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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 Fondo
Fecha de registro: 12-01-1995

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: Renta Variable Internacional

Perfil de riesgo: 4 en una escala del 1 al 7

Descripcién general

Politica de inversion:

Santander Seleccion RV Emergente es un Fondo de Fondos de
Renta Variable Internacional.

Se invierte un 80%-100% del patrimonio en [IC de
caracter financiero, que sean activo apto, armonizadas o no,
pertenecientes o no al grupo de la Gestora, con un maximo
del 30% en IIC no armonizadas. La inversion en IIC del
Grupo sera minoritaria. Se invierte, directa o indirectamente,
un 75%-100% de la exposicion total en renta variable (de
cualquier sector y capitalizacion), y el resto en activos de renta
fija publica y/o privada (incluyendo depositos e instrumentos
del mercado monetario cotizados o no, que sean liquidos),
sin predeterminacion respecto al rating o duracion media de
la cartera de renta fija. Hasta un 25% de la exposicién total

podréa invertirse en emisiones/emisores de baja calidad (inferior
a BBB-/Baa3) o incluso sin rating. La exposicién a riesgo divisa
sera del 0%-100% de la exposicion total. Como minimo el 80%
de la exposicion total se invierte en emisores y/o mercados
de paises emergentes pudiendo invertir, indirectamente, hasta
un 20% en emisores y/o mercados OCDE. Se buscara un
grado de diversificacion elevado, adquiriendo activos poco
correlacionados entre si. Se podra invertir hasta un maximo
conjunto del 10% del patrimonio en activos que podrian
introducir un mayor riesgo que el resto de las inversiones como
consecuencia de sus caracteristicas, entre otras, de liquidez, tipo
de emisor o grado de proteccion al inversor.

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice MSCI
Emerging Markets EUR (para la renta variable) y JP Morgan
Emerging Markets Bond Index Global (para la renta fija).

Operativa en instrumentos derivados
Inversién y Cobertura para gestionar de un modo mas eficaz la
cartera
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La metodologia aplicada para calcular la exposicién total al riesgo
de mercado es el método de compromiso. Divisa de denominacion
EUR

Una informacion mas detallada sobre la politica de inversion del

fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

2. Datos econdmicos

Periodo actual Periodo anterior 2023 2022
indice de rotacion de la cartera 0,02 0,28 0,31 0,45
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 4,57 2,52 3,64 -0,04
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
Eeifoaly asiEl] Penqdo Periodo PeHOF‘O o Periodo Perlo_do y » pi;tribuye

anterior actual anterior  Divisa actual anterior Inversion Minima dividendos

Santander Seleccion Rv
265.287,51 294.165,44 3.532 3.625 EUR 0,00 0,00 1 participacion NO

Emergente, F.I.
Patrimonio (en miles)

Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 2021 Diciembre 2020
Santander Seleccién Rv Emergente, F.I. EUR 31.041 33.791 43.618 48.216
Valor liquidativo de la participacion

Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 2021 Diciembre 2020
Santander Seleccién Rv Emergente, F.I. EUR 117,0092 110,8293 131,3399 127,4321
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
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Comision de Gestion
% efectivamente cobrado
Periodo Acumulada
.S/ . =l Total .S/ . =l Total Ba}se de . Sistem_a}
patrimonio  resultados patrimonio  resultados célculo imputacion
Santander Seleccién Rv Emergente, F.I. 0,68 0,00 0,68 1,35 0,00 1,35 Mixta al fondo
Comisién de depositario
% efectivamente cobrado
Periodo Acumulada Base de calculo
Santander Seleccién Rv Emergente, F.I. 0,05 0,10 Patrimonio
Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
2.2. Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco
A) Individual
Rentabilidad (% sin anualizar)
Trimestral Anual
Acumulado 2023 Ultimo Trim (0) Trim-1  Trim-2  Trim-3 2022 2021 2020 2018
Rentabilidad IIC 5,58 2,89 -0,49 0,60 2,50 -15,62 3,07 5,22 -11,92
Trimestre actual Ultimo Afio Ultimos 3 Afios
Rentabilidades extremas (i) % Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -1,08 19-10-2023 -1,58 06-07-2023 -7,95 16-03-2020
Rentabilidad méxima (%) 1,63 15-11-2023 2,04 02-06-2023 6,09 24-03-2020
(i) Sélo se informa para las clases con una antigtiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacion 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 9,71 9,41 10,09 8,92 10,49 15,17 13,58 24,65 12,61
Ibex-35 13,89 11,92 12,16 10,84 19,04 19,45 16,19 34,32 13,57
Letra Tesoro 1 afio 0,76 0,45 0,00 0,59 1,89 3,41 0,27 0,71 0,95
Indice folleto 12,66 13,97 12,29 10,78 13,67 17,98 13,89 23,66
VaR historico(iii) 10,74 10,74 10,74 10,74 10,74 10,74 9,83 10,35 5,53
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(ii) Volatilidad histdrica: 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 maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento de la IIC de los Gltimos 5 afios. El dato es
a finales del periodo de referencia.

