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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Santander RF Convertibles, Fondo de Inversion (en adelante, ¢l Fondo), por encargo del Conseio de
Adminisfracion de Santander Asset Management, Sociledad Gestora de Instituciones de Inversion Colectivi, 5.A, (en adelanie,
la Sociedad Gestora):

Iaforme sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de
pérdidas ¥ ganancias, ¢l estado de cambiod en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al sjercicio terminado en
dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores de la Soctedad Gestora en refacion con las cuentas anuales del Fondo

Los administradores de 1a Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacidn financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad con
¢l marce normativo de informacion financiera aplicable al Fondo en Espafia, que sc identifica en la Nota 2 de la memoria
adjunta, v dei control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales del Fondo libres de
incorreccion material, debida a fraude o error,

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentes anuales del Fondo adjuntas basada en nuestra auditoria,
Hemos llevado a cabo nuestra auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en
Fspana. Dicha normativa exige que cumpiamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos fa
auditoria con e fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales del Fonde estan libres de incorrecciones
materiales,

Una auditorta requicre 1a aplicacidn de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la informacién
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de
fos riesges de incorreccion material en las cuenias anuvales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
ef auditor tiene en cuenta ¢! control interno relevante para la formulacidn por parte de los administradores de la Sociedad
. Gestora-de las cuentas anuales del Fondo, con ef fin de disefiar les procedimientos de suditoria que sean adecuados en funcion
de lag circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia de dicho control interno. Una auditoria
también incluye la evaluacion de la adecuacion de las politicas contables aplicadas v de la razonabilidad de las cstimaciones
contables realizadas por la direccion, asi come la evaluacion de la presentacién de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base sufliciente v adecuada para nuestra
opinién de auditoria,

Opinion

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuintas expresan, en t0dos jos aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y
de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2014, asi como de sus resuftados correspondientes al ¢jercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normative de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en
particular, con log principios y criterios contables contenidos en el mismo,

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

2l informe de gestion adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los administraderss de la Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucion de sus negocios v sobre otros asuntos v no forma parte
integrante de fas cuentas anuales. Hemos verificado gue la informacidn contable que centiene el citado informe de gestién
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2014, Nuestro trabajo comeo auditores se limiia a la verificacion del
informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo pdrrafo y no incluve la revision de informacion distinta de la
oblcnidrla partir de los registros contablies del Fondo.
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SANTANDER RF CONVERTIBLES, FONDO DE INVERSION

BALANCES Al 31 DE DICIFMBRE DE 2014 Y 2013

{Eurcs)

ACTIVO

31-12-2014

31-12-2013 1)

PATRIMONIC Y PASIVC

31-12-2014

31-12-2013 (4

CACTIVO NO CORRIENTE
Inmovilizade intangible

Inmovilizado material
Bignes inmuebles de uso proplo
Mobiliario v anseres
Actlvos por impuesto diferido
ACTIVO CORRIENTE
Deudores
Cartera de inversiones financieras
Cartera interior
Valores representatives de deuda
instrumentos de patrimonic

instiuciones de Inversion Colectiva
Depdsitos en EECC
Derivados
tros
Cartera exterior
Valores representativos de deuda
instrumentos de patrimonio
instiiuciones de inversion Colectiva
Depdsitos en BEECC
Derivados
Otros
intereses de fa cartera de inversion
inversiones morosas, dudosas o en litigio
Periodificaciones

144.540.448,29

135.661.648,61

78.557,62

61.211,48

137.283.475,56

131.535.807 14

24.855.156,00

32.602.735,05

20,890.068,78
3.965.089,22

32.602.736,05

113.676.468,73

100.417.127.89

112.243.781 .46
1.356.880,00

75.797 .27

94.531.169,08
5 B31.751.85

84 206,86

{1.246.149 17}

7.178.375,11%

{1.484.058,80)

4.064.62¢,98

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS
Fondos  reembolsables
participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emision
Resernvas
(Acciocnes propias)
Resullados de ejercicios anteriores
Otras aportacionés te socios
Resultado del ejercicio
(Dividendo a cuenta)
Ajustes por camblos de vaior en
inmovilizado material de uso proplo
Ofro patrimonio atribuide

atribuidos a

PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones a largo plazo
Daudas a largo piazo
Pasivos por impuesto diferido

PASIVO CORRIENTE
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plaze
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Pariodificaciones

