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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Global
Perfil de Riesgo: 4 en una escaladel 1 al 7

Descripcion general




Politica de inversion: Popular Seleccion es un fondo de fondos Global.

El fondo invertird entre un 50%-100% del patrimonio en IIC financieras que sean activo apto, armonizadas o no,
pertenecientes o no al grupo de la Gestora. La inversién en IIC financieras no armonizadas no sera superior al 30% del
patrimonio del Fondo. Invertira entre el 65% y el 100% de la exposicidn total, directa o indirectamente, en renta fija, publica
y privada (incluyendo instrumentos del mercado monetario no cotizados que sean liquidos y depésitos que sean a la vista)
y entre el 0% y el 35% de forma indirecta en renta variable, de mercados y emisores de paises de la OCDE, aunque
también se podra invertir hasta un 30% de la exposicion total en emergentes. Los activos de renta fija -incluidas las
entidades donde se constituyan los depdsitos- no tendran un rating predeterminado, pudiendo estar el 100% en baja
calidad crediticia. La renta variable sera prioritariamente de empresas de mediana y alta capitalizacion, no descartandose
inversiones minoritarias en comparfias de baja capitalizacion. No existe predeterminacién en cuanto a los sectores
econdémicos. No existe predeterminacion respecto a la duracion media de la cartera de renta fija. La exposicion a riesgo
divisa podra oscilar entre un 0% y un 100% de la exposicién total. Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores
emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad Autonoma, una Entidad Local, los Organismos
Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con solvencia no inferior a la de Espafia. La IIC diversifica las
inversiones en los activos mencionados anteriormente en, al menos, seis emisiones diferentes. La inversién en valores de
una misma emisién no supera el 30% del activo de la IIC. Se podra operar con derivados negociados en mercados
organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversion y no negociados en mercados organizados de
derivados con la finalidad de cobertura y de inversion. El grado maximo de exposicion al riesgo de mercado a través de
instrumentos financieros derivados es el importe del

patrimonio neto. Se podra invertir hasta un maximo conjunto del 10% en activos que podrian introducir mayor riesgo que el
resto de las inversiones, entre otros, por su de liquidez, tipo de emisor o grado de proteccion al inversor.

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice Merrill Lynch Euro Gobiernos 1-3 afios (65%), el indice Euro
Stoxx 50 (17,5%) y el indice Ibex 35 (17,5%).

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

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

Divisa de denominacion EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2020 2019
indice de rotacion de la cartera 1,13 0,18 0,67 0,55
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,50 -0,25 -0,25 0,00

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

2.1.a) Datos generales.
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Beneficios brutos
Ne de participaciones Ne° de participes distribuidos por
? P P P o . .,p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima [ dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
1.000.000
CLASE | 83,03 9.104,42 1 2 EUR 0,00 0,00 NO
euros
CLASE A 19.463,08 27.468,24 141 163 EUR 0,00 0,00 600 euros NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2019 Diciembre 2018 Diciembre 2017
CLASE | EUR 11 6.095 6.533 40.788
CLASE A EUR 2.325 4.664 5.420 7.848

Valor liquidativo de la participacion (*)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2019 Diciembre 2018 Diciembre 2017
CLASE | EUR 134,3169 131,1417 119,7427 128,4421
CLASE A EUR 119,4733 117,8557 108,8235 118,0444

(*)El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comisién de gestion

sobre resultados:

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestién Comisién de depositario
Sist % efectivamente cobrado % efectivamente
ist. o

CLASE e SalhEEl B%se de

Imputac. ) célculo

Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total

CLASE | 0,18 0,18 0,35 0,35 patrimonio 0,05 0,06 Patrimonio
CLASE A 0,68 0,68 1,35 1,35 patrimonio 0,05 0,12 Patrimonio




2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual CLASE | .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 2,42 2,37 1,33 5,19 -6,13

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,63 21-12-2020 -2,10 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 0,50 09-11-2020 1,14 24-03-2020

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora

Se refiere a las rentabilidades méaximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado s : : . - - - -
2020 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 5,60 3,35 3,57 4,54 8,81

