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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: Retorno Absoluto
Perfil de Riesgo: 4 en una escaladel 1 al 7

Descripcion general




Politica de inversion: Santander Gestion Dinamica Alternativa es un fondo de fondos de Retorno Absoluto.

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

Para dicho objetivo de rentabilidad, en las condiciones actuales de mercado se estima una volatilidad anual asociada
inferior o igual al 7%, si bien dicha volatilidad podria variar. Invierte 50%-100% del patrimonio en IIC financieras (activo
apto), principalmente de retorno absoluto, armonizadas o no (maximo 30% en IIC no armonizadas), del grupo o no de la
Gestora. El fondo invertird, directa e indirectamente, en activos de renta variable y de renta fija (no titulizaciones). No
habra predeterminacion por activos, sector econémico, capitalizacion, tipo de emisor, ni duracién media de los activos de
renta fija, rating, divisas, paises (incluyendo emergentes) y mercados. Hasta un 100% de la exposicién total podra
invertirse en emisiones/emisores de baja calidad crediticia o incluso sin rating. La inversién en renta variable de baja
capitalizacion y en renta fija de baja calidad crediticia puede influir negativamente en la liquidez del fondo. Los
subyacentes presentaran baja correlacion entre si. El riesgo divisa podra alcanzar el 100% de la exposicion total. La
metodologia de célculo para medir la exposicién al riesgo de mercado a través de derivados es el VaR absoluto. Se fija un
VaR méaximo de 6% a 1 mes, lo que supone una pérdida maxima estimada (99% de confianza) del 6% mensual. Se
incurrird en niveles de apalancamiento relevantes, siendo el apalancamiento esperado entre 250% y 700%. Se podra
invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad Auténoma,
una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con solvencia no inferior a
la de 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 inversiéon y no negociados
en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversion.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el VaR Relativo

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

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2022 2021
indice de rotacion de la cartera 0,29 0,28 0,51 0,30
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,15 -0,50 -0,38 -0,50

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

N° de participaciones N° de participes distribuidos por ., L.
L .. ., Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima [ dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
1
CLASE A | 418.805,00 | 424.683,45 1.781 1.785 EUR 0,00 0,00 . ., NO
participacion
CLASE 2.302.176,1 | 2.316.695,4 1
100.072 102.898 EUR 0,00 0,00 . ., NO
CARTERA 1 7 participacion

Patrimonio (en miles)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2021 Diciembre 2020 Diciembre 2019
CLASE A EUR 27.666 24.032 24.397 31.217
CLASE CARTERA EUR 153.911 118.596

Valor liquidativo de la participacion (*)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2021 Diciembre 2020 Diciembre 2019
CLASE A EUR 66,0596 66,3268 64,1513 62,1306
CLASE CARTERA EUR 66,8548 66,8273

(*)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 Base de

CLASE Imputac. BEEect cobrado calculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
CLASE A | al fondo 0,23 0,00 0,23 0,67 0,00 0,67 mixta 0,03 0,07 Patrimonio
CLASE
CARTER 0,06 0,06 0,17 0,17 patrimonio 0,03 0,07 Patrimonio
A




2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual CLASE A .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 Afio t-5
Rentabilidad IIC -0,40 0,00 -0,63 0,23 0,52 3,39 3,25 -1,39

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,67 05-07-2022 -0,89 24-02-2022 -2,31 18-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 0,42 07-07-2022 0,52 04-01-2022 1,54 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 ™o . : . ~
2022 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 3,27 2,71 2,98 4,03 3,02 3,14 6,45 2,37

Ibex-35 20,56 16,45 19,79 24,94 18,01 16,19 34,32 12,36

Letra Tesoro 1 afio 1,11 1,77 0,61 0,41 0,24 0,27 0,71 0,71

Indice folleto 0,13 0,16 0,12 0,09 0,09 0,09 0,05 0,03
VaR histérico del

o 3,88 3,88 3,98 4,09 4,19 4,19 4,61 1,29

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) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
Ratio total de gastos
(iv) 1,43 0,48 0,47 0,48 0,49 1,96 2,17 2,19 2,13

(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 trimestral de los ultimos 3 afios |
Graficos evolucidn valor liquidativo tltimos 5 afios Rentabilidad trimestral de los tltimos 3 afios
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con fecha 6 de julio del 2018 esta clase ha cambiado su politica de inversion. "Se puede encontrar informacion adicional en el Anexo de
este informe"



A) Individual CLASE CARTERA .Divisa EUR

o~ . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 0,04 0,17 -0,53 0,41 0,73

