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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: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: 4 en una escaladel 1 al 7

Descripcion general




Politica de inversion: Santander Seleccion RV Japén es un fondo de fondos de Renta Variable Internacional.

El fondo invertira entre el 50% y el 100% del patrimonio en IIC financieras que sean activo apto, armonizadas o no,
pertenecientes o0 no al grupo de la Gestora. Como maximo se podra invertir un 30% en IIC no armonizadas. Mas del 75%
de la exposicion total sera a renta variable, de alta/mediana capitalizacién, en emisores radicados en Japoén, y/o en
emisores cuyos beneficios provengan mayoritariamente de esta region geografica y, minoritariamente, emisores de otros
paises de la OCDE. La exposicion total a valores de emisores de paises emergentes no superara el 10%. La parte no
invertida en renta variable estaréa invertida en activos de renta fija publica y privada (incluyendo depésitos) tanto de alta
calidad crediticia (rating minimo A-/A3) como mediana (rating minimo BBB-/Baa3) segun las principales agencias de rating
o indicadores de referencia de mercado y duracion media inferior a 1 afio. Los emisores de renta fija seran principalmente
europeos y minoritariamente de paises OCDE. La exposicion a riesgo divisa estara entre un 75% y un 100%, pudiendo
puntualmente rebajar esa exposicién minima.

Los valores en los que invierte el fondo se negocian tanto en los mercados de Japon como en los mercados de otros
paises de la OCDE. Se podra invertir hasta un méaximo 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 Japan Net Return Index (NDDLJN), tomando dicha
referencia a efectos meramente informativos y comparativos.

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

Una informaciéon mas 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 2023 2022
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 2,46 0,50 2,46 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.b) Datos generales.
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual Periodo anterior
N° de Participaciones 394.043,77 408.477,85
N° de Participes 1.780 1.815
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR) | 1 participacion

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 16.244 41,2239
2022 15.618 38,2334
2021 19.485 44,6010
2020 20.952 41,8300
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 1,09 1,09 1,09 1,09 patrimonio
Comision de depositario 0,05 0,05 patrimonio




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

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Rentabilidad IIC 7,82 4,02 2,52 -0,80 -14,28 6,62 3,21 -13,77

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,60 07-06-2023 -2,34 14-03-2023 -5,62 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 1,82 28-06-2023 1,82 28-06-2023 3,76 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 : : :
2023 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 12,70 12,14 14,47 14,00 14,84 13,14 18,72 13,27
Ibex-35 15,51 10,84 15,34 16,45 19,45 16,19 34,32 13,57
Letra Tesoro 1 afio 1,41 0,59 6,59 1,77 3,41 0,27 0,71 0,95
Indice folleto 14,93 13,12 17,96 17,66 18,16 14,48 20,62 16,35
VaR histérico del
o 9,05 9,05 9,05 9,05 9,05 9,05 9,05 7,73
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 Oitmo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Ratio total de gastos
(iv) 1,38 1,27 0,69 0,69 2,77 2,78 2,81 2,89
v

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién 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 suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon 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 |
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B) Comparativa
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Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

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

de euros)
Renta Fija Euro 8.130.647 407.428 1,23
Renta Fija Internacional 970.132 122.315 2,02
Renta Fija Mixta Euro 1.843.045 23.330 1,55
Renta Fija Mixta Internacional 1.518.714 48.611 2,93
Renta Variable Mixta Euro
Renta Variable Mixta Internacional 1.835.555 32.872 4,37
Renta Variable Euro 1.677.972 57.985 12,72
Renta Variable Internacional 2.675.446 207.140 11,50
IIC de Gestion Pasiva 88.293 3.050 1,45
Garantizado de Rendimiento Fijo
Garantizado de Rendimiento Variable 455.376 14.618 1,08
De Garantia Parcial
Retorno Absoluto 466.147 119.853 -2,45
Global 19.527.668 712.146 2,26
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 2.440.418 261.239 1,30
IIC que Replica un indice 944.328 30.994 17,27
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 4.828.929 143.610 1,04
Total fondos 47.402.670 2.185.191 3,11

I I

*Medias.

