criterios contables y de clasificacién recogidos, fundamentalmente, en la
Circular 3/2008 de la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios mas
significativos se describen en la Nota 3. No existe ningln principio contable de
aplicacion obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas
anuales, se haya dejado de aplicar.

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2022 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la
C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos,
con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias
y del estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del
ejercicio 2022, las correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a
la comparacién entre las cuentas anuales de los ejercicios 2022 y 2021.
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d)

Estimaciones contables y correccién de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracién de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las
posibles pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si las
hubiera. Aun cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en
base a la informacién existente en el momento del célculo, acontecimientos
futuros podrian obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la
normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se verd afectado por las
fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las
inversiones financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los
ejercicios 2022 y 2021.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el
balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio
neto y esta memoria, estdn expresadas en euros, excepto cuando se indique

expresamente.

3.

Resumen de los principios contables y normas de valoraciéon mas
significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacién de estas
cuentas anuales han sido los siguientes:

a)

Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestién del
Fondo continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicaciéon de las normas
contables no estd encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de
su transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su
liquidacién.

11
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b)

Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién del periodo en que
se devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago
efectivo.

Deudores

La valoracién inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccién, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean
directamente atribuibles.

La valoracién posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses
devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el
método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo
importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por
su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan
teniendo en cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo
de interés efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las
correcciones valorativas por deterioro asi como su reversion se reconocen como
un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi
como la determinacién de su valor razonable se describen a continuacion:

* Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisor y que devengan una remuneracién consistente en un interés
establecido contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotizacién en un mercado, siempre y cuando

12
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éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no
estén disponibles precios de cotizacién el valor razonable se corresponde
con el precio de la transaccidon mas reciente siempre que no haya habido un
cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de
la transaccion.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda
se periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del
resultado del ejercicio.

* Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras
entidades, tales como acciones y cuotas participativas, que tienen la
naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece
el cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o
inmediato habil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio
oficial de cierre.

* Depositos en entidades de crédito: depédsitos que el Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepcidon de los saldos que se recogen en el
epigrafe de "Tesoreria".

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de
la inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

* Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversiéon Colectiva: su
valor razonable se establece en funcién del valor liquidativo o valor de
cotizacion del dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia
no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el dltimo valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversién Colectiva de
Inversién Libre, Instituciones de Inversiéon Colectiva de Instituciones de
Inversién Colectiva de Inversion Libre e Instituciones de Inversion Colectiva
extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

* Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de
futuros y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones

13
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compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoraciéon en funcién de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su
inversion, se daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se
traspasan, sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la

propiedad de los mismos.

Adquisicién y cesién temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de
retrocesidn se contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera
que sean los instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesién se imputa como
ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de
interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias en el epigrafe de “Variaciéon del valor razonable en instrumentos

financieros”.

La cesion en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacién por el valor razonable de la contraprestacion entregada,
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incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la
operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor
razonable de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la
siguiente forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran
bajo el epigrafe de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” o de “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros por
operaciones de la cartera interior o exterior”, segin los cambios se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de
patrimonio”, de la cartera interior o exterior del activo del balance.

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su
liquidacién por el valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo
los costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor
razonable de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la
siguiente forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran
bajo el epigrafe de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” o de “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros por
operaciones de la cartera interior o exterior”, segin los activos se hayan
liguidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Valores
representativos de deuda”, de la cartera interior o exterior del activo del
balance.

Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacién y
hasta el momento de cierre de la posicidén o el vencimiento del contrato, en el
epigrafe correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal
comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion
contable de depésito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del
epigrafe de “Deudores” del activo en el balance.
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El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas
de orden en el epigrafe de "Valores aportados como garantia por la Institucién
de Inversion Colectiva”.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe de "Derivados" del activo o pasivo del balance, en la fecha de
ejecucioén de la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor
razonable de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la
siguiente forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran
bajo el epigrafe de "Resultados por operaciones con derivados" o de
"Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones con
derivados", segun éstos se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida
el epigrafe de "Derivados”, de la cartera interior o exterior del activo o del
pasivo corriente del balance.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 no existen en la cartera operaciones de
derivados.

Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la
cuenta de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la
cartera de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan
conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

Valor liquidativo de las participaciones

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del calculo del
valor liquidativo de las correspondientes participaciones que lo
componen, se realiza de acuerdo con los criterios establecidos en la
Circular 6/2008, de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones.
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Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el
importe efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo,
respectivamente, al capitulo de "Participes" de pasivo del balance del
Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestidén del Fondo, el precio de
las participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia
de la solicitud del interesado, determindndose de este modo tanto el
niumero de participaciones suscritas o reembolsadas, como el efectivo a
reembolsar en su caso. Durante el periodo que media entre la solicitud y
la determinacién efectiva del precio de las participaciones, el importe
solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de suscripcion
pendientes de asignar participaciones" del pasivo del balance del Fondo.

Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre
beneficios, en cuyo célculo se contempla el efecto del diferimiento de las
diferencias producidas entre la base imponible del impuesto y el resultado
contable antes de aplicar el impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los
activos por impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que resulte
probable que la Institucién disponga de ganancias fiscales futuras que permitan
la aplicacion de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningin caso
y sélo se reconocen mediante la compensacién del gasto por impuesto con la
frecuencia del célculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
compensarse se registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas
fiscales a compensar".

17



& Santander Cuentas Anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
Asset Management de diciembre de 2022

Santander Acciones Latinoamericanas F.I.

Memoria de las cuentas anuales de 2022
(Expresado en euros)

4, Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es el siguiente:

2022 2021
Administraciones Publicas deudoras 75 011,39 159 744,86
Otros 12 644,82 16 527,98
87 656,21 176 272,84

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras" al 31 de diciembre de 2022 y
2021 se desglosa tal y como sigue:

2022 2021
Retenciones practicadas en el ejercicio sobre intereses y
otros rendimientos de capital mobiliario 7 368,63 66 728,51
Impuesto sobre beneficios a devolver de ejercicios anteriores 67 642,76 93 016,35
75 011,39 159 744,86

El capitulo de "Otros", al 31 de diciembre de 2022 y 2021, recoge principalmente el
saldo correspondiente a los dividendos pendientes de cobro.

5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es el siguiente:

2022 2021
Otros 49 254,59 37 688,60
49 254,59 37 688,60

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, a 31 de diciembre de 2022 y 2021,
principalmente, el importe de las comisiones de gestidon y depositaria pendientes de
pago al cierre del ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2022 y 2021, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2022 y 2021, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que
acumule un aplazamiento superior al plazo legal establecido.
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6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre
de 2022 y 2021 se muestra a continuacion:

2022 2021
Cartera exterior 22 697 941,80 15 549 577,72
Instituciones de Inversiéon Colectiva 22 697 941,80 15549 577,72
22 697 941,80 15 549 577,72

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la
cartera de inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de 2022 y 2021,
respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en la Entidad Depositaria.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el Fondo es un fondo subordinado, que se
caracteriza por invertir permanentemente, como minimo un 85% de su cartera en una
Unica Instituciéon de Inversidon Colectiva principal (Santander SICAV - Santander AM
Latin American Equity Opportunities — Clase ME).

7. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre del ejercicio 2022 y 2021, se muestra a
continuacién:

2022 2021
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 474 793,63 236 032,20
Cuentas en divisa 7 138,09 5163,09
Otras cuentas de tesoreria
Otras cuentas de tesoreria en divisa 61,41 52,60
481 993,13 241 247,89
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El capitulo de "Cuentas con el Depositario" al 31 de diciembre de 2022 y 2021 se
corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el
Fondo en el Depositario, remuneradas a un tipo de interés de mercado.

El capitulo de "Otras cuentas de tesoreria" al 31 de diciembre de 2022 y 2021, se
corresponden integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el
Fondo en otras entidades distintas al depositario, y pertenecientes al Grupo
Santander. Durante el ejercicio 2022 y 2021, las cuentas corrientes estaban
remuneradas a un tipo de interés de mercado.

8. Patrimonio atribuido a participes

Las participaciones por las que esta representado el Fondo y sus compartimentos son
de iguales caracteristicas, representadas por certificados nominativos sin valor
nominal y que confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho
patrimonio.

El valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2022 se ha obtenido
de la siguiente forma:

Clase A Clsse Cartera
Patrimonio atribuido a participes 23078 516,13 139 820,42
Numero de participaciones emitidas 1109 805,49 6 288,36
Valor liquidativo por participacién 20,80 22,23
Ndmero de participes 1492 2

El valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2021 se ha obtenido
de la siguiente forma:

Clase A Clsse Cartera
Patrimonio atribuido a participes 15 831 363,81 98 046,04
Numero de participaciones emitidas 830 295,74 4 903,28
Valor liquidativo por participacion 19,07 20,00
Ndmero de participes 1288 2
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El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2022 y
2021 se recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se
distribuird en la cuenta de "Participes" del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 no existen participaciones significativas con un
porcentaje de participacion individualmente superior al 20% y que se considere
participacion significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012
de Instituciones de Inversién Colectiva, y sucesivas modificaciones.

9. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es el
siguiente:

2022 2020
Pérdidas fiscales a compensar 63513 123,58 62 794 354,89
63 513 123,58 62 794 354,89

10. Administraciones Publicas y situacién fiscal

Durante el ejercicio 2022, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, encontrandose sujeto
en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el nimero de
participes requerido sea como minimo el previsto en el articulo noveno de la Ley
35/2003 y sucesivas modificaciones. Adicionalmente, el articulo 26 de la Ley 27/2014
establece para el ejercicio 2022 una limitacién del importe de las bases imponibles
negativas de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la compensacién de la
totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un millén de euros.

La base imponible del ejercicio 2022 se deducird del epigrafe “Pérdidas Fiscales a
compensar”, en el momento en que sea presentada la correspondiente declaracién

del Impuesto sobre beneficios.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos
del ejercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios.
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De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos
a los que el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de
prescripcion de cuatro anos.

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto de los
ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las
autoridades fiscales.

11. Otra informacidén

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las
previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el
articulo 139 del Real Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones. Para ello, la
Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del
Fondo y a precios de mercado. Los informes periddicos incluyen, segin lo
establecido en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones,
informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen las
posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo con la Sociedad
Gestora o con personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora, indicando la
naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestion del riesgo” se indica el importe
de las comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva
gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso
de que se hubieran producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se
indican las cuentas que mantiene el Fondo con éste al 31 de diciembre de 2022 y

2021.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de
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Instituciones de Inversion Colectiva, los temas relativos a la protecciéon del medio
ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha
Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios
de auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2022 y 2021, ascienden a 6 y 5 miles
de euros, respectivamente.

12. Hechos posteriores

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2022 hasta la fecha de formulacién
de las cuentas anuales, no se han producido otros hechos posteriores de especial
relevancia que no hayan sido mencionados con anterioridad.
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Anexo |. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2022

(Expresado en euros)

Cartera Exterior

Acciones y participaciones
SANTANDER AM LATAM EQT O

TOTALES Acciones y participaciones

TOTAL Cartera Exterior

Valoracién Valor (Minusvalia)
Divisa inicial Intereses razonable /Plusvalia ISIN
EUR 24 086 152,11 - 22 697 941,80 (1388 210,31) LU2069328214

24 086 152,11 - 22 697 941,80 (1 388 210,31)

24 086 152,11 - 22 697 941,80 (1 388 210,31)
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Anexo Il. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2021

(Expresado en euros)

Cartera Exterior

Acciones y participaciones
SANTANDER AM LATAM EQT O

TOTALES Acciones y participaciones

TOTAL Cartera Exterior

Valoracién Valor (Minusvalia)
Divisa inicial Intereses razonable /Plusvalia ISIN
EUR 18 031 116,81 - 15549 577,72 (2 481 539,09) LU2069328214

18 031 116,81 - 15 549 577,72 (2 481 539,09)

18 031 116,81 - 15 549 577,72 (2 481 539,09)
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Exposicién fiel del negocio y actividades principales