Ibex-35 34,32 25,87 21,33 32,70 50,19

Letra Tesoro 1 afio 0,71 0,52 0,14 1,20 0,56

Indice folleto 11,65 8,05 6,94 9,64 0,01
VaR histérico del

T 4,66 4,66 4,80 3,37

valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

(iii) VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si
se repitiese el comportamiento de la IIC de los Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
Ratio total de gastos
(iv) 0,48 0,37 0,21 0,22 0,20 0,79 0,67 0,74 0,71

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

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

90.0 \
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Con fecha 19 de julio de 2019 esta clase ha cambiado su politica de inversion. "Se puede encontrar informacién adicional en el Anexo de
este informe"



A) Individual CLASE A .Divisa EUR

o~ . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 1,37 2,11 1,08 4,92 -6,40

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,64 21-12-2020 -2,10 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 0,50 09-11-2020 1,14 24-03-2020

(i) Solo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora
Se refiere a las rentabilidades méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado =y o . : . . . . .
2020 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 5,60 3,35 3,57 4,54 8,80

lbex-35 34,32 25,87 21,33 32,70 50,19

Letra Tesoro 1 afio 0,71 0,52 0,14 1,20 0,56

Indice folleto 11,65 8,05 6,94 9,64 0,01
VaR histérico del

T 4,75 4,75 4,89 3,46
valor liquidativo(iii)

(ii) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si
se repitiese el comportamiento de la IIC de los ultimos 5 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
Ratio total de gastos
(iv) 1,23 0,62 0,47 0,47 0,48 1,91 1,79 1,86 1,82

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

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

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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Con fecha 19 de julio de 2019 esta clase ha cambiado su politica de inversion. "Se puede encontrar informacién adicional en el Anexo de
este informe"

B) Comparativa

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

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

de euros)
Renta Fija Euro 7.036.754 282.553 1,48
Renta Fija Internacional 796.880 114.680 2,74
Renta Fija Mixta Euro 5.522.822 137.200 2,84
Renta Fija Mixta Internacional 5.527.462 141.928 3,94
Renta Variable Mixta Euro 1.193.275 39.251 3,09
Renta Variable Mixta Internacional 10.806.195 218.497 6,17
Renta Variable Euro 1.373.990 113.374 14,58
Renta Variable Internacional 2.332.932 217.547 13,83
IIC de Gestion Pasiva 131.559 4.071 2,82
Garantizado de Rendimiento Fijo
Garantizado de Rendimiento Variable 2.250.433 68.560 0,72
De Garantia Parcial 27.464 686 -0,562
Retorno Absoluto 264.728 15.798 1,77
Global 807.477 70.282 8,37
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable




Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles

N° de participes*

Rentabilidad

Semestral media**

de euros)
Renta Fija Euro Corto Plazo 2.990.581 117.409 0,29
IIC que Replica un indice 593.675 6.095 11,60
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 524.558 17.467 4,17
Total fondos 42.180.784 1.565.398 4,55

*Medias.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

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

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 1.891 80,95 3.755 86,16
* Cartera interior 365 15,63 0 0,00
* Cartera exterior 1.525 65,28 3.755 86,16
* Intereses de la cartera de inversion 1 0,04 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 448 19,18 605 13,88
(+/-) RESTO -2 -0,09 -2 -0,05
TOTAL PATRIMONIO 2.336 100,00 % 4.358 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 4.358 10.759 10.759
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -58,53 -82,16 -148,95 -65,64
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 3,46 -1,93 -0,35 -186,51
(+) Rendimientos de gestion 4,20 -1,44 0,80 -241,25
+ Intereses -0,05 -0,02 -0,06 -5,46
+ Dividendos 0,02 0,00 0,01 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,04 0,00 0,03 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 -3,60 -4,86 -100,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en IIC (realizados o no) 4,33 2,18 5,76 -4,44
+ Oftros resultados -0,14 0,01 -0,09 -1.265,13
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,78 -0,49 -1,17 -23,51
- Comision de gestion -0,55 -0,40 -0,90 -33,99
- Comision de depositario -0,05 -0,04 -0,09 -44,62
- Gastos por servicios exteriores -0,16 -0,03 -0,15 154,83
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 -0,01 -0,02 -38,26
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 -100,00
(+) Ingresos 0,03 0,00 0,02 965.336,36
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00