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

2.3 Distribucion 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 15.257 93,92 14.650 93,80




Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera interior 455 2,80 800 5,12
* Cartera exterior 14.802 91,12 13.850 88,68
* 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) 919 5,66 858 5,49
(+/-) RESTO 68 0,42 110 0,70
TOTAL PATRIMONIO 16.244 100,00 % 15.618 100,00 %
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 variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin

periodo actual

periodo anterior

acumulada anual

periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)
+ Suscripciones/ reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depésitos (realizadas o no)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

15.618
-3,60
0,00
7,52
8,69
0,05
0,00
0,00
0,00
0,00
0,57
8,54
-0,48
0,00
-1,19
-1,09
-0,05
-0,02
0,00
-0,02
0,02
0,00
0,02
0,00
16.244

16.259
-5,80
0,00
1,85
3,03
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,28
2,65
0,11
0,00
-1,19
-1,11
-0,05
-0,02
0,00
-0,01
0,02
0,00
0,02
0,00
15.618

15.618
-3,60
0,00
7,52
8,69
0,05
0,00
0,00
0,00
0,00
0,57
8,54
-0,48
0,00
-1,19
-1,09
-0,05
-0,02
0,00
-0,02
0,02
0,00
0,02
0,00
16.244

-38,80
0,00
300,07
182,50
-1.279,92
0,00
0,00
0,00
0,00
104,72
217,23
-539,24
0,00
-2,11
-3,23
-3,23
-22,05
0,00
280,26
19,07
0,00
-1,46
-789,58

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

Descripcion de la inversién y emisor Beriods actua) Periodo anterior
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 455 2,80 800 5,12
TOTAL RENTA FIJA 455 2,80 800 5,12
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 455 2,80 800 512
TOTAL lIC 14.804 91,16 13.828 88,54
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 14.804 91,16 13.828 88,54
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 15.259 93,96 14.628 93,66

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

DISTRIBUCION PATRIMONIO ASSET ALLOCATION
® RENTA Fl)A @ IICs ® OTROS

|

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

Importe nominal L . .,
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
SUBY. TIPO CAMBIO EUR/JPY (CME) Futuros vendidos 1.486 Inversion
Total subyacente tipo de cambio 1486
Futuros L
FUT. TOPIX INDEX 09/23 1.483 Inversion
comprados
Total otros subyacentes 1483
TOTAL OBLIGACIONES 2969

4. Hechos relevantes

S|

P4
o

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

¢. 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 [X|X[X|X]|X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes




No ha tenido ningun tipo de hechos relevantes

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha X

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, 0 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 X

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 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 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 inversién que gestiona (en adelante, los Interesados).
La Gestora tratara los datos identificativos y econémicos 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 contratacién, 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 informacién adicional, a través del buzdn
privacySAMSP@santanderam.com o por medio de correo postal al domicilio social de la Gestora.

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

Tipo medio aplicado en repo con el depositario: 2,49

Importe efectivo negociado en operaciones repo con el depositario (millones de euros): 80,36 - 502,62%

Comision por inversion en derivados percibidas grupo gestora: 766,19




8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

Sin advertencias

9. Anexo explicativo del informe periédico

El primer semestre del afio finalizé con fuertes subidas en las bolsas y también con subidas en los indices de bonos de
gobierno y de crédito de Zona Euro y EEUU (EG00,ERL0O,HE00,G0Q0,HUCO0,C0AD).

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

En este periodo los Bancos Centrales continuaron con las subidas de tipos de interés. El BCE subi6é +50p.b. en las
reuniones de febrero y marzo y posteriormente moderé el ritmo en las de mayo y junio al subir +25p.b., lo que situd el tipo
Depésito en el 3,5% en junio. Por su parte, la Fed modero el ritmo desde el inicio del afio al subir +25p.b. en las reuniones
de febrero, marzo y mayo e hizo pausa en la de junio. El tipo oficial de EEUU se situ6 en la horquilla del 5%-5,25%.
Ademas, la Reserva Federal Americana actualizd en junio sus previsiones internas de subidas de tipos de interés oficial y
sorprendid al mercado al afiadir +50p.b., lo que situaria su prevision del tipo oficial en el 5,50%-5,75% para diciembre
2023.

En sus declaraciones, los miembros de los Bancos Centrales continuaron haciendo hincapié en el objetivo del control de la
inflacion, que todavia se mantiene en niveles elevados en ambas geografias. La inflacion subyacente de mayo se situ6 en
EEUU en el 5,3% y en el mes de junio, la de Zona Euro repunt6 al 5,4%.

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

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

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

Las bolsas han anotado fuertes subidas en el primer semestre del afio tanto en Zona Euro como en EEUU. Durante los
meses de abril y mayo, tuvo lugar la publicacién de resultados empresariales del primer trimestre del afio, que se saldo
con tono positivo tanto por las sorpresas al alza como por las guias que dieron las empresas para proximos trimestres. En
Europa, indices como el DAX aleman o el CAC francés registraron nuevos maximos histéricos durante el periodo. En
EEUU, ha destacado la subida del Nasdaq superior al +30% en los primeros seis meses del afio ya que se ha visto
favorecido por el comportamiento que han tenido las tecnologicas. El EUROSTOXX50 subi6 un +15,96%, el DAX aleman
un +15,98%, el IBEX35 un +16,57% y el FTSE100 britanico un 1,07%. En Estados Unidos el SP500 subi6é un +15,91% vy el
Nasdag un +31,73%. En Japdn, el Nikkei 225 subi6 un +27,19%.