Al inicio de 2022 la evolucién de los mercados financieros estuvo marcada por la
recuperacion de la actividad econdémica, dada la disminuciéon de contagios de la
variante Omicron de la Covid-19. Posteriormente, la invasién de Ucrania por Rusia a
finales de febrero provocé fuerte volatilidad en los mercados financieros, asi como
fortisimas subidas en los precios de las materias primas, especialmente en las
energéticas. El precio del gas natural en Europa se mantuvo al alza hasta finales de
agosto, cuando llegé a anotar una subida de mas del 250% desde el inicio de ano. El
precio del petréleo anoté méaximos anuales en marzo, cuando llegé a anotar una
subida de mas del 60% desde el inicio del afio, y se mantuvo por encima de los
100%/barril hasta finales de agosto.

La fortisima subida de los precios energéticos, y de otras materias primas, acentud las
presiones inflacionistas que ya sufrian las principales economias como consecuencia
de la reapertura de actividades tras la pandemia. Los niveles de inflacién en EEUU
llegaron hasta el 9,1% en junio, niveles maximos desde diciembre de 1981. En Zona
Euro, el maximo de inflacién se registré en octubre, un 10,7% interanual, mientras
que la inflacidon subyacente se mantuvo al alza hasta diciembre cuando alcanzé el
5,2% interanual.

Con el objetivo de controlar la inflacién, los principales Bancos Centrales fueron
dando un tono cada vez mas restrictivo a sus mensajes desde las primeras semanas
del afo. Estos mensajes se han ido plasmando en subidas histéricas de los tipos de
interés oficiales, asi como en la retirada de los estimulos que se aplicaron a raiz de la
pandemia. En EEUU, la Fed comenzd a subir tipos en marzo por una cuantia de
+25pb seguida de +50pb en mayo, cuatro subidas de +75pb entre junio y noviembre
y +50pb en la Gltima reunién del ano, lo que supone una subida total de los Fed
Funds de 425pb hasta la horquilla 4,25%-4,50%. Todo ello provocé fuertes ventas en
todos lo tramos de la curva de tipos de interés durante la mayor parte del aho. En
2022, la TIR del bono del gobierno EEUU a 2 afos subié +369pb (del 0,73% al
4,43%), anotando el maximo anual en noviembre en el 4,72%. La TIR del bono del
gobierno EEUU a 10 afos subié +236pb (del 1,51% al 3,87%), anotando el maximo
anual en octubre en el 4,24%. El indice de bonos de gobierno EEUU ICE BofA (G0QO)
cayé en el aho un -12,86%.
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En la Zona Euro, durante el primer semestre el BCE fue anunciando la progresiva
reduccion de las compras mensuales de activos bajo el programa PEPP y el programa
APP hasta establecer que finalizarian definitivamente el 30 de junio y en diciembre
anuncié que desde principios de marzo de 2023 disminuira la reinversiéon de activos
del Programa APP en un promedio de -15.000 millones de euros al mes. El BCE inici6
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 reunion de diciembre. Asi, el tipo Depésito se situd en el 2%
a cierre de 2022 desde el -0,50% de inicio de ano. Al igual que en EEUU, todo ello
provocd fuertes ventas en todos los tramos de la curva de tipos de interés durante
todo el afio y las TIRES cerraron 2022 en méaximos anuales. Durante el afo, la TIR del
EURIBOR 12M subié +379pb y cerré el afio en el 3,29%,; la TIR del bono del gobierno
aleman a 2 anos subié +338pb (del -0,62% al 2,76%) y la TIR del bono del gobierno
aleméan a 10 anos subié +275pb (del -0,18% al 2,57%). El indice de bonos de
gobiernos Zona Euro ICE BofA (EG00) registrd en el afio una caida del -18,22% y el
indice de bonos corporativos |G Zona Euro ICE BofA (ERLO) tuvo una caida del -14%.