% sobre patrimonio medio

Variacion del
periodo actual

Variacion del
periodo anterior

Variacion
acumulada anual

% variacion
respecto fin
periodo anterior

+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

0,03
2.336

0,00
4.358

0,02
2.336

965.336,36

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




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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 154 6,58
TOTAL RENTA FIJA 154 6,58
TOTAL IIC 211 9,05
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 365 15,63
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 147 6,29
TOTAL RENTA FIJA 147 6,29
TOTAL IIC 1.378 58,96 3.755 86,17
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1525 65,25 3.755 86,17
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.890 80,88 3.755 86,17

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

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

DISTRIBUCION PATRIMONIO ASSET ALLOCATION
® RENTAFIJA ® IICs ® OTROS

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)
No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

z
o

SI

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo
i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes X

XXX XX [X[X]|X]|X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

El dia 25/11/2020, se han producido movimientos de reembolsos en este fondo cuyo importe supuso una disminucién del
patrimonio del 34,03%.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO

10



SI NO

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

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

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

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

X XXX

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, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

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

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

La Sociedad Gestora cuenta con procedimientos para evitar conflictos de interés. Adicionalmente, también la Gestora
cuenta con un procedimiento para el control de las operaciones vinculadas en el verifica, entre otros aspectos, que éstas
se realizan a precios o0 en condiciones iguales o mejores que los de mercado; existiendo para aquellas operaciones que
tienen la consideracion de operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia (por ejemplo, operaciones de
compraventa de repos con el Depositario, etc.) un procedimiento de autorizacién simplificado en el que se comprueba el
cumplimiento de estos dos aspectos.

Santander Asset Management SA SGIIC, con NIF A28269983 y con domicilio social en calle Serrano, 69, 28006, 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 contrataciéon, mantenimiento y seguimiento de la relacién contractual
asociada a los productos contratados. La legitimidad de la Gestora para el tratamiento es, por tanto, la ejecucion del
contrato suscrito a través de la orden de suscripcion. No se realizaran cesiones de datos salvo obligacion legal, que fuese
necesario para la ejecucion del contrato o previo consentimiento del interesado.

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

Informacion adicional
Puede consultar la informaci6on adicional sobre proteccion de datos en:
https://www.santanderassetmanagement.es/politica-de-privacidad/

Efectivo por compras actuando el grupo de la gestora o grupo del depositario como broker o contrapartida (millones
euros): 0,05 - 1,31%

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

Sin advertencias

9. Anexo explicativo del informe periédico
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El segundo semestre del afio se caracterizé por el buen comportamiento de la renta variable, especialmente desde
principios de noviembre a raiz del anuncio de Pfizer de la efectividad de su vacuna en investigacion para la Covid-19, lo
que propicié un rally bursatil en noviembre que supuso la mayor subida mensual de su historia para el StoxxEurope600 y
el Ibex35, mientras que a nivel global el MSCI World anot6 la mayor subida mensual desde el afio 1975. A este anuncio, le
siguieron el de otras vacunas en investigacion y comenzaron a iniciarse los procesos de solicitud oficial para su
aprobacion, que han permitido que se inicien campafas de vacunacion en Estados Unidos y Europa con las vacunas ya
aprobadas. En cuanto a la evolucién de la pandemia de la Covid-19, desde finales de julio los contagios aumentaron en
Europa y, posteriormente, también en Estados Unidos. En diferentes paises europeos se han aplicado nuevas medidas
restrictivas y confinamientos lo que se ha dejado sentir en retrocesos en los indicadores adelantados de actividad PMIs
especialmente en la parte de Servicios. En Estados Unidos los datos econémicos han mantenido el ritmo de reactivacion.
En cuanto a los hitos del semestre, en julio el Consejo Europeo aprobd la iniciativa Next Generation EU que supondra una
dotacién de 750MMneuros en préstamos y transferencias a los paises de la UE y a finales de afio se aprobd el
Presupuesto que avalara dicho programa. Las elecciones presidenciales en EEUU celebradas en noviembre resultaron en
victoria del candidato demdcrata Joe Biden. En cuanto a los Bancos Centrales, el BCE anunci6 en diciembre un aumento
de 500MMneuros en el PEPP, Pandemic Emergency Purchase Program, y lo prolongé hasta marzo de 2022. También
prolongé las inyecciones de liquidez en condiciones ventajosas y afiadié subastas para 2021. En Estados Unidos, la
Reserva Federal anuncié la modificacién de sus objetivos de politica monetaria que se orientard a la consecucion de un
objetivo de inflacion media, en el 2%, y de un mercado de trabajo que refleje un escenario de pleno empleo, e hizo
explicito que mantendra las compras de activos hasta que la economia esté en clara senda de recuperacién. En el mes
de diciembre se firmé el Acuerdo de Comercio y Cooperacion entre la UE y el Reino Unido que da paso a un Brexit
ordenado y en EEUU se aprobd un nuevo plan de estimulo fiscal por valor de 900MMn$.