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Trimestral Anual
Acumulado 2023 Ultimo Trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
2,03 0,35 0,55 0,53 0,51 2,05 1,97 2,04 2,13

giv) 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 |IC 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 comisién de gestién sobre resultados ni los costes de transaccion por la compraventa de valores.

En el caso de inversiones en [IC 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 ultimos 5 ahos
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B) Comparativa

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

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

Renta Fija Internacional 874.527 120.462 4,45
Renta Fija Mixta Euro 1.017.470 16.136 4,00
Renta Fija Mixta Internacional 169.329 3.998 3,21
Renta Variable Mixta Internacional 6.410 62 4,15
Renta Variable Euro 1.452.249 55.495 5,89
Renta Variable Internacional 3.474.608 437.683 3,79
Garantizado de Rendimiento Variable 441.414 14.233 2,33
Retorno Absoluto 330.921 116.740 2,27
Global 20.447.231 690.689 3,47
Renta Fija Euro 7.746.335 407.748 3,31
Renta Fijo Euro Corto Plazo 3.887.262 271.493 1,83
IIC que replica un indice 774.856 20.060 6,65
1IC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No 8.053.563 225.065 2,34
Garantizado

Total 48.676.175 2.379.864 3,28
*Medias.

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

2.3. Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importe en miles de EUR)
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Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio Importe % sobre patrimonio Importe % sobre patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 29.252 94,24 32.170 95,69
* Cartera interior 911 2,93 1.222 3,63

* Cartera exterior 28.340 91,30 30.948 92,06

* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00

* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 1.818 5,86 1.349 4,01
(+/-) RESTO -28 -0,09 99 0,29
PATRIMONIO 31.041 100,00 33.618 100,00

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 % L
6 variacion

respecto fin

Variacién periodo  Variacion periodo Variacién
actual anterior acumulada anual et iy
PATRIMONIO ANTERIOR 33.618 33.791 33.791
+/- Suscripciones/ reembolsos (neto) -10,26 -3,61 -13,65 166,43
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+/- Rendimientos netos 2,23 3,10 5,37 -32,61
(+/-) Rendimientos de gestion 2,96 3,83 6,82 -27,69
+ Intereses 0,13 0,12 0,25 3,87
+ Dividendos -0,35 0,39 0,06 -184,14
+/- 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 0,05 0,05 -105,51
+/- Resultados en IIC (realizadas o no) 3,22 3,30 6,53 -8,68
+/- Otros resultados -0,03 -0,03 -0,06 19,12
+/- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,77 -0,74 -1,50 -2,56
- Comision de gestion -0,68 -0,67 -1,35 -4,80
- Comisioén de depositario -0,05 -0,05 -0,10 -4,80
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,02 63,82
- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 0,00 -7,80
- Otros gastos repercutidos -0,02 -0,01 -0,03 146,29
(+) Ingresos 0,04 0,01 0,04 557,28
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,04 0,01 0,04 555,99
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 576,81
PATRIMONIO ACTUAL 31.041 33.618 31.041

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

3. Inversiones financieras
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3.1. Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR en porcentaje sobre el

patrimonio, al cierre del periodo

Descripcién de lainversién y emisor

REPO|SPAIN GOVERNMENT B|3.67|2024-01-02
REPO|SPAIN GOVERNMENT B|3.26|2023-07-03
ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS

RENTA FIJA

INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR
PARTICIPACIONES|LYXOR ETF MSCI INDIA (EU
PARTICIPACIONES|XTRACKERS MSCI CHINA UCI
PARTICIPACIONES|GOLDMAN SACHS GROWTH AN
PARTICIPACIONES|VANGUARD EMERGING MARKET
PARTICIPACIONES|RAM LUX SYSTEMATIC FUNDS
PARTICIPACIONES|SCHRODER INT EMERGING AS
PARTICIPACIONES|ROBECO EMERGING CONSERVA
PARTICIPACIONES|INVESTEC GLOBAL STRATEGY
PARTICIPACIONES|JPM EM MKTS EQ | ACC EUR
PARTICIPACIONES|ISHARES MSCI KOREA ETF
PARTICIPACIONES|ISHARES MSCI TAIWAN UCIT
PARTICIPACIONES|RUSSELL INVESTMENT CO PL
PARTICIPACIONES|ISHARES CORE MSCI EMERGI
PARTICIPACIONES|XTRACKERS MSCI EMERGING
IIc

INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR
INVERSIONES FINANCIERAS

Inversiones Dudosas, Morosas o en Litigio

Divisa

EUR
EUR

EUR
EUR
USD
USD
EUR
EUR
EUR
USD
EUR
EUR
EUR
USD
EUR
EUR

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

* Para los valores negociados habra que sefialar si se negocian en Bolsa o en otro mercado oficial.

Periodo actual

Valor de mercado

911

911
911
911
923
449
2.763
2.493
2.958
3.030
1.975
2.997
2.704
716
553
2.896
2.637
1.247
28.340
28.340
29.251

Los productos estructurados suponen un 0.00 % de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

%

2,93

2,93
2,93
2,93
2,97
1,45
8,90
8,03
9,53
9,76
6,36
9,65
8,71
2,31
1,78
9,33
8,50
4,02
91,30
91,30
94,23

Periodo anterior

Valor de mercado

1.222
1.222
1.222
1.222
1.063
871
2.845
2.580
3.040
3.219
2.030
3.126
2.864
804
830
2.941
3.181
1.553
30.946
30.946
32.168

%

3,63
3,63
3,63
3,63
3,16
2,59
8,46
7,67
9,04
9,58
6,04
9,30
8,52
2,39
2,47
8,75
9,46
4,62
92,05
92,05
95,68

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

DISTRIBUCION PATRIMONIO ASSET ALLOCATION
® RENTA FIJA @ lICs ® OTROS

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

miles de EUR)
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Instrumento

Importe nominal comprometido Objetivo de lainversion

4. Hechos relevantes
Si

P4
o

a. Suspension temporal suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion 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
i. Autorizacion del proceso de fusion

X X X X X X X X X X

J. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No ha tenido ningun tipo de hechos relevantes

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

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

Si No

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, o0 alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor, o se han prestado valores a X

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 [IC 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

laliC

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 consideracion 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 tratard los datos identificativos y econdmicos
de los Interesados que le haya comunicado el respectivo
comercializador a través del cual los Interesados hayan suscrito
el fondo de inversion correspondiente. Los datos se trataran con
la finalidad principal de posibilitar la contratacion, mantenimiento
y seguimiento de la relacién contractual asociada a los productos
contratados. La legitimidad de la Gestora para el tratamiento
es, por tanto, la ejecucion del contrato suscrito a través de
la orden de 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 informacion
adicional, a través del buzén privacySAMSP @santanderam.com
o por medio de correo postal al domicilio social de la Gestora.

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

Tipo medio aplicado en repo con el depositario: 3,61

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

Sin advertencias

9. Anexo explicativo del informe periddico

El segundo semestre del afio finaliz6 con subidas en los
principales indices bursétiles, en los indices de bonos de
gobierno de Zona Euro (EG00) y de EEUU (G0QO) y en los de
crédito IG y HY de Zona Euro (ERLO y HE0O) y de EEUU (COAO
y HUCO).

La economia estadounidense mostr6 mayor resiliencia de la
prevista en la segunda parte del afio. El PIB sorprendio al alza en
el 3T23 al anotar un crecimiento anualizado el 5,2%y el indicador
de la Fed de Atlanta, que estima el PIB trimestral en funcién
de los datos publicados, apunta a que en el 4°T la economia
habria crecido a un ritmo superior al 2%. En la Zona Euro,
sin embargo, la economia se contrajo ligeramente en el tercer
trimestre del afio, un -0,1%, y los indicadores adelantados que
se han publicado apuntan a que el PIB del 4T23 podria situarse
de nuevo en terreno ligeramente negativo.