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,67 05-07-2022 -0,95 24-02-2022
Rentabilidad maxima (%) 0,42 07-07-2022 0,53 04-01-2022

(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 e : : : . . . .
2022 . 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 3,36 2,74 3,12 4,13 3,24

lbex-35 20,56 16,45 19,79 24,94 18,01

Letra Tesoro 1 afio 1,11 1,77 0,61 0,41 0,24

Indice folleto 0,13 0,16 0,12 0,09 0,09
VaR histérico del

T 1,48 1,48
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) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,93 0,32 0,30 0,31 0,32 1,12

(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 trimestral de los ultimos 3 afios |
Graficos evolucidn valor liquidativo tltimos 5 afios Rentabilidad trimestral de los tltimos 3 afios
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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 vocacién inversora.

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

de euros)
Renta Fija Euro 8.495.683 503.582 -1,28
Renta Fija Internacional 1.479.018 228.643 -2,54
Renta Fija Mixta Euro 1.881.165 50.336 -1,12
Renta Fija Mixta Internacional 1.646.911 52.179 -2,81
Renta Variable Mixta Euro
Renta Variable Mixta Internacional 2.058.648 35.643 -2,16
Renta Variable Euro 1.583.123 150.648 -8,23
Renta Variable Internacional 2.746.470 380.053 -1,11
IIC de Gestion Pasiva 92.310 3.214 0,28
Garantizado de Rendimiento Fijo
Garantizado de Rendimiento Variable 604.363 19.237 -0,77
De Garantia Parcial
Retorno Absoluto 610.288 105.756 -1,66
Global 20.189.059 624.001 -1,10
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo 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
Renta Fija Euro Corto Plazo 2.715.537 206.935 -0,14
IIC que Replica un indice 826.935 112.909 -3,02




Vocacion inversora

Patrimonio

gestionado* (miles N° de participes*

Rentabilidad
Trimestral media**

de euros)
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 1.795.206 79.197 -3,17
Total fondos 46.724.716 2.552.333 -1,59

*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 179.579 98,90 178.987 97,98
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 179.579 98,90 178.987 97,98
* 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) 6.658 3,67 22.810 12,49
(+/-) RESTO -4.660 -2,57 -19.122 -10,47
TOTAL PATRIMONIO 181.578 100,00 % 182.674 100,00 %
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) 182.674 163.629 142.628
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -0,75 11,69 22,98 -106,83
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 0,15 -0,60 -0,14 -126,70
(+) Rendimientos de gestion 0,26 -0,49 0,19 -156,85
+ Intereses 0,00 0,00 -0,01 -83,05
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en 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) 0,26 -0,49 0,20 -157,33
+ Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 80,90
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,11 -0,11 -0,33 8,39
- Comision de gestion -0,08 -0,08 -0,25 8,87
- Comision de depositario -0,03 -0,02 -0,07 8,11
- Gastos por servicios exteriores 0,00 0,00 0,00 -4,44
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 -10,47
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 0,00
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -100,00
+ 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
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 -100,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 181.578 182.674 181.578




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



3. Inversiones financieras

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

periodo
Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de la inversién y emisor
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL IIC 179.579 98,91 178.987 97,99
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 179.579 98,91 178.987 97,99
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 179.579 98,91 178.987 97,99

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
®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

SI

z
o

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

XX XXX XX |X]|X|X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No ha tenido ningun tipo de hechos relevantes

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Si NO

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%)
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
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SI NO

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 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 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
aupresién asi como otros derechos como se explica en la informaciéon adicional, a través del buzdn
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/

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

ESTE FONDO PUEDE INVERTIR UN PORCENTAJE DEL 100% EN EMISIONES DE RENTA FIJA DE BAJA CALIDAD
CREDITICIA, POR LO QUE TIENE UN RIESGO DE CREDITO MUY ELEVADO.

9. Anexo explicativo del informe periédico

Durante el tercer trimestre del afio la atencién de los inversores continud puesta en los Bancos Centrales, cuyos mensajes
y decisiones de politica monetaria tuvieron un tono cada vez mas restrictivo con el objetivo de controlar la inflacién. Los
datos publicados tanto en Zona Euro como en EEUU, reflejaron que las presiones en los precios y la inflacién subyacente
se mantuvieron en niveles muy elevados. Ademas, en Zona Euro durante el trimestre continué la presion al alza en el
precio del gas natural europeo que llegé alcanzar nuevos maximos a finales de agosto superando los 300 euros/MWh. Asi,
la inflacién de septiembre de Zona Euro anoté un nuevo maximo al situarse en el 10% desde el 9,1% de agosto. En
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EEUU, el dato de inflacién de agosto se situ6 en el 8,3%, por debajo del 8,5% registrado en julio, pero la inflacion
subyacente continué subiendo hasta el 6,3%.