El apoyo institucional, tanto de la Comisién Europea como del BCE, tuvieron un impacto muy favorable sobre los
mercados financieros y en particular en los bonos de los gobiernos de paises periféricos. Durante el segundo semestre, la
TIR del bono alemén se redujo del -0,46% al -0,57% mientras que las TIREs del bono italiano y espafiol anotaron minimos
histéricos, llegando la del espafiol a situarse puntualmente en terreno negativo. En el caso de los tramos mas cortos de las
curvas de tipos de interés Zona Euro las marcadas rentabilidades negativas continuaron siendo la ténica durante todo el
periodo.

En los mercados de renta variable europeos, las subidas semestrales fueron del +9,85% en el EUROSTOXX 50, del
+11,44% en el DAX alemén, del +11,65% en el IBEX35 y del +4,71% en el britAnico FTSE100. En el caso de Estados
Unidos la subida semestral del SP500 fue del +21,15% y del +28,13% en el Nasdaqg. En Japédn, el Nikkei 225 subi6 un
+23,13%.

En cuanto a los mercados emergentes latinoamericanos (medidos en moneda local) el MSCI Latin America subié un
+21,25% en el segundo semestre del afio.

En los mercados de Renta Fija, durante el segundo semestre del afio el indice JPMorgan para bonos de 1 a 3 afios subi6
un +0,22% y el de 7 a 10 afios subi6 un +2,72%. En cuanto al crédito, el Iboxx Euro subié un +4,0% mientras que el
Exane de bonos convertibles lo hizo un +6,53%. La rentabilidad en los mercados emergentes (medida por el indice
JPMorgan EMBI diversified) fue del +8,25% en el semestre.

Respecto a las divisas, durante el segundo semestre el euro se fortalecié un +8,74% frente al délar mientras que frente a
la libra esterlina cedi6 un -1,34% en el periodo.

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

El patrimonio del fondo en el periodo* decrecidé en un 26,86% hasta 2.325.320 euros en la clase A y decrecié en un
99,05% hasta 11.152 euros en la clase I. El nUmero de participes disminuyd en el periodo* en 22 lo que supone 141
participes para la clase A y disminuy6 en 1 lo que supone 1 participes para la clase I. La rentabilidad del fondo durante el
trimestre ha sido de 2,11% y la acumulada en el afio de 1,37% para la clase A y la rentabilidad del fondo durante el
trimestre ha sido de 2,37% y la acumulada en el afio de 2,42% para la clase I.

Los gastos totales soportados por el fondo fueron de 0,62% durante el trimestre para la clase Ay 0,37% para la clase I.

La rentabilidad diaria méxima alcanzada durante el trimestre fue de 0,50%, mientras que la rentabilidad minima diaria fue
de -0,64% para la clase A. La rentabilidad diaria méxima alcanzada durante el trimestre fue de 0,50%, mientras que la
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rentabilidad minima diaria fue de -0,63% para la clase I.

La liquidez del fondo se ha remunerado a un tipo medio del -0,50% en el periodo*.

Los fondos de la misma Vocacién inversora gestionados por Santander Asset Management tuvieron una rentabilidad
media ponderada del 8,37% en el periodo*.