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

En este contexto, todo apunta que los Bancos Centrales han
finalizado el ciclo alcista de tipos de interés. En EEUU la Fed
subi6 +25p.b. los tipos oficiales en la reunién de julio y desde
entonces mantuvo los tipos estables en el 5,25%-5,50% en
las reuniones de septiembre, noviembre y diciembre. En la
actualizacion de diciembre de sus previsiones internas sobre la
senda de tipos de interés, la Fed aument6 a tres las bajadas
previstas en 2024. Por tanto, acorde a estas previsiones el
tipo oficial de EEUU bajaria -75pb en 2024 hasta situarse en
el 4,50%-4,75%. Esta prevision de la Fed estuvo soportada
por su visibn mas positiva de la inflacion ya que prevén que
la subyacente se sitie en el 2,4% en 2024 y en el 2,2%
en 2025. En la Zona Euro el BCE subié +25p.b. los tipos
oficiales en las reuniones de julio y septiembre (situando el tipo
Depésito en el 4%) y los mantuvo estables en sus reuniones
de octubre y diciembre. En la actualizacion de las previsiones
macroeconémicas de la reunién de diciembre, el BCE situ6 la
media de inflacion subyacente en el 2,7% para 2024 y Lagarde
mantuvo un tono cauto en la rueda de prensa.

En los mercados el comportamiento ha sido dispar en el
semestre. En los mercados de renta fija, las ventas se impusieron
con fuerza hasta el mes de noviembre y las TIRES de los
plazos largos de las curvas anotaron méaximos de los ultimos
afos; concretamente en EEUU la TIR del Treasury a 10 afios
alcanzé puntualmente el 5%. La lectura positiva del dato de
inflacion de octubre en EEUU junto con la decision de la Fed de
mantenerse en pausa en la reuniéon de noviembre provocaron
gue se revirtiese el movimiento. Desde comienzos de noviembre
las TIRES cayeron con fuerza a lo largo de todos los tramos
de las curvas tanto en EEUU como en Zona Euro. Durante el
segundo semestre, en EEUU la TIR del bono del gobierno a 2
afos cayo0 -65pb mientras que la del bono del gobierno a 10 afios

Importe efectivo negociado en operaciones repo con el
depositario (millones de euros): 116,56 - 363,18%

Comision por inversion en derivados percibidas grupo gestora:
22,28

subié +4pb. En Zona Euro, la TIR del bono del gobierno aleman a
2 afios cay6 -79pb y la del 10 afios cay6 -37pb. En el mercado de
crédito, el comportamiento también fue positivo en el periodo con
caida de TIRES y reduccion de diferenciales en IG y HY tanto en
EEUU como en Zona Euro.

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

La caida en los precios de los bonos de gobiernos, y subida de
sus TIRES, fue recogida con ventas en las bolsas europeas y de
EEUU durante el periodo de agosto a octubre. Sin embargo, el
movimiento a la baja en las TIRES desde inicios de noviembre
dirigié también los flujos a las bolsas donde se impusieron las
compras. Los principales indices cerraron diciembre en maximos
anuales. En el semestre el EUROSTOXX50 subi6 un +2,79%, el
DAX aleman un +3,74%, el IBEX35 un +5,31% mientras que el
FTSE100 britanico anot6 un alza del +2,68%. En Estados Unidos
el SP500 subi6 +7,18% y el Nasdaq +8,87%. En Japon, el Nikkei
225 anot6 un +0,83%.

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

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

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

El patrimonio del fondo en el periodo* decrecié en un 7,67% hasta
31.041.088 euros y el numero de participes disminuy6 en 93 lo
gue supone 3.532 participes. La rentabilidad del fondo durante el
trimestre ha sido de 2,89% y la acumulada en el afio de 5,58%.
Los gastos totales soportados por el fondo fueron de 0,35%
durante el trimestre.

La rentabilidad diaria maxima alcanzada durante el trimestre fue
de 1,63%, mientras que la rentabilidad minima diaria fue de
-1,08%.

Laliquidez del fondo se haremunerado a un tipo medio del 4,57%
en el periodo*.