Durante el trimestre el BCE inicio la subida de los tres tipos de interés oficiales con una subida de +50pb en julio que
sorprendié a los inversores ya que en la reunién de junio habia anticipado que la primera subida seria de +25pb.
Posteriormente en la reunion de septiembre el BCE adoptd la decisién de subir +75pb y situ6 el tipo Depdsito en el 0,75%.
En dicha reunién el BCE revis6 el cuadro macro, y elevd la prevision de inflacion para 2022 al +8,1% del +6,8% y la de
2023 al +5,5% del +3,5%. Respecto al crecimiento sefialaron que esperan una desaceleracion sustancial con
estancamiento de la economia durante los ultimos meses del afio y en el primer trimestre de 2023. En conjunto, esperan
un crecimiento del PIB del +3,1% en 2022, del +0,9% en 2023 y del +1,9% en 2024.

En EEUU, la Fed, continud subiendo el tipo oficial a un ritmo de +75p.b. en las reuniones de julio y septiembre, situdndolo
en el rango del 3%-3,25%. También actualizé sus previsiones internas sobre los tipos oficiales, apuntando que alcancen el
rango 4,25%-4,50% para diciembre 2022 y el 4,50%-4,75% para finales de 2023. En la actualizacion de previsiones
macro, la Fed reviso a la baja el crecimiento del 4°T22 del 1,7% al 0,2% y el del 4°T23 del 1,7% al 1,2% mientras que
reviso al alza la prevision de inflacion para ambos afios.

En los mercados de renta fija, si bien el trimestre se inicié con tendencia compradora, las actuaciones y mensajes de los
Bancos Centrales dieron paso a las ventas a principios de agosto, tendencia que se fue acentuando a lo largo del
trimestre, especialmente en los tramos mas cortos de las curvas. Las TIREs de los bonos de gobierno a 2 afios en EEUU
y Alemania subieron mas de +100p.b. en el trimestre, la del bono aleman a 10 afios superd ampliamente el 2% y la del
bono del gobierno de EEUU a 10Y se situ6 en el 3,83%. Un evento que afiadio volatilidad adicional en la renta fija europea
a finales de septiembre fue el anuncio del Reino Unido de un nuevo paquete de medidas fiscales que provoco fuertes
ventas de bonos del gobierno britanico y depreciacién de la libra esterlina. En este contexto, el Banco de Inglaterra
anunci6 que comprara bonos de largo plazo hasta el 14 de octubre y retrasé el inicio de la reduccién del balance al mes
noviembre, todo ello con el objetivo de restablecer la estabilidad del mercado.

El indice JPMorgan para bonos de 1 a 3 afios cedi6 un -1,57% y el de 7 a 10 afios lo hizo un -5,67%. En cuanto al crédito,
el Iboxx Euro cedié un -3,14% y el Exane de bonos convertibles cay6 un -0,48%. La evolucién en los mercados
emergentes (medida por el indice JPMorgan EMBI Diversified) fue del -4,57% en el semestre.

En las bolsas el tercer trimestre del afio también comenzé con tono comprador que se mantuvo hasta mediados de
agosto. Desde la segunda quincena, y en un contexto de continua subida de los tipos de interés de mercados, los
inversores se decantaron por la ventas. Esta tendencia se mantuvo hasta el final del trimestre. El EUROSTOXX50 cay6 un
-3,96%, el DAX aleman un -5,24%, el IBEX35 un -9,04% y el FTSE100 britanico un -3,84%. En Estados Unidos el SP500
cayo un -5,28%, la mayor caida en el primer semestre del afio desde 1970, y el Nasdaq un -4,11%. En Japodn, el Nikkei
225 cay6 un -1,73%.

En cuanto a los mercados emergentes latinoamericanos (medidos en moneda local) el MSCI Latin America subi6 un -
3,11% en el trimestre.

Respecto a las divisas, durante el trimestre el euro se deprecié un -6,51% frente al dolar y se aprecié un +1,93% frente a
la libra esterlina.

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

El patrimonio del fondo en el periodo* decrecié en un 1,38% hasta 27.666.099 euros en la clase Ay decreci6 en un 0,46%
hasta 153.911.461 euros en la clase Cartera. El nUmero de participes disminuyé en el periodo* en 4 lo que supone 1.781
participes para la clase A y disminuyé en 2.826 lo que supone 100.072 participes para la clase Cartera. La rentabilidad del
fondo durante el trimestre ha sido de 0,00% y la acumulada en el afio de -0,40% para la clase Ay la rentabilidad del fondo
durante el trimestre ha sido de 0,17% y la acumulada en el afio de 0,04% para la clase Cartera.