143.580.144,87

135.001.527,38

443.580,144,87

135.001.527,38

7352211975
3.926.490,47
£9.048 048,71

(2.915.514,06)

54 420 386,41
3826.490,47
69.048.048,71

7.597.601,75

960.303,42 660.121,23
182,262,256 639.848,40
768.051,17 20.272,83

Tesoreria
TUTAL ACTIVG 144.540.448,28 136.661.648,81 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVD 144.540.448.29 135.661.648,81
CUENTAS DE CRDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 43,226,264 87 33.094.918,59
Compromisos por operaciones [argas de 3.253.619.85 694.960,41

dertvados
Compromises por operaciones coras de
derivados

QTRAS CUUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la HC
Valores aportados coma garantia por la iC
Valores recibidos en garantia por la lIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
{SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Ctros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

39.975.645 32

32.398.959,18

116.336.862,6¢%

123.934.464,48

116.236.862,69

123.834 464,48

150,566,127 88

157.029.384,07

L.as Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

(*) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2014,
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SANTANDER RF CONVERTIBLES, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(Euros)

2014

2013 ()

Comisiones de descuento por suscripciones ylo reembolsos
Comisiones retrocedidas a la IC
Gastos de Personal
Otros gastos de explotacion
Camision de gastion
Comisién depositario
ingresofgasto por compensacidn compartimento
Otros
Amortizacién del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro ¥ resuitados por enajenaciones de inmovilizado
RESULTADO DE EXPLOTACION
Ingresocs financieros
Gastos financieros
Variacion de! valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera inferior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados
Otros
Diferencias de cambio
Deteriore y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Detericros
Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operagiones de la cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados
Otros
RESULTADO FINANCIERQ
RESULTADO ANTES DE IMPUESTCS
impuesto sobre beneficios
RESULTADO DEL EJERCICIO

(3515383 07}

(2.157.838,05)

226631441
(183.625 00)

(35.454,56)

(2.040.686,00)
{122.931,30)

(24.020,69)

{2.515.393,97)

(2.157.838,05)

3.407.027,42 3.282.575,89
(3.391,891,78) {1.488.759,03)
1.581.549,08 4.148.975,33
(586,334,953 2056.753,01
2.567.584,91 2.092.242,32
{3.466.188,02) 991,590,587
1.068.360,20 2.820.753,78
(283.008,54) 352.311,18
1.258.022,67 1.541.826,53
93.385,16 §26.617,07
{401.120,08] §.755.439,84
12.916.514,06) 7.587.60%,79
12.916.514,06) 7.597.60%,79

*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

L.as Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parie integrante

de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014,



CLASE 87

SANTANDER RF CONVERTIBLES, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio nefo correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de

diciembre de 2014 y 2013

A}  Estados de ingreses y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31

de diciembre de 2014 y 2013:

Euros
2014 2013 (")
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias {2.816.514,08) | 7.597.604,79
Total ingresos y gastos imputados directamente gn el patrimonio atribuide a participes ¢ accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gasios reconocidos (2.816.514,68) | 7.597.601,79

("} Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos,
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Santander RF Convertibles, Fondo de Inversién
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2014

Resefia del Fondo

Santander RF Convertibles, Fondo de [nversion {en adelante, el Fondo) se constituyd el 5 de junio de 1998 bajo
la dencminacion de Banif Convertibles, Fondo de inversion Mobiliaria. Con fecha § de julio de 2001 el Fondo
cambié su denominacion por ia de BSN Banif Convertibles, Fonde de Inversién Mobiliaria, con fecha 21 de enero
de 2003 por la de Banif RF Convertibles, Fondo de Inversién Mobiliaria, con fecha 5 de febrero de 2004 por la de
Banif RF Convertibles, Fondo de Inversion vy, finalmente, con fecha 3 de julio de 2009 el Fondo cambid su
denominacion por ia actual. Ef Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de instituciones de Inversién Colectiva, considerando las Olftimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014,
de 12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en et Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por e que se
regiamenta dicha ley v en [a restante normativa aplicable (véase Nota 9).

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el numero 1.494, en la categoria de armonizados conforme a la definicién establecida en el articulo 13 del
Reat Decreto 1.082/2012.

El chjeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos e invertirios en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre gue el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos. Dada fa actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
liene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de nafuraleza medicambiental que
pudieran ser significativos en relacidn con el patrimonio, la situacidon financiera y los resultades del misme. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presenie memeoria de las cuentas anuales respecto a la
informacidn de cuestiones medicambientales,

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicién
del publico en &l registro correspendiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Segun se indica en la Nota 7, la direccidn y administracion del Fondo estan encomendadas a Santander Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, S A. (en adelante, la sociedad gestora},
entidad controlada coniuntamente por el Grupo Santander y Sherbrooke Acquisition Corp. SPC (sociedad cuyos
accionistas Ultimos de control son entidades gestionadas y administradas por sociedades del Grupo Warburg
Pincus y del Grupo General Atlantic).

Los valores mobiliarios estdn bajo custodia de Santander Securities Services, S.A., entidad depositaria del
Fondo (véase Nota 4). Con fecha 27 de cctubre de 2014, se produic la sustitucidon efectiva de Santander
Investment, S.A. por Santander Securities Services, S.A., como entidad depositaria del Fondo en los registros
oficiales de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Previamente, con fecha 14 de octubre de 2014 se
otorgé ante el Notario de Madrid, Don Gonzalo Sauca Polanco la escritura de segregacion del negocio de
depositaria y custodia de Santander Investment, $.A. en favor de Santander Banco de Emisiones, S.A. y cambio
de denominacién de asta Ultima por Santander Securities Services, S.A., bajo el numero 7.248 de su protocolo.
La citada escritura fue objeto de inscripcidn en ef Registro Mercantil con fecha 15 de octubre de 2014,

oy

7
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CLASE 87

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a)

b}

c}

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fonde, que es el establecido en ia
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacicnal del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales v estados de informacion reservada de las instituciones de inversidn colectiva,
gue constituye el desarrollo y adaptacion, para tas instifuciones de inversion colectiva, de o previsto en el
Cddigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resuita de aplicacion, de forma que muestran ia imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2014 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, gue han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por el Consejo de Administracion de ia mencionada sociedad
gestora {véase Nota 1). No obstante, se estima gue dichas cuentas anuales serén aprobadas sin cambios.

Principios contables

En ia preparacidén de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en ia Nota 3. No existe ningin principio contahie ¢ norma de valoracion de caracter obligatorio que,
feniendo un efecto significative en las cuentas anuaies, se haya dejado de aplicar en su preparacidn.

Los resultados y a determinacion del patrimonio son sensibles a los principios vy politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Adminisiradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ccasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasives, ingreses, gastos y
compromisos que figuran registrados en eilas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacidn del valor razonable de determinados instrumentos financieros v de posibles pérdidas por deterior
de determinados acfivos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre ia base de la mejor
informacion dispenible ai cierre del ejercicio 2014, es posible que acentecimientos que puedan tener lugar en
el futurc obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerde con la normativa contable en vigor.

En todo caso, lag inversiones def Fonde, cualquiera que sea su politica de inversidn, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4), 1o que puede
provocar que el valor fiquidative de la participacion fluctie tanto al alza como a la baja.

Comparacién de la informacién

La informacidn contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2013 se presenta unica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con ia informacion correspondiente al gjercicic 2014.
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CLASE 82

d) Agrupacién de partidas

Determinadas partidas det balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria,

e} Cambios de criterios contables

Durante el gjercicic 2014 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicadoes en el gjercicio 2013,

f) Correccidn de errores
En ia elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningtn error significative que haya

supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2013,

Normas de reqistro y valoracion

En ia elaboracién de ias cuenfas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2014 y 2013 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterics de valeracion:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracion

i, Clasificacién de los activos financieras

Los activos financieros se desgiosan a efectos de presentacion y valoracidn en los siguientes epigrafes dei
balance:

- Tespreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsites a la vista destinados a dar
cumpiimienio al coeficiente de liquidez, ya sea en e! depositario, cuando éste sea una entidad de crédite,
0 en caso contrario, la enfidad de crédito designada en el folieto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucidon financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efective recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

- Cartera de inversiones fnancieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desgliosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién
como "Activos financieros a vaior razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

« Valores representativos de deuda: obligaciones y deméas valores que supongan una deuda para
su emisor, gue devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicitc,
establecide contractualmente, e instrumentados en tituios o en anoctaciones en cuenia, cualquiera
gue sea el sujeto emisor.

+« Instrumentos de patrimonio: instrumentos financiercs emiiidos por otras entidades, tales comeo
accicnes y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.



+ Instituciones de inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversidn Colectiva.

» Depésitos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que el Fondo manfiene en entidades de
credito, a excepcion de ios saldos que se recogen en el epigrafe “Tesareria®.

+ Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de log contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de fas primas pagadas por warranis y opciones compradas y el valor razonabie de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporadas, en su caso, en los productos estructurados mantenidcs por el Fondo,

« Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

» Intereses en la cartera de inversidn: recoge, en su caso, Ia pericdificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

+ Inversiones morosas, dudosas o en iitigio: incluye, en su case, y a ios meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversicnes y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea probleméatico v, en todo caso, de aguellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su casg, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cuaiguier concepto diferente a los anteriores osiente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracidn como "Partidas a cobrar”
Las perdidas por deterioro de ias “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamenie, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

il. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracién en los siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su c¢aso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y ofros débitos, ast como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efecios de valoracion
como "Deébitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, ef valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que e Fondo fiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los producios estructurades mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasives financieros a valor razonable con cambics en pérdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracién como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, {ales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores; recoge, £n su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con ias Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestién y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a
pagar”,

b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectes de valoracién como “Partidas a cobrar®, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran iniciaimente, por su “valer razonable” (que salve evidencia
en contrario serd el precio de la fransaccidn), integrando los costes de transaccidn directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar ios flujos de efectivo ne es significativo,
aqueilas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

l.os activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambics en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la fransaccidn), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles z la operacién y excluyendo, en su caso, i0s infereses por aplazamienio de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ultima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, jos aclivos se
valoran por su vaior razonable, sin deducir los costes de transaccién en gue se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias {véase apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a io siguiente:

- Instrumentos de patrimenio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre dal diz de referencia, si existe, o inmediatc ha&bil anterior, o el cambio medio
ponderade si no existiera precio oficial de clerre, utilizando ef mercado mas representative por volumen de
negociacion,

- Valores no admitidos aun a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos economicos.

- Valores representativos de deuda cotizades: su valer razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obienga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaceién mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significative en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracidén (precips suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién de opcicnes,
&N su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observabies de
mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
internc de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de ia deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en &l momento de la adquisicién de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cofizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable gue corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias {acitas, netas de impuestos, gue hubieran
sido identificadas vy calculadas en el momenic de la adguisicidn, y que subsistan en el momenic de la
valoracion.

- Depdsitos en entidades de crédite y adquisiciones temporales de aclivos: su valor razonable se calcuia,
generaimente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento intemo de la inversién a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacién
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversidén colectiva y entidades de capital-riesge: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el ultimo valer ligquidativo
disponible. En el casc de que se encuentren admitidas a negociacidén en un mercado o sistema muitilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en [IC de inversion libre, IIC de JIC de inversion libre e [IC extranjeras similares, segin
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados; si esian negociados en mercades regulados, su valor razonable es el
que resuita de aplicar el cambio oficial de cierre det dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquide ¢ se trate de instrumentos derivados no negociades en mercados reguiades o
sistemas multilaterales de negociacién, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracidn adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional det Mercado de Valores.

ii. Reconacimiento y valoracion de los pasivos financieros

L.os pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su "vaior razonable” {que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccién)
integrando los costes de fransaccidn directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
vaioran por su coste amortizado, contabilizdndose ios intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método dei tipo de interés efectiva. No
obstante, si el efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significative, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efecios de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonabie” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de |a transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a fa
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en e valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se afenderd, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportades en garantia.
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¢) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en gue se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se iransfieren:

1. Sitos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros - caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, el activo financiere transferido se dara de baja de! balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerande cualguier nuevo
activo obtenide menos cualquier pasive asumide, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho active.

Se daran de baja ios activos en los que concurra un detericro noteric e irecuperable después de su
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Sise retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver fos mismos o similares activos u otros casos andiogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuard valoréndolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd confablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, gue se valorard posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los actives financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términcs del contratc y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyc caso se daran de baja. Ef valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por ta IC" o
"Valores aportados como garantia por la lIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se fransfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios ascciados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuande no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con io anterior, los activos financieros sdlfo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuandc se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicites. Similarmente, ios pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren.

d} Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al confado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que tas operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el diz de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segln corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y
el resuitado de las cperacicnes de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resultade por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (0 exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucién el de confirmacion de la operacién, aunque se desconozca el numerc de participaciones o
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acciones a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes enfregades
antas de la fecha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de ta contratacién y hasta el
momento del cierre de |a posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe neminal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultades por
operaciones con derivades” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liguidado o no en el ejercicic, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en et valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimenic ni sobre
ei resuitado del Fondo. La contrapartida de esias cuentas se registra en ef epigrafe "Derivados” de la cartera
interior o exterior y del activo o def pasivo, segun su saldo, del balance, hasta ia fecha de su liquidacién,
exceptc en el caso de compraventas a plazo de Deuda Pdblica, cuya contrapartida se registra, en su caso,
en los epigrafes “Deudores” o "Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segin su saldo del
balance, hasta la fecha de su liquidacion.

fil. Adquisicion fempaoral de activos

Cuando existen adquisicicnes temporales de actives o adquisiciones con pacto de retrocesidn, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cusles sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable gue surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su case, en &l epigrafe “Variacidn del valor razenable en instrumentos
financiercs— Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Confratos de futuros, opciones y warrants y otros derfvados

Cuando existen operaciones de contratos de futures, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del clerre de la posicién o el vencimiento det contrato en los epigrafes
“*Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de fas cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el gjercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasive) del balance, en la
fecha de ejecucion de ia operacion.

En el epigrafe “Deudores” del active del batance se registran, adicionaimente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en {os mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por engjenaciones de instrumentos financieres — Resultados por
operaciones con derivados’ o "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
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con derivados’, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacién de la operacién, se registran fas
diferencias que resultan como consecuencia de los cambics en el valor razonable de estos contrates. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aguelfos casos en que ef contrato de futuros presenie una fiquidacion diaria, ias correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros - Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operacicnes gue se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la liC” de ias cuentas de orden. En caso de venia
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasive financiero por el valor razonable de su
obligacién de devoiverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentaimente, a gastos e ingresos liquidades por anticipadoe que
se devengaran en el siguiente gjercicio. No inciuye los intereses devengados de cartera, gue se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras ~ intereses de la cartera de inversion® del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

l.os instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe "Patrimenio afribuido 2 participes o accionistas -~ Fondoes
reembolsables atribuidos a participes o accionistas ~ Participes” del balance,

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcion del valor
lfguidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de iz Comisién Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes 0 accionistas — Fondos reemboisables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” def balance.

El resultado deil gjercicio del Fende, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuide en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” deif balance. Al 31 de diclembre de
2014 y 2013, en el epigrafe "Patrimonic afribuide a participes o accionistas — Fondos reembolsabies
atribuidos & participes o accionistas — Resuliados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
{positivos 0 negativos) que se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.
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g) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconacimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos porintereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posiericridad al momento de la adquisicién se
reconccen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacién del métoda det
tipo de interés efectivo, a excepcién da los intereses correspondientes a inversiones moresas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La pericdificacion de tos intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cariera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
*ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su €aso, como ingreso en el epigrafe
“ingresos financieros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias, en e! momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo,

il. Comisiones y conceplos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacidén a los inversores, en sy caso,
de comisiones de suscripcidén y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo come consecuencia de la refrocesion de comisicnes previamente
soportadas, de manera directa ¢ indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones
retrocedidas a la liC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depdsito asi como ofros gasios de gestion necesarios para ¢l
desenvolvimiento del Fondo se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe "Otfros gastos de expiotacien”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

t.os costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intenmediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias, salvo en el caso de las comisiones de liquidacion satisfechas al depositaric gue se
registran en el epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otrog” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

Ei baneficio o pérdida derivadc de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en ios epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”,
seglin corresponda, de la cuenia de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.§).

iv. Ingresocs y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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h}) Impuesto sobre beneficios

i

V)

E! impuesto sobre beneficios se considera como un gaste a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd constituido por el gasto o ingresc por el impuesto corriente v el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

El impueste corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficics, considerande, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniende en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingresc por impuesto diferido, en caso da que exista, se corresponde con el reconocimiento v la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracidn, contable y fiscal, de los eiementos patrimoniales. Las diferencias
temperarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que {as diferencias temporariag
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan dereches & compensar en elercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
iugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso y solo se reconoceran mediante la
compensacion dei gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
gque pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en lag normas tributarias, se producirédn los correspendientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

lLa moneda funcicnal del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y iransacciones
dencminados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a eurcs utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccidn, entendiendc como tipo de cambio de contade el mas
representative del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia hébil anterior a esa fecha.