La clase A obtuvo una rentabilidad inferior a la de su indice de referencia en 1,18% durante el periodo y la clase | obtuvo
una rentabilidad inferior a la de su indice de referencia en 0,66% durante el periodo, como se puede observar en el grafico
de rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios, debido principalmente al comportamiento de los activos en los que se
invierte, al efecto del ratio de gastos soportado por el fondo y en términos generales al mayor o menor nivel de inversion
con respecto al indice durante el semestre, aunque en los péarrafos siguientes, donde se describe la actividad normal
durante el semestre se puede obtener un mayor detalle de cuéles han sido los factores que han llevado a esta diferencia
entre la rentabilidad del fondo y su indice de referencia.

A pesar de que el mercado continud durante el tercer trimestre con los temores sobre la segunda ola de la pandemia, la
ultima parte del semestre se beneficio del resultado de las elecciones norteamericanas y del anuncio de que pronto estaria
disponible la vacuna de Pfizer, lo que cambid las perspectivas de crecimiento. Sin embargo, contindan los temores sobre
nuevas olas del virus, ya que los casos siguen aumentando en algunas areas geograficas y la preocupacion sobre el ritmo
de vacunacion mas lento de lo que se esperaba.

En lo relativo a la operativa en el semestre, se reembolsan las participaciones de Nordea Flexible FI, M&G Optimal
Income, Allianz European Growth, Pictet Absolute Return y Natixis Euro Short Credit Muzinich Enhanced. Se sustituyen
por Aberdeen Emerging Market Bond, Ishares Euro Corp, Xtracker Corp bond, Ishares Market Iboxx, Pimco Global HY,
Ishares MSCI Europe SRI y bonos espafioles e italianos.

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 68,69% 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 92,62%. Todo ello para la persecucion 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 (Francia), Aberdeen
Investment Services S, BlackRock Asset Management Ireland Ltd, BlackRock Fund Advisors, Goldman Sachs Asset
Management Intl., JPMorgan Asset Management Europe,SARL, Lyxor International Asset Management, PIMCO Global
Advisors (Ireland) Limited, SSGA Funds Management Inc., Vanguard Group Inc y xtrackers. El porcentaje total invertido en
otras IICs supone el 68,01% de los activos de la cartera del fondo.

El riesgo asumido por las clases A e | medido por la volatilidad de su valor liquidativo diario durante el Gltimo trimestre, ha
sido de 3,35%. El VaR histérico acumulado en el afio alcanz6 4,75% para la clase A y alcanzé 4,66% para la clase I. La
volatilidad de su indice de referencia ha sido de 8,05% durante el Gltimo trimestre. La volatilidad histérica es un indicador
de riesgo que nos da cierta informacion acerca de la magnitud de los movimientos que cabe esperar en el valor liquidativo
del fondo, aunque no debe usarse como una prediccion o un limite de pérdida maxima. El VaR histérico indica lo maximo
que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento de la IIC
de los ultimos 5 afios.

Las perspectivas econdmicas para 2021 asi como la trayectoria de los principales activos financieros se ven afectadas por
la pandemia de la COVID-19. Tanto los Bancos Centrales, incluida la Reserva Federal Americana y el Banco Central
Europeo, como los principales gobiernos contintian implementando medidas y planes de cuantia historica con el objetivo
de paliar los impactos en la actividad econémico y favorecer la estabilidad de los mercados financieros.

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

El fondo ha soportado gastos derivados del servicio de analisis financiero sobre inversiones, los cuales se han
periodificado durante todo el afio como gasto, recogiéndose por tanto dentro del ratio de gastos y del calculo del valor
liquidativo. La sociedad gestora cuenta con procedimientos y 6rganos internos de seleccién de intermediarios financieros
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para la prestacion del servicio de andlisis que garantizan la razonabilidad de los costes soportados y la utilidad de los
analisis financieros facilitados, para lo cual la gestora dispone de procedimientos periodicos de revision y seleccion de los
intermediarios utilizados segmentados por tipo de research en los que se tienen en cuenta entre otros factores los
servicios de informacién y andlisis que proporcionan los distintos intermediaros financieros. En relacion a los andlisis
facilitados, se indican que los mismos contribuyen significativamente tanto a la seleccioén de los valores que componen
parte de la cartera del fondo como a la estructuracién global de la composicion del mismo por tipo de activo, geografias y/o
sectores, con lo que se mejora la gestion del fondo. Adicionalmente, al tener segmentado por tipo de research el proceso
periddico de revision y seleccion de intermediarios garantiza que los analisis facilitados se adecuan a la vocacion de
inversion del fondo, disponiendo la gestora de diferentes matrices de proveedores de research por tipologia de servicio de
analisis dentro de los proveedores con los que opera, estableciéndose la asignacién del presupuesto global por el servicio
de andlisis por tipologia de research en funcién del uso de intensidad de cada tipo de research 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 &rea, el cual se revisa con caracter semestral.