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

El fondo obtuvo una rentabilidad inferior a la de su indice de
referencia en 1,33% durante el periodo, como se puede observar
en el grafico de rentabilidad semestral de los dltimos 5 afios,
debido principalmente al comportamiento de los activos en los
gue se invierte, al efecto del ratio de gastos soportado por
el fondo y en términos generales al mayor o menor nivel de

FIF000540

www.santanderassetmanagement.es

Pag. 8 de 12



& Santander

Asset Management

Santander Seleccién Rv Emergente, F.I.

inversion con respecto al indice durante el semestre, aunque en
los pérrafos 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.

A pesar de los continuos desafios de China, creemos que existe
una oportunidad en los mercados emergentes. El deslizamiento
en el desempefio de China a menudo genera vientos en contra
para otros mercados emergentes, multiplicando el impacto
de China en el desempefio de los indices de los mercados
emergentes. Por ejemplo, la debilidad del ciclo tecnoldgico
afect6 al sector manufacturero de los mercados emergentes
durante 2023, mientras que la menor demanda de bienes
provocé menores pedidos para que los paises de los mercados
emergentes cumplieran.

Sin embargo, lo contrario también ocurre cuando la economia
china tiene un desempefio sélido. Fuera de China, los mercados
emergentes tienden a tener una gran influencia en las empresas
e industrias ciclicas, lo que las hace especialmente sensibles a
la actividad econémica global.

Para 2024 esperamos un crecimiento por debajo de la tendencia
la economia global, lo que creard un obstaculo para las
perspectivas de los mercados emergentes. Fuera de China, los
riesgos de concentracion siguen estando dentro del universo
de los mercados emergentes. India, Corea del Sur y Taiwan
representan mas del 60% del indice de mercados emergentes
ex China. Ademés, tanto Taiwan como Corea del Sur tienen un
Gnico valor que representa mas del 30% del peso del indice.

El ascenso de India presenta una oportunidad interesante. Con
una poblacién joven y un crecimiento econémico saludable,
el pais tiene caracteristicas atractivas para la inversion. Su
composicion sectorial esta bien diversificada y no depende
de ninguna industria en particular; entre ellos, los sectores
financiero, tecnolégico y energético son los que mejor lo han
hecho en el afio.

Hong Kong también sigui6 siendo uno de los mercados menos
favorecidos en diciembre, impulsado por la débil confianza de los
consumidores chinos, la debilidad del mercado inmobiliario y la
disonancia geopolitica con Estados Unidos.

Destacan las empresas de juegos de China las cuales
se enfrentaron a una importante presion de venta tras la
introduccién de un nuevo proyecto de normas para frenar el gasto
en videojuegos.

A nivel sectorial, los materiales lideraron el repunte derivado
del impulso de las ganancias y las expectativas de aliviar las
presiones inflacionarias. Le sigui6 el sector inmobiliario, que
también obtuvo rentabilidades positivas y superé al mercado.
Los mercados emergentes durante el semestre de junio a
diciembre reportaron una ganancia del 8.6%, espués de mostrar
fuertes subidas en diciembre las cuales se dieron por el buen
comportamiento de Taiwan e India.

Durante el periodo del 2023, el fondo reporto un performance del
10.32% vs 10.27% del benchmark en USD.

El fondo hace uso de instrumentos derivados con el Unico fin de
una inversion agil y eficiente en el activo subyacente.

Como consecuencia del uso de derivados, el fondo tuvo un grado
de apalancamiento medio de 68,39% en el periodo* (generando
un resultado en derivados sobre el patrimonio medio del fondo
del 0,00% como se puede ver en el cuadro 2.4), y tuvo un nivel
medio de inversion en contado durante el periodo* de 100,02%.
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 inversion en otras IICs gestionadas por las
siguientes Gestoras: AMUNDI Asset Management (Francia),
BlackRock Asset Management Ireland Ltd, DWS Investment
SA, Goldman Sachs Asset Management, JPMorgan Asset
Management Europe,SARL, Ninety One Luxembourg, RAM
Active Investments Lux, Robeco Luxembourg S.A., Russell
Investment PLC/Ireland, Schroder Investment Management Lux
y Vanguard Group Inc. El porcentaje total invertido en otras IICs
supone el 91,30% de los activos de la cartera del fondo.
Adicionalmente, se indica que el ratio de gastos indirectos
netos soportados indirectamente por la inversion en otras |ICs
correspondiente al acumulado del afio 2023 ha sido de 0,55%
sobre el patrimonio medio del fondo, estando dicha cantidad
incluida en el ratio de gastos que aparece en el aparatado 2.2 de
este informe semestre.