l.as diferencias de cambio gue se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débiios y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de Cambic”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cariera de instrumentes
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la vaioracion (véase Nota 3.¢.ii).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y ios articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012, Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
gjecuciéon de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actuslizado de aqueilas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las gue haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicicnalmente la sociedad
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gestora debera disponer de un precedimiento interno formal para cerciorarse de gue las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios ¢ en condiciones iguales ¢ mejores que los
de mercado. Segun io establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depositos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositaric y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por e Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2014 sin considerar, en su caso, el saids
de los epigrafes “Depésitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversidn” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2014 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, as el
siguiente:

Vencimiento Euros

Inferior a 1 afio 8.243.883.42
Comprendido entre 1 y 2 afios 22.062.889,59
Comprendido entre 2 y 3 afios 29.477.849,18
Comprendido entre 3 y 4 afios 31.461.481.,44
Comprendido entre 4 v 3 afios 34.286.735,39
Superior a 5 aflos 7.601.019,22

133.133.858,24

Adicionaimente, al 31 de diciembre de 2014, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COmMpromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Otras compras a plazo 3.253.619,65
: 3.253.619,65
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Futuros y operaciones a plazo de venta 647.050,00
Otras ventas a plazo 39.328.595,32
39.975.645,32
Total 43.229.264,97

12
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E! saldo de los epigrafes “Otras compras a plazo” / "Otras ventas a plaze” del detalie anterior recoge el nominal
comprometido de las operaciones del mercado de divisas compradas o vendidas, segun corresponda, durante el
periodo de tiempo comprendido entre la contratacion y la liguidacidn de dichas operaciones.

Al 31 de diciembre de 2014, |a totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afo.

Asimismoe, al 31 de diciembre de 2014 la fotalidad de! importe que el Fonde tenia registrado en el epigrafe
“Activo corriente ~ Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior — Derivados” del activo del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda no eurg.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2014 la totalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
“Pasivo corrierte - Derivados” del pasivo del balance corresponde a posiciones denominadas en moneda no
euro,

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciemnbre de 2014 se recogen 5 miles de euros (6 miles de euros
al 31 de diciembre de 2013) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria para
poder realizar operaciones en los mismos.

Los valores y activos que integran [a cartera del Fondo gue son susceplibles de estar depositados, lo estan en
Santander Securities Services, S.A. o en tramite de depédsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores
mobiliarios y demds activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna
clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar hajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de
esta funcién.

Gestion del riesgo:

La gestionn de los riesgos financieros que lieva a cabo ia sociedad gestora del Fondo estd dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicidn a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asf come a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, e Real Decrete 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo contrel se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican ios principales coeficientes normativos a los gue estd sujeto el
Fondo:

« Limites a la inversion en ofras instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Gnica IC, de las mencionadas en el articulo
48.1.¢) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salve en las !IC cuya politica de inversion se base
en la inversion en un gnico fondo. Asimismo, la inversion total en [IC mencionadas en el articulo 48.1.d}
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podré superar ei 30% del patrimonic del Fondo.

» Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los gue supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede guedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emifidos ¢ avalados por un Estado miembro
de la Unidn Europea, una comunidad auténoma, una entidad iocal, un organismo internacional del que
Espafia sea miembre o por cualguier otro Estado gue presente una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a ia del
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CLASE 82

Reino de Espafa. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacion de
promocion del Fondo debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencién de invertir 0 se tiene invertido mas del
35% del patrimonio, Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.1) del Real Decreto 1.082/2012,
sera necesaric que se diversifique, al menos, en seis emisicnes diferentes y que la inversion en valores
de una misma emisién no supere & 30% del active del Fondo. Quedara ampliado atl 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito gue tengan su sede en un
Estade Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisidn y gue queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total
de las inversiones en este fipo de obligaciones en las que se supere &l limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

A esfos efecios, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran uh Unico
emisor.

Limite general a la inversién en derivados:

La exposicicn tofal al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion fotal al riesgo se entenderd cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluirdn las ventas al descubierto.

tas primas pagadas por ia compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bhien
incorporadas en operacicnes estructuradas, en ningln caso podran superar &l 10% del patrimonic del
Fonda,

La exposicién al riesgo de confraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y ai 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédite con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Onico emisor en productos derivados, obligacicnes emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente ios compromisos de ia
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos gue
el Fondo tenga en dicha entidad no pedran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productes derivados, activos e instrumentos financieros y
deposites gue el Fonde fenga en dicha entidad no podran superar ef 20% del patrimonio del Fondo.