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

Durante el 2020, la Gestora tenia establecidas las siguientes matrices por tipologia de research para el proceso de
evaluacion, asignacion y revision de los servicios de analisis 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 41 proveedores distintos para la prestacion de diferentes servicios de andlisis financiero sobre inversiones para en
primer semestre de 2020 y 43 para el segundo semestre de 2020. Asi mismo, durante este mismo ejercicio el importe
soportado por el fondo correspondiente a gastos de Research ha ascendido a 595,17 euros, lo que representa un 0,011%
sobre el patrimonio medio del fondo durante este periodo.

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 2020 y los del

trimestre al cuarto trimestre de 2020 a no ser aue se indiague exnlicitamente lo contrario
e b Lo

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversion y emisor

Divisa

Periodo actual

Periodo anterior

Valor de mercado

Valor de mercado

ES0000012E51 -

RFIJA|SPAIN GOVERNMENT]1.45|2029-04-30

EUR

18

0,78

ES0000012G34 -

RFIJA|SPAIN GOVERNMENT]|1.25]2030-10-31

EUR

47

2,01

ES00000128Q6 -

RFIJA|SPAIN GOVERNMENT]|2.35|2033-07-30

EUR

24

1,03

ES0000012G42 -

RFIJA|SPAIN GOVERNMENT]|1.20]2040-10-31

EUR

18

0,76

ES0000012G26

- RFIJA[SPAIN GOVERNMENT]0.80|2027-07-30

EUR

24

1,01

ES0000012E69 -

RFIJA|SPAIN GOVERNMENT]|1.85|2035-07-30

EUR

23

0,99

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio

154

6,58

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

154

6,58

TOTAL RENTA FIJA

154

6,58

FR0010251744 - PARTICIPACIONESI|LYXOR ETF IBEX 35 (EUR)