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

Respecto a las divisas, durante la primera mitad de afio el euro se apreci6 un +1,91% frente al ddlar y se deprecié un -
2,94% frente a la libra esterlina.




Estos cambios en la coyuntura econdémica han supuesto para el fondo un comportamiento positivo en el periodo*, ya que
se ha visto beneficiado por la valoracion de los activos en los que mayoritariamente invierte y el efecto del ratio de gastos.
El patrimonio del fondo en el periodo* crecio en un 4,01% hasta 16.244.037 euros y el niUmero de participes disminuyé en
35 lo que supone 1.780 participes. La rentabilidad del fondo durante el trimestre ha sido de 4,02% y la acumulada en el
ano de 7,82%.

Los gastos totales soportados por el fondo fueron de 1,27% durante el trimestre.

La rentabilidad diaria maxima alcanzada durante el trimestre fue de 1,82%, mientras que la rentabilidad minima diaria fue
de -1,60%.

La liquidez del fondo se ha remunerado a un tipo medio del 2,46% en el periodo*.

Los fondos de la misma Vocacién inversora gestionados por Santander Asset Management tuvieron una rentabilidad
media ponderada del 11,5% en el periodo*.

El fondo obtuvo una rentabilidad inferior a la de su indice de referencia en 3,13% 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 parrafos siguientes, donde se describe
la actividad normal durante el semestre se puede obtener un mayor detalle de cuales han sido los factores que han llevado
a esta diferencia entre la rentabilidad del fondo y su indice de referencia.

Tras un dificil cierre de afio, el primer semestre de 2023 ha sido muy positivo para los mercados desarrollados registrando
sobre todo en el caso de Japon el cual ha mostrado una rentabilidad de 22% en Yenes. El solido retorno se ha visto
favorecido por el hecho de que el tan esperado aumento del desempleo en paises desarrollados aln no se ha
materializado, junto con el optimismo de que la inflacion en EEUU podria moderarse significativamente lo cual cambiaria el
tono de los bancos centrales.

Durante el primer trimestre del 2023, Japon registré un crecimiento en el PIB de un 2,7% batiendo asi las expectativas de
mercado. Esto después de que la nacion evitara por poco una recesion a fines del afio pasado ya que después de un
tercer trimestre negativo en 2022, Japon reporto un ligero crecimiento del 0,1 %. En el frente de la politica monetaria
interna, el gobernador del Banco de Japén (BoJ), Ueda, decidié6 mantener todas las medidas no convencionales, incluidas
las tasas de interés negativas, el control de la curva de rendimiento y los programas de compra de activos. Si bien admitid
cambios en el comportamiento corporativo japonés para fijar precios y salarios, sus politicas monetarias aliviaron las
preocupaciones del mercado sobre un endurecimiento monetario a corto plazo. Con la expansién de la brecha politica
entre el BoJ y otros bancos centrales en las economias desarrolladas, el yen japonés se deprecié ampliamente frente a las
principales monedas, de 139 a 144 frente al USD y de 148 a 157 frente al euro.

Esperamos que la recuperacion economica de Japon continlie en 2023 gracias a la reapertura econdmica y de sus
fronteras. Esto, unido a un Yen débil, hace que la renta variable Japonesa presente una buena oportunidad en
comparacion a otros mercados desarrollados. En términos de crecimiento del PIB, se espera que Japon sea una de las
regiones que mas crezca con un 1,4% en 2023 y 1,1% en 2024. Al mismo tiempo los datos de inflacion (tanto la Core
como la subyacente) son mucho mas favorables que en el resto de las economias y por lo tanto la presién inflacionista
esta relativamente bien controlada, sin efectos indirectos sobre otros sectores, como pueden ser los servicios. Los
principales drivers del crecimiento del PIB seran: 1- Consumo doméstico y 2- Inversién en CAPEX.

En cuanto a posicionamiento, el fondo a cierre del semestre mantiene una posicion en fondos y ETFs con enfoque Quality
como son el Ishares MSCI Jpn ESG screened, el Nomura Japan Strategic Value o el Vanguard Japan Stock Index.