La exposicion al riesgo de mercade del active subyacenie asociada a la utifizacién de instrumentos
financiercs derivados deberd tomarse en cuenta para ef cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 vy 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012, A tales efectos, se
excluiran los insirumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en ef articulo 50.2.4), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieres y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un dnico
emisor.
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« |imites a la inversidn en vaiores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adguiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmision.

Queda prohibida fa inversidn def Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
pairimenio en vaiores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra tener més del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalades a entidades pertenecientas a un mismo
grupo.

Se autoriza la inversién, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

* Acciones y pariicipaciones de |IC de carécter financiero no autorizadas conforme a ia Directiva
2009/85/CE, de 13 de julio, domiciliadas en paises no QCDE con ciertas limitaciones.

+ Acciones y participaciones de {IC de inversion libre y de HC de HC de inversion libre espafiolas.

= Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 22/2014, de 12
de noviembre.

+ Coeficiente de liquidez:

El Fonde deberd mantener un coeficiente minimo de liguidez del 3% de su patrimonio calculade sobre
el promedio mensual del Fondo.

+ Obligaciones frente a terceros;

El Fendo podra endeudarse hastza el limite conjunte del 10% de su patimonio para resolver dificultades
iransiforias de tescreria, siempre gue se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicién
de aclivos con pago aplazade, con las condiciones que establezca ia Comisidn Naciona! del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estes efecios, fos débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacién de ia operacién que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anterfores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo
caso, son objeto de seguimiente especifico por la sociedad gestora:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de gue alguna coniraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los iimites
a la inversién y concentracién de riesgos antes descritos.

La politica de confrol de riesgo de crédito que feva a cabo la sociedad gestora del Fondo consiste,
principalmente, en la definicion y monitorizacion periddica de limites internos en funcién de la vocacion inversora
de la liC determinando, entre otros aspectos, el rating minimo de inversién y rating medio de ia cartera, la
exposicion maxima por emisor y su rating v {a exposicién maxima por tramos de rating.
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Riesgo de liquidez

En ef caso de que el Fondo invitiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de coniratacion, o inversidn en ofras Instituciones de Inversién Colectiva con
guidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, ia scciedad gestora
de!l Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a lg aclividad para asegurar el cumplimiento de os
coeficlentes de liquidez y garantizar los reembolsos de {os participes.

En concreto, la politica de control del riesgo de liquidez que lieva a cabo la sociedad gestora de! Fondo consiste,
principaimente, en la definicidon y monitorizacidn periddica de limites internos en funcidn de la vocacion
inversora de la HC, determinando, enire ofros aspectos, el porcentaje mintimo de liquidez (tesoreria y
adquisiciones temporales de activos) de ias carteras y su exposicion maxima a activos poco liquidos.

Riesgo de mercado

El riesge de mercado representa la pérdida en las posicionas de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguienies:

- Riesgo de tipo de interés: la inversidn en actives de renta fiia conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo v elevada para aciivos a large plazo.

- Riesgo de tipo de cambic: la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatites: la inversion en instrumentos de patrimonio conileva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los gue invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergenies puede conlievar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacidn de actives o imprevistos de indaole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas més volatiles.

La politica de control de riesgo de mercado que lleva a caboe la sociedad gestora del Fondo consiste,
principalmente, en la definicion v monitorizacion periddica de limites internos en funcion de fa vocacion inverscra
de la IIC determinando, entre otros aspectos, las bandas de exposicion méxima y minima de la carteras a la
renta variable y/c a la renta fija, ia exposicién a divisas o los rangos de exposicion a riesgo de fipos de interés
(duracién).

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segin lo establecido en la normativa aplicable.

. _Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2014, la composicion del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:
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Euros
Cuentas en ¢l depositario:
Santander Securities Services, 5.A. (cuentas en curos) 4.996.038,062
Santander Securities Services, S.A. (cuentas en divisa) 2.182.337,09
7.178.375,11

"y Saldos con ofras entidades pertenecientes al Grupo Santander
(véase Nota 1),

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en el
ejercicio 2014 un tipo de interés anual del EONIA mencs 0,60 puntos porcentuales para fas cuentas en euros y
del LIBOR menos un punto porcentual para las cuentas en divisa, ambos revisables y liguidables mensualmente.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el patrimonic de! Fondo estaba formalizado per participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotacicnes en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho pafrimonio.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el calculo del valor de cada pariicipacién se ha efectuado de la siguiente
manera:

Euros
31-12-2014 31-12-2013

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fonde

; s 143.580.144,87) 135.001.527,38
al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de la participacion 503,69 506,38
N° Participaciones 158.882,50 148.945,71
N° Participes 2.281 3.039

Conforme a iz normativa aplicable, el numero minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser
inferior 2 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del
namero minimo de participes.