EUR

211

9,05

TOTAL IIC

211

9,05

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR

365

15,63

1T0005390874 -

RFIJA|ITALY BUONI POLI|0.85|2027-01-15

EUR

26

1,12

1T0005365165 -

RFIJA|ITALY BUONI POLI|3.00]2029-08-01

EUR

37

1,57

1T0003256820 -

RFIJA|ITALY BUONI POLI|5.75|2033-02-01

EUR

11

0,48

1T0005402117 -

RFIJA|ITALY BUONI POLI|1.45|2036-03-01

EUR

11

0,46

1T0001174611 -

RFIJA|ITALY BUONI POLI|6.50]2027-11-01

EUR

24

1,04

[ Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio

109

4,67

1T0005413171 - RFIJA|ITALY BUONI ORDI|1.65|2030-12-01

EUR

38

1,62

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio

38

1,62

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

147

6,29

TOTAL RENTA FIJA

147

6,29

IEO0BC7GZW19 - PARTICIPACIONES|SPDR BARCLAYS 03 YEAR EU

EUR

94

4,03

LU1777188829 - PARTICIPACIONES|FIDELITY FUNDS SOUTHE

usb

135

3,11

LU0915363070 - PARTICIPACIONES|NORDEA 1 SICAV _FLEXIBL

EUR

343

7,86

LU0106234999 - PARTICIPACIONES|SCHRODER ISF EURO SHORT

EUR

331

7,58
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
LU0088882138 - PARTICIPACIONES|JPMORGAN LIQUIDITY FUNDS EUR 104 4,46
LU1135780176 - PARTICIPACIONES|GOLDMAN SACHS FUNDS SICA EUR 212 4,86
IE00BZ036J45 - PARTICIPACIONES|DB X TRACK.BARCLAYS USD EUR 158 6,78
LU0468289250 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK GLOBAL FUNDS EUR 328 7,53
LU1670724704 - PARTICIPACIONES|M AND G OPTIMAL INCOME F EUR 370 8,48
LU0234682044 - PARTICIPACIONES|GOLDMAN SACHS EUROPE COR EUR 129 5,54 384 8,82
IEO0B2R34Y72 - PARTICIPACIONES|PIMCO GLOBAL HIGH YIELD EUR 142 6,09
1E0032523478 - PARTICIPACIONES|ISHARES MARKIT IBOXX EUR 158 6,74
LU0256883504 - PARTICIPACIONES|ALLIANZ EUROPE EQUITY GR EUR 231 5,30
LU1534073041 - PARTICIPACIONES|DWS FLOATING RATE NOTES EUR 359 8,24
LU1681048804 - PARTICIPACIONES|AMUNDI ETF S&P 500 UCITS EUR 28 121
LU0988402656 - PARTICIPACIONESI|PICTET ABSOLUTE RETURN EUR 355 8,15
IE0033758917 - PARTICIPACIONES|MUZINICH FUNDS ENHANCE EUR 276 6,34
IEOOBKX55Q28 - PARTICIPACIONES|VANGUARD FTSE 250 UCITS GBP 29 1,25
IE00B52VJ196 - PARTICIPACIONES|ISHARES MSCI EUROPE SRI EUR 120 5,12
IEOOB3F81R35 - PARTICIPACIONES|ISHARES CORE EURO CORPOR EUR 158 6,77
LU1681045024 - PARTICIPACIONES|AMUNDI MSCI EM LATIN AME EUR 5 0,21
FR0011088657 - PARTICIPACIONES|AMUNDI 3 6 M EUR 104 4,46
LU1118011698 - PARTICIPACIONES|NATIXIS ASSET MANAGEMENT EUR 306 7,03
LU0106235459 - PARTICIPACIONES|SCHRODER ISF EURO EQUITY EUR 125 2,87
IE00BOM63391 - PARTICIPACIONES|ISHARES MSCI KOREA ETF EUR 5 0,22
LU0700927352 - PARTICIPACIONES|ABERDEEN STANDARD SICAV EUR 142 6,08
TOTAL IIC 1.378 58,96 3.755 86,17
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1525 65,25 3.755 86,17
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.890 80,88 3.755 86,17

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

11. Informacion sobre la politica de remuneracion

INFORME SOBRE POLITICA DE REMUNERACIONES CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2020

Santander Asset Management, SA, SGIIC, dispone de una politica remunerativa, politica de remuneracion del Grupo
Santander, para sus empleados compatible con una gestion adecuada y eficaz de los riesgos y con la estrategia
empresarial, los objetivos, los valores y los intereses a largo plazo propios y de las instituciones de inversion colectiva que
gestiona.

Dicha politica remunerativa consiste en una retribucion fija, en 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 liquidacion y pago de la retribucion variable aplicable al
colectivo que desarrolla actividades profesionales que pueden incidir de manera significativa en el perfil de riesgo o
ejercen funciones de control; facilitandose a continuacion de forma detallada informacion sobre datos cuantitativos y de
cardcter 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 publicard, como complemento
a la informacion ya recogida en este informe semestral en relacién a la politica de remuneracion de la Gestora, en las
cuentas anuales del ejercicio 2020 de cada uno de los fondos de inversién que administra informacién sobre la cuantia
total de la remuneracidn devengada durante el ejercicio 2020 por la Gestora, en agregado para toda la plantilla asi como el
desglose de las remuneraciones de empleados con especial relevancia en el perfil de riesgo de las IIC, incluyendo altos
cargos, y entre remuneracion fija y variable.