Los gastos totales soportados por el fondo fueron de 0,48% durante el trimestre para la clase Ay 0,32% para la clase
Cartera.

La rentabilidad diaria maxima alcanzada durante el trimestre fue de 0,42%, mientras que la rentabilidad minima diaria fue
de -0,67% para las clases A y Cartera.

La liquidez del fondo se ha remunerado a un tipo medio del -0,15% en el periodo*.

Los fondos de la misma Vocacién inversora gestionados por Santander Asset Management tuvieron una rentabilidad
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media ponderada del -1,66% en el periodo*.

La clase A obtuvo una rentabilidad inferior a la de su indice de referencia en 0,55% durante el periodo y la clase Cartera
obtuvo una rentabilidad inferior a la de su indice de referencia en 0,38% durante el periodo, como se puede observar en el
grafico de rentabilidad trimestralicewatinferior de los ultimos 3 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 trimestre, aunque en los parrafos siguientes, donde se describe
la actividad normal durante el trimestre se puede obtener un mayor detalle de cuales han sido los factores que han llevado
a esta diferencia entre la rentabilidad del fondo y su indice de referencia.

Santander Gestion Dindmica Alternativa ofrecio6 resultados ligeramente positivos en el tercer trimestre del afio, 0,41%, en
un entorno complicado para los activos tradicionales debido principalmente a los tensionamientos de tipos, acompafiados
de un aumento de correlacion entre dichos activos. Aportaciones positivas de practicamente todos los fondos, destacando
Winton, Pimco, MAN y Jupiter Merian, mientras por el lado negativo, destacar la caida de Legg Mason Western, afectado
por la exposicion larga generalizada en curva americana, Egerton que se vio arrastrado por la fuerte caida de los
mercados de renta variable y PSAM. Los fondos CTAs y Equity Market Neutral ofrecieron estabilidad al portfolio, con
Winton y MAN ligeramente positivos, mientras Lazard y PSAM fueron los que arrojaron los peores resultados de toda la
cartera. El fondo contintia ofreciendo resultados positivos en el afio, a pesar de las caidas en los diferentes mercados
tradicionales, lo que pone de manifiesto el efecto diversificador de las estrategias alternativas, y su capacidad de generar
rentabilidad de forma consistente. Hemos realizado ligeros rebalanceos durante el trimestre, dando continuidad a lo que
pensamos es una cartera muy compensada, diversificada y con fuentes de rentabilidad diferentes a las de un producto
tradicional. Continda con un perfil de riesgo moderado, muy diversificado, favoreciendo estrategias de eventos
corporativos, estrategias neutrales a mercado y CTAs.

El fondo, a cierre de trimestre, mantenia posiciones en las siguientes gestoras: Boussard & Gavaudan Gestion, Lyxor
Asset Management S.A.S., LEGG, Majedie Asset Management Ltd, Jupiter Merian, P.Schoenfeld Asset Management
Intl.,LLC , Winton Capital Management Ltd, MAN AHL, Lazard Fund Managers Ltd, Candriam Luxembourg, PIMCO Global
Advisors Ireland LTD, Schroders Investment Management Europe, Carmignac Gestion Luxembourg, Graham Capital
Management LP y Generali Investment Luxembourg. El porcentaje invertido en Santander Retorno Absoluto en otras IIC
es del 98.3%

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 nivel medio de inversidn en contado durante el periodo* de
100,89%. 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.

Adicionalmente, se indica que el fondo tiene un nivel de apalancamiento en derivados directo e indirecto por la inversion
de las lICs subyacentes en las que invierte es del 156,0% sobre el patrimonio del fondo al cierre del periodo. Asi mismo, el
VaR de la cartera del fondo al cierre de este periodo es del 3,36% a un mes y con un 99% de confianza. El VaR absoluto a
1 mes con el 99% de nivel de confianza ha alcanzado 1,46% de minimo, 4,58% de méximo y 3,47% de media durante el
afio en curso, utilizando el método VaR histdrico.

El fondo mantiene inversion en otras IICs gestionadas por las siguientes Gestoras: AMUNDI Asset Management (Francia),
ASSICURAZIONI GENERALI SPA, Boussard & Gavaudan Gestion, Candriam Luxembourg SA, Carmignac Gestion,
GRAHAM CAPITAL MANAGEMENT, LP, Jupiter Asset Management Ltd, LAZARD FUND MANAGERS IRELAND LTD,
Lumyna Investments Ltd, MDO Managament CO SA, Majedie Asset Management Ltd, PIMCO Global Advisors (Ireland)
Limited, Schroder Investment Management Lux y Winton Capital Management Ltd. El porcentaje total invertido en otras
IICs supone el 98,91% de los activos de la cartera del fondo.