El riesgo asumido por el fondo, medido por la volatilidad de
su valor liquidativo diario durante el Ultimo trimestre, ha sido
de 9,41%. La volatilidad de su indice de referencia ha sido de
13,97%. El VaR histérico acumulado en el afio del fondo alcanz6
10,74%.

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 méaxima. 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 2024 la trayectoria de la inflacién seré clave y
determinara las actuaciones de los Bancos Centrales para los
gue los inversores esperan que comiencen a bajar tipos a lo
largo del afio. Asimismo, los inversores vigilaran el impacto en el
crecimiento econémico que pueda derivarse del endurecimiento
de las condiciones de crédito que ha provocado la subida de tipos
oficiales.

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

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

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

Durante el 2023, la Gestora tenia establecidas las siguientes
matrices por tipologia de analisis para el proceso de evaluacion,
asignacion vy revision de los servicios de andlisis financiero:
Renta Variable, Estrategia (la cual incluye entre otros factores,
asset allocation, macro, estrategias en derivados, etc.), Renta
Fija y Bonos convertibles; disponiendo de un total de 45
proveedores distintos para la prestacion de diferentes servicios
de analisis financiero sobre inversiones para el afio 2023. Los 10
principales proveedores de analisis globales a nivel agregado de

10. Informacion sobre las politicas de remuneracion

INFORME SOBRE POLITICA DE REMUNERACIONES
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2023

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

Dicha politica remunerativa consiste en una retribucién fija,
en funcion del nivel de responsabilidad asumido y una
retribucion variable, vinculada a la consecucién de unos objetivos
previamente establecidos y a una gestion prudente de los
riesgos. Asimismo, la politica recoge un sistema especial de
liguidacién y pago de la retribucion variable aplicable al colectivo
gue desarrolla actividades profesionales que pueden incidir de
manera significativa en el perfil de riesgo o ejercen funciones
de control; facilitindose a continuacion 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 relacién a
la politica de remuneracion de la Gestora, en las cuentas anuales

la Gestora han supuesto un 68,17% del total y han sido: Morgan
Stanley, J.P. Morgan, UBS, Bank of America, Santander, Kepler
Chevreux, Exane, Barclays, Goldman y Bernstein. Por otro lado,
los 5 principales proveedores de analisis de Renta Variable han
supuesto un 46,51% del total presupuesto destinado a Renta
Variable y han sido: Morgan Stanley, J.P. Morgan, UBS, Bank of
America y Santander.

Asi mismo, durante este mismo ejercicio el importe soportado
por el fondo correspondiente a gastos de andlisis ha ascendido
a 176,63 euros, lo que representa un 0,001% sobre el
patrimonio medio del fondo durante este periodo. En relacién
al importe presupuestado para el 2024, la Gestora parte de
un importe agregado a nivel compafiia que de acuerdo con
el procedimiento sefialado anteriormente se reparte entre los
diferentes vehiculos y fondos de inversion gestionados, siendo
revisado semestralmente.

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

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

del ejercicio 2023 de cada uno de los fondos de inversion que
administra informacion sobre la cuantia total de la remuneracion
devengada durante el ejercicio 2023 por la Gestora, en agregado
para toda la plantilla asi como el desglose de las remuneraciones
de empleados con especial relevancia en el perfil de riesgo de las
IIC, incluyendo altos cargos, y entre remuneracion fija y variable.

La plantila activa a 31/12/2023 de Santander Asset
Management, SA, SGIIC y de SAM SGIIC, S.A. Germany branch
cont6é con una remuneracion anual fija (Salario Anual bruto) de
15.375.588 Euros al final del ejercicio 2023. El total nimero de
empleados de Santander Asset Management SA SGIIC y de
su sucursal en Alemania a 31/12/2023 es de 213, siendo todos
ellos elegibles para recibir retribucion variable correspondiente al
ejercicio 2023 (cuya cuantia se informara, como se ha indicado
anteriormente, en las cuentas anuales de los fondos de inversion
de 2023).