La plantilla activa a 31/12/2020 de Santander Asset Management, SA, SGIIC y de SAM SGIIC, S.A. Germany branch
cont6 con una remuneracién anual fija (Salario Anual bruto) de 15.132.351 Euros al final del ejercicio 2020. El total nimero
de empleados de Santander Asset Management SA SGIIC y SAM SGIIC, S.A. Germany branch a 31/12/2020 es de 211,
siendo todos ellos elegibles para recibir retribucion variable correspondiente al ejercicio 2020 (cuya cuantia se informara,
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como se ha indicado anteriormente, en las cuentas anuales de los fondos de inversion de 2020).

En referencia a la alta direccién, el nimero de empleados en esta categoria asciende a 13 personas, siendo su retribucion
total fija (salario) de 1.895.874 Euros.

El nimero de empleados en la gestora considerados como colectivo identificado en Espafia asciende a 15 personas
empleadas, siendo su total de retribucidn fija (Salario Anual Bruto) 1.996.874 Euros al final del ejercicio 2020, mas un
Consejero independiente, que no cobra retribucién variable y cuya retribucién fija asciende a 40.000 Euros.

Resumen retribuciones totales de la plantilla devengadas correspondientes al ejercicio 2020:

ALTOS CARGOS

Remuneracion fija: 1.895.874
Aportaciones plan de empleo: 210.288
Numero de beneficiarios: 13

RESTO DE EMPLEADOS:

Remuneracion fija: 13.236.477
Aportaciones plan de empleo: 693.873
Numero de beneficiarios: 211

*Estos datos incluyen: Santander Asset Management, S.A, SGIIC y Santander German Branch.
**Esta Remuneracion Variable sigue para su pago y/o diferimiento en su caso, los criterios sefialados en el apartado 2.

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

2. Contenido cualitativo:

Santander Asset Management, S.A., S.G.1.I.C. dispone de una politica remunerativa, siendo de aplicacién al conjunto de
empleados, y basada en los principios de competitividad y equidad.

Esta politica tiene 5 pilares principales:

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Los componentes variables se determinan cada ejercicio en funcion de los objetivos fijados y comunicados previamente,
que podran tener en cuenta tanto los resultados financieros de la Gestora, del equipo y de cada individuo, como los
objetivos no financieros de cumplimiento normativo, auditoria interna, ajuste al riesgo y contribucién a la estrategia de
negocio.

Como resultado de esta vinculacion con los objetivos, la retribucion variable es flexible, siendo posible no pagar ninguna
cuantia en aquellos casos en los que los resultados fueran deficiente. Asimismo la remuneracion ser4 compatible con la
estrategia a largo plazo de la Compaifiia, sus valores e intereses, e incluird provisiones para evitar conflictos de interés.

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

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

El colectivo identificado -aquel que puede tener un impacto material para la Compafia, asi como aquellos cuya
remuneracion puede crear incentivos inapropiados que sean contrarios a su relacion con los clientes- sera determinado en
base a las directivas 2011/61/EU y 2013/36/EU, y adicionalmente, dado que la Gestora pertenece al Grupo Santander,
para la determinacion del colectivo identificado sigue también el criterio de grupo Santander (regulacion CRD V), el cual
es mas restrictivo. Es por ello que ha habido cambios en la determinacién del Colectivo ldentificado, a los que se
establecen medidas especificas de ajuste al riesgo, incluyendo:

- La integracion de todos los tipos de riesgos, presentes y futuros, en el establecimiento y evaluacién de los objetivos de
negocio;

- 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 1 y 3 afios);

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

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

- Diferimiento de al menos un 40% de la retribucién variable devengada, durante un periodo de al menos tres afios, en
funcidén del horizonte de inversion de los activos gestionados.

- Abono de al menos un 50% de cada pago del variable (ya sea de forma inmediata o diferida) en participaciones de
fondos de inversién gestionados por la Comparfiia representativos de los distintos tipos y perfiles de fondos gestionados,
su volumen e impacto en los resultados de la Gestora. Estas participaciones estan sometidas a un periodo minimo de
mantenimiento de un afio.
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- 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 devolucion
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12. Informacién sobre las operaciones de financiacidon de valores, reutilizacion de las garantias y swaps

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

Durante el segundo semestre del 2020 el fondo no ha realizado ninguna operacién de: financiacién de valores,

reutilizacion de las garantias y swaps de rendimiento total.
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