Adicionalmente, se indica que el ratio de gastos indirectos netos soportados indirectamente por la inversién en otras IICs
correspondiente al acumulado del afio 2022 ha sido de 0,68% 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 trimestre.

El riesgo asumido por la clase A medido por la volatilidad de su valor liquidativo diario durante el dltimo trimestre, ha sido
de 2,71% y el riesgo asumido por la clase Cartera del fondo ha sido de 2,74%. El VaR histérico acumulado en el afio
alcanzo 3,88% para la clase Ay alcanzo 1,48% para la clase Cartera. La volatilidad de su indice de referencia ha sido de
0,16% durante el ultimo trimestre. La volatilidad histérica es un indicador de riesgo que nos da cierta informacién acerca
de la magnitud de los movimientos que cabe esperar en el valor liquidativo del fondo, aunque no debe usarse como una
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prediccién 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 2022 asi como la trayectoria de los principales activos financieros se ven afectadas por
los impactos que se derivan de la invasion de Ucrania por Rusia, especialmente la fuerte subida de los precios energéticos
qgue afiaden presiones inflacionistas. Los Bancos Centrales, continuaran con la senda de subidas de tipos de interés
oficiales, tal como han venido anunciando en sus ultimas reuniones.

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.

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 tercer trimestre de 2022 a no ser que se
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10. Detalle de inversiones financieras

Descripcién de la inversién y emisor Divisa Pelodg aenial Poriodo amerior
Valor de mercado % Valor de mercado %
IE00B5BJ5943 - PARTICIPACIONES|PIMCO FUNDS GLOBAL INVES EUR 10.310 5,68 6.321 3,46
IEO0BLP5S791 - PARTICIPACIONES|JUPITER GLOBAL INVESTORS EUR 14.988 8,25 16.469 9,02
LU1819524072 - PARTICIPACIONES|CANDRIAM ABS RET EQT MKT EUR 12.563 6,92 14.522 7,95
LU0428380124 - PARTICIPACIONES|MAN AHL TREND ALTERNATIV EUR 8.079 4,45 7.571 4,14
LU1537768738 - PARTICIPACIONES|BOUSSARD & GAVAUDAN SICA EUR 9.899 5,45 9.961 5,45
LU2237990275 - PARTICIPACIONES|LUMYNA BOFA MLCX COMMO EUR 6.967 3,84 6.808 3,73
LU0463469121 - PARTICIPACIONES|SCHRODER GAIA EGERTON EQ EUR 8.090 4,46 8.175 4,48
LU1951090015 - PARTICIPACIONES|LUMYNA - PSAM GLOBAL EVE EUR 14.595 8,04 16.194 8,87
LU0992627298 - PARTICIPACIONES|CARMIGNAC PF EURPATRIMOI EUR 11.089 6,11
IE00BD3DX293 - PARTICIPACIONES|MAJEDIE ASSET MANAGEMENT EUR 20.989 11,56 23.206 12,70
IEOOBFMZ0K79 - PARTICIPACIONES|WINTON UCITS FUNDS ICAV EUR 13.625 7,50 13.565 7,43
IEO0BKPLQQ52 - PARTICIPACIONES|LAZARD RATHMORE ALTERNAT EUR 14.426 7,95 14.730 8,06
IEOOBNK9T448 - PARTICIPACIONES|LYXOR/TIEDEMANN ARBITRAG EUR 18.722 10,31 18.384 10,06
IE00044SJSK2 - PARTICIPACIONES|GRAHAM MACRO UCITS FUND EUR 15.235 8,39
IEOOBHBFD812 - PARTICIPACIONES|LEGG MASON GLOBAL FUNDS EUR 17.150 9,39
IEO0BKPFD774 - PARTICIPACIONES|CRABEL GEMINI UCITS FUND EUR 5.930 3,25
TOTAL IIC 179.579 98,91 178.987 97,99
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 179.579 98,91 178.987 97,99
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 179.579 98,91 178.987 97,99

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. Informacién sobre la politica de remuneracion

No aplica dado que la informacion de este apartado se informa Unicamente con caracter anual en los informes semestrales
correspondientes al segundo semestre de cada afio de acuerdo con los requerimientos establecidos en la normativa.

12. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

No aplica dado que la informacién de este apartado se informa Unicamente con caracter semestral en los informes
semestrales de este fondo de inversion de acuerdo con los requerimientos establecidos en la normativa.
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