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 81,05% en el periodo*
(generando un resultado en derivados sobre el patrimonio medio del fondo del 0,57% como se puede ver en el cuadro
2.4), y tuvo un nivel medio de inversion en contado durante el periodo* de 99,55%. Todo ello para la persecucion de
nuestro objetivo de obtener rentabilidades superiores al indice de referencia.

El fondo mantiene inversion en otras IICs gestionadas por las siguientes Gestoras: AMUNDI Asset Management (Francia),
AMUNDI Luxemburgo S.A., Baillie Gifford & Co., BlackRock Asset Management Ireland Ltd, Bridge Fund Management
Limited, Goldman Sachs Asset Management, INVESCO Management SA (Lux), MAN ASSET MANAGEMENT IRELAND
LTD, TOKIO MARINE ASSET MANAGEMENT y Vanguard Group Inc. El porcentaje total invertido en otras 1ICs supone el
91,16% de los activos de la cartera del fondo.
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Adicionalmente, se indica que el ratio de gastos indirectos netos soportados indirectamente por la inversién en otras IICs
correspondiente al acumulado del afio 2023 ha sido de 0,22% 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 dltimo trimestre, ha sido de
12,14%. La volatilidad de su indice de referencia ha sido de 13,12%. El VaR histérico acumulado en el afio del fondo
alcanzo 9,05%.

La volatilidad histérica es un indicador de riesgo que nos da cierta informacion acerca de la magnitud de los movimientos
qgue cabe esperar en el valor liquidativo del fondo, aunque no debe usarse como una prediccién o un limite de pérdida
méxima. 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.

Para el ejercicio 2023 el contexto econdmico continda afectado por los impactos derivados de la invasion de Ucrania por
Rusia. La trayectoria de la inflacion sera clave asi como las actuaciones de los Bancos Centrales y su impacto en el
crecimiento econémico.

Asi, la estrategia de inversion del fondo para este nuevo periodo se movera siguiendo estas lineas de actuacion tratando
de adaptarse a las mismas y aprovechar las oportunidades que se presenten en el mercado en 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 primer semestre del 2023 a no ser que se

mndiaue exnlicitamente lo contrario
- Ll

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Deledg aelual e
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0L02401120 - REPO|SPAIN LETRAS DEL T|3.26|2023-07-03 EUR 455 2,80
ES00000122E5 - REPO|SPAIN GOVERNMENT B|1.30|2023-01-02 EUR 800 5,12
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 455 2,80 800 5,12
TOTAL RENTA FIJA 455 2,80 800 512
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 455 2,80 800 512
IE0007281425 - PARTICIPACIONES|VANGUARD INVESTMENT SERI EUR 1.581 9,73 1.507 9,65
IEQ0B45R5B91 - PARTICIPACIONES|MAN FUNDS PLC MAN GLG EUR 1.564 9,63 1.493 9,56
LU0328437438 - PARTICIPACIONES|GOLDMAN SACHS JAPAN PORT JPY 1.529 9,42 1.372 8,78
LU2139470012 - PARTICIPACIONES|INVESCO JAPANESE EQUITY EUR 1.492 9,19 1.408 9,02
LU1781541252 - PARTICIPACIONES|LYXOR CORE MSCI JAPAN (D EUR 1.921 11,83 1.717 10,99
LU0996179858 - PARTICIPACIONES|AMUNDI INDEX SOLUTIONS EUR 1.219 7,51 1.364 874
IEOOB3ZYDS66 - PARTICIPACIONES|TOKIO MARINE FUNDS PLC EUR 609 3,75 584 3,74
IEOOBFNM3L97 - PARTICIPACIONES|ISHARES MSCI JAPAN ESG S EUR 2.192 13,50 1.831 11,72
IEOOBW38TQ30 - PARTICIPACIONES|NOMURA JAPAN STRATEGIC V. EUR 1.628 10,02 1.557 9,97
IEOOBYW?73306 - PARTICIPACIONES|BAILLIE GIFFORD WORLDWID EUR 1.068 6,58 995 6,37
TOTAL IIC 14.804 91,16 13.828 88,54
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 14.804 91,16 13.828 88,54
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 15.259 93,96 14.628 93,66

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

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

Durante el primer 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 80,36 millones de euros, siendo el
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tipo medio de estas operaciones de 2,58% Asi mismo, en relacion a los activos asociados a estas operaciones, el fondo
no ha realizado ninguna operacion de reutilizacion de los activos que son entregados.

Adicionalmente, al cierre del periodo el fondo tiene contratado con el depositario una operacién de simultaneas con un
vencimiento de un dia sobre deuda publica espafiola por un importe efectivo de 464,000 euros, v un tipo de 3.36%

12