En las bolsas, la continua subida de los tipos de interés de mercado durante el ano,
las incertidumbres sobre nuevas actuaciones de los Bancos Centrales y sobre la
trayectoria del crecimiento y los beneficios empresariales provocaron a su vez fuertes
caidas en los indices y una elevada volatilidad. En EEUU, el S&P500 anoté minimo
anual a mediados de octubre y anoté en el ano una caida del -19,44%; la caida del
Nasdaq fue del -33,10%. Los principales indices de Zona Euro anotaron minimos
anuales a finales de septiembre y las caidas en el afo fueron del: -11,7% el
EUROSTOXX50, -12,35% el DAX aleméan y -5,56% el IBEX35. En Reino Unido, el
FTSE100 subié un +0,91% y en Japdn, el Nikkei 225 cayé un -9,37%.

En cuanto a las divisas, en el conjunto del afo el euro se deprecié un 5,85% frente al
ddlar y se aprecid un 5,23% frente a la libra esterlina.

Para el ejercicio 2023 el contexto econdémico continda afectado por la invasién de
Ucrania por Rusia con foco en el impacto que pueda tener sobre los precios de las
materias primas. Asimismo, la trayectoria de la inflaciéon serad clave junto con las
actuaciones de los Bancos Centrales y su impacto en el crecimiento econémico ya
que el consenso de analistas estima que se puedan producir algunos trimestres de
crecimiento negativo en Europa y también en EEUU. La diversificacidon entre activos
financieros, acorde al perfil de riesgo, es la mejor herramienta no solo para minorar la
volatilidad sino también para acceder a todas las fuentes potenciales de rentabilidad,
manteniendo siempre el horizonte temporal.
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Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad, tal y como se
describe en la memoria adjunta, estd destinado a la consecucién de su objeto social,
ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercado, crédito, y
liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4
de noviembre, y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversiéon Colectiva y
desarrollados por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas
modificaciones, por el que se reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares
emitidas por la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Gastos de [+D y medioambiente

A lo largo del ejercicio 2022 no ha existido actividad en materia de investigacion y
desarrollo.

En la contabilidad del Fondo correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2022
no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de
informaciéon medioambiental.

Riesgos de sostenibilidad

Las inversiones del Fondo pueden estar sujetas a riesgos de sostenibilidad. Estos
incluyen riesgos medioambientales (como por ejemplo exposicién al cambio climatico
y riesgos de transicién), riesgos sociales (por ejemplo, desigualdad, salud, inclusién,
relaciones laborales, etc.) y de gobernanza (falta de supervision sobre aspectos
materiales de sostenibilidad o falta de politicas y procedimientos relacionados con la
ética de la entidad). El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependera, entre
otros, del tipo de emisor, el sector de actividad o su localizacién geogréfica.

La sociedad gestora cuenta con herramientas y procedimientos para la integracion de
los riesgos de sostenibilidad en los procesos de inversién. Se aplican criterios de
analisis tanto valorativos como excluyentes en sectores especialmente expuestos a
riesgos de sostenibilidad, con una evaluacién de la calidad Ambiental, Social y de
Gobernanza (ASG) de las inversiones del Fondo, de acuerdo con una metodologia de
analisis propia. Esta valoraciéon ASG se basa en informacion relativa a los emisores de
los activos, la cual es proporcionada por proveedores de datos ASG externos y da
lugar a una puntuacién ASG de cada emisor. Esta valoracion se utiliza como un
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elemento mas en la toma de decisiones de inversidon, complementando el andlisis de
riesgos financieros. Ademaés, la entidad gestora lleva a cabo actividades de
engagement y voto en las compafias en las que invierte, teniendo en cuenta
aspectos ASG segun se define en las respectivas Politicas de Voto y de Engagement.
La informacién de estas politicas ASG puede ser consultada en:
www.santanderassetmanagement.es.

Adicionalmente, las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en
cuenta los criterios de la UE para las actividades econdmicas medioambientalmente
sostenibles.

Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2022
Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2022 hasta la fecha de este

informe de gestidn, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia
que no se senalen en la memoria.
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Santander Asset Management, SA, SGIIC, dispone de una politica remunerativa,
politica de remuneracién del Grupo Santander, para sus empleados compatible con
una gestién 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 retribucién fija, en funcién del nivel de
responsabilidad asumido y una retribucién variable, vinculada a la consecucion 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; facilitindose a continuacién de forma detallada informacién 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 relacidén a la politica de remuneracién de la Gestora, en las cuentas
anuales del ejercicio 2022 de cada uno de los fondos de inversién que administra
informacidn sobre la cuantia total de la remuneracidon devengada durante el ejercicio
2022 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
lIC, incluyendo altos 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 contdé con una remuneracién 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 retribucién
variable correspondiente al ejercicio 2022 (cuya cuantia se informara, como se ha
indicado anteriormente, en las cuentas anuales de los fondos de inversién de 2022).