En referencia a la alta direccion, el nimero de empleados en esta
categoria asciende a 12 personas, siendo su retribucién total fija
(salario) de 1.919.566 Euros.

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

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

Euros (plantilla activa a 31/12/2023)*
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Remuneracion fija Aportaciones plan de empleo Remuneracion
variable correspondiente al ejercicio 2023** Remuneracion
pagada por Incentivos a largo plazo en el ejercicio Nimero de
beneficiarios

Altos cargos 1.919.566 221.543 36.750 12

Resto de empleados 13.456.022 395.593 35.000 201

Total 15.375.588 617.136 71.750 213

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

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

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

2. Contenido cualitativo:

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

Esta politica tiene 5 pilares principales:

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

- Laremuneracion sera compatible con la estrategia a largo plazo
de la compafiia, sus valores y objetivos, e incluira mecanismos
para evitar conflictos de interés.

- La remuneracién seré consistente con las tareas, experiencia
y responsabilidad de cada director, responsable o empleado
respetando la equidad interna y de mercado.

- Se establece un adecuado equilibrio entre los elementos fijos y
variables de las remuneraciones, de forma que se logre la total
flexibilidad de la parte variable y no se establezcan incentivos
para una asuncion excesiva de riesgos.

Estructura de la remuneracion:

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

- Beneficios: Algunos marcados por convenio colectivo y otros
dependen del puesto y responsabilidad (i.e.: aportaciéon a plan
de pensiones, etc.).

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

- Pagos variables: Los elementos variables seran competitivos
en sus mercados de referencia, teniendo en cuenta
gestoras comparables en dimensién, complejidad, presencia
internacional, activos manejados y perfil de riesgo.

- Bonus Anual: Cada empleado tiene asignado un bono de
referencia asi como un tope que vendra expresado en cantidad
fija o porcentaje de salario.

- Oftros componentes de remuneracion variable: bajo
determinadas circunstancias nuestra entidad podria establecer
para determinados colectivos, en cada momento otros

componentes de remuneracién variable a largo plazo bajo el
formato de planes de incentivos a largo plazo.

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 contribucion a la estrategia de negocio.

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

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

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

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

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

- Miembros ejecutivos y no ejecutivos de 6érgano de direccion.

- Altos directivos.

- Personal que ejerza funcién de control.

- Personal responsable al frente de la gestion de inversiones, la
administracion, la comercializacion y los recursos humanos.

- Otros responsables que asuman riesgos.

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

FIF000540

www.santanderassetmanagement.es

Pag. 11 de 12



& Santander

Asset Management

Santander Seleccién Rv Emergente, F.I.

- Laintegracion de todos los tipos de riesgos, presentes y futuros,
en el establecimiento y evaluacion de los objetivos de negocio;
- La evaluacion de los objetivos de la Gestora, el equipo y el
individuo, considerando criterios financieros y no financieros,
para determinar el variable;

- La evaluacion de los resultados con un horizonte anual y
plurianual (a 1y 3 afios);

- La excepcionalidad del variable garantizado, y su limitacion en
todo caso al primer afio de contratacion.

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

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

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

- 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 recuperacion del variable abonado (clausulas
clawback), que habilitan al Consejo para exigir la devolucién del
variable abonado en caso de que se demuestre una conducta
fraudulenta o negligente grave.

11. Informacion sobre las operaciones de financiacién de valores, reutilizacion de las garantias y swap

de rendimiento total

Durante el segundo semestre de 2023 el fondo ha realizado
operaciones de adquisicion temporal de activos (operaciones
de simultaneas) con un vencimiento de un dia sobre deuda
publica espafiola con el depositario (CACEIS BANK SPAIN S.A))
dentro de la actividad de gestion de la liquidez del fondo por
un importe efectivo total de 116,56 millones de euros, siendo
el tipo medio de estas operaciones de 3,624%. Asi mismo, en
relacion a los activos asociados a estas operaciones, el fondo
no ha realizado ninguna operacion de reutilizacién de los activos
que son entregados.

Adicionalmente, al cierre del periodo el fondo tiene contratado
con el depositario una operacion de simultdneas con un
vencimiento de un dia sobre deuda publica espafiola por un
importe efectivo de 911.000 euros, y un tipo de 3,67%.
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