En referencia a la alta direccién, el nimero de empleados en esta categoria asciende
a 14 personas, siendo su retribucidn total fija (salario) de 2.162.985 Euros.
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El nimero de empleados en la gestora considerados como colectivo identificado en
Espafa asciende a 3 personas empleadas, siendo su total de retribucidn fija (Salario
Anual Bruto) 1.000.000 Euros al final del ejercicio 2022, méas un Consejero
independiente, que no cobra retribucién variable y cuya retribuciéon fija asciende a
40.000 Euros.

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

Euros (plantilla activa a 31/12/2022)*
., Remuneracion
Remuneracion
. . devengada por
., | Aportaciones variable . :
Remuneracién . Incentivos a largo Numero de
. plan de correspondiente b s
fija . plazo basados en beneficiarios
empleo al ejercicio instrumentos de
2022** . .
patrimonio
Altos cargos 2.162.985 245.747 1.472.869 - 14
Resto de 16.676.300 547.187 6.885.738 - 239
empleados
Total 18.839.285 792.934 8.358.607 - 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 sefalados en
el apartado 2.

Por otra parte, se sefala que no existe para los fondos de inversion de la Gestora que
dispongan de una comisidén 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 aplicaciéon 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 gestién sana y efectiva del
riesgo, recompensando la correcta aplicacidon de las politicas de riesgos y no
incentivando una asuncién excesiva de riesgos incompatible con el perfil de
riesgo aprobado para la Gestora.

* La remuneracién serd compatible con la estrategia a largo plazo de la
compania, sus valores y objetivos, e incluirA mecanismos para evitar
conflictos de interés.

* La remuneracidon serd 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 asuncidén excesiva de
riesgos.

* La politica serd comunicada y esta disponible para todos los empleados para
garantizar la transparencia, de manera que toda la compafia conozca los
criterios y procesos de la misma.

Estructura de la remuneracion:

* Salario Fijo: Todos los puestos en la compaiiia 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

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

* Pagos variables: Los elementos variables serdn competitivos en sus mercados
de referencia, teniendo en cuenta gestoras comparables en dimensidn,
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 o porcentaje de salario.
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Los componentes variables se determinan cada ejercicio en funcién 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 vinculaciéon con los objetivos, la retribucidén variable es
flexible, siendo posible no pagar ninguna cuantia en aquellos casos en los que los
resultados fueran deficiente. Asimismo la remuneracidn serd compatible con la
estrategia a largo plazo de la Compania, sus valores e intereses, e incluird provisiones
para evitar conflictos de interés.

La Compania dispone de esquemas de valoracién diferenciados para el personal
directamente implicado en la gestién 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 céalculo 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 gestion y cuenta con una
responsabilidad solidaria. Los resultados de la evolucidon 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 Compaiiia, asi como aquellos empleados cuya remuneracion
puede crear incentivos inapropiados que sean contrarios a su relacidon con los
clientes- serd 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
determinacién 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 evaluacion de los objetivos de negocio;
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* La evaluacién de los objetivos de la Gestora, el equipo y el individuo,

considerando criterios financieros y no financieros, para determinar el

variable;

* La evaluacién de los resultados con un horizonte anual y plurianual (a 1y 3

anos);

* La excepcionalidad del variable garantizado, y su limitacién en todo caso al

primer afio de contratacion.

Ademas, para aquellos miembros del colectivo identificado que son susceptibles de
diferimiento de acuerdo a la politica del Grupo Santander y de Santander Asset
Management, se establecen medidas adicionales de gestion del riesgo, incluyendo la

reduccion y recuperacién del variable:

e Diferimiento de al menos un 40% de la retribucidén variable devengada,

durante un periodo de al menos cuatro anos.

* 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 afo.

* Clausulas de reduccién 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 recuperacién 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.
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