Al 31 de diciembte de 2014, Fundacién Tatiana Pérez de Guzman el Buene, mantenia una participacién
significativa del 20,84% del patrimonio del Fendo.

7. Otros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la direccidn y gestion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, durante ios ejercicics 2014 y 2013, e Fondo ha devengado una comision del 1,25% anual,
calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente.

Adicionalmente, ef Fondo paga una comision del 8% calculada en funcién de los resultados del ejercicio y que se
iiquida anualmente. La sociedad gestora imputa al Fondo esta comisidn sobre resultados, de acuerdo a lo
establecido en la Circular 6/2008 de 28 de noviembre, de ia Comision Nacional del Mercado de Valores, solo en
aquellos ejercicios en los que el vaior liquidative sea superior a cualguier otro previamenie alcanzado en
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ejercicios en los que existiera una comisidn sobre resultades. Ne obstante lo anterior, el valor liquidativo méaxime
atcanzado por el Fondo sélo vincula a su sociedad gestora durante periodos maximos de tres afios, tomando
como fecha de referencia el 31 de diciembre de 2013. Como consecuencia de haber obtenido rendimientos
nagativos, el Fondo na ha registrado imporie alguno por este conceptc en el ejercicio 2014, Asimismo, durante el
ejercicio 2013, el Fondo devengd 474 miles de eurcs por este concepto.

La entidad depositaria del Fondo {(véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,10% anuai calculada sobre el
patrimonic diario del Fondo durante los ejercicios 2014 y 2013, que se salisface mensualmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gastién y depdsito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas par la sociedad gestora dej
Fondo, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicicnalmente, el nivel maxime de comisiones de
gestion y depdsito que soporta, sobre ia parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion
colectiva gestionadas por otras entidades gestoras, no supera los limites establecides a tat efecto en su Folleto,

Los importes pendientes de pagc por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se incluyen en el
saldo del epigrafe "Acreedores” del balance.

La Orden EHA/SS6/2008, de 5 de marzo, que desarrolla ef Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por e que se
regiamenta la Ley de Instituciones de Inversién Colectiva, tiene por objeta la concrecién y desarrello de las
funcicnes de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de [nversidn Colectiva. Las principales funciones son:

1. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en régimen de mercado,

2. Comprobar que las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversicn
establecidos en la normativa vigente.

3. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el célculo del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

4. Contrastar con caracter previo a la remision a la Comisién Naciona! del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacidn pblica periddica det Fondo.

5. Verificar que los procedimientos de comercializacion establecidos por la scciedad gestora del Fondo
cumplern con la normativa aplicable.

8. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservande en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcion.

7. Comprobar que las liquidaciones de valores v de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liguidacién que rijan los correspondientes mercados.

8. Asegurar que ias suscripciones y reemboisos cumplen con los procedimientos establecidos en et folleto del
Fondo asi como en la legislacidon vigente.

incluide en el saldo del epigrafe "Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2014 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
imperte de 22 miles de eurcs (13 miles de euros en el ejercicio 2013).
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Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, ei Fondo no tenia ningin impore significalivo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento supericr al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2014 y 2013 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacién fiscal

El Fondo tiene zbiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
carrespondientes a las operaciones efectuadas en los gjercicios 2010 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones v/o otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 37 y 21 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas enfre el resultado contable antes de impuesios del gjercicio y la base
imponible anies de compensacion de bases imponibles negativas, en su casc. El tipo de gravamen a efectos det
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislative 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe "Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impueste sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en ef caso de
que el Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Al 31 de diciembre de 2014, e! saido del epigrafe "Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge las pérdidas fiscales correspondientes al gjercicio 2014,

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

Acontecimientos postericres al cierre

Con fecha 13 de febrero de 2015 se ha aprobado el Real Decreto 83/2015 que modifica el reglamento vigente,
Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio (véase Nota 1). En opinién de los Administradores de su Sociedad
Gestora, la entrada en vigor de dicha modificacion no tendra un impacte significativo en el Fondoe.

19



CLASE 87

-

P

Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2014

SANTANDER RF CONVERTIBLES, FONDO DE INVERSION

==
M
o
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Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR |XS1020736069 | RFIJA|ACCIONA, S.A.13.0012019-01-30 2.943.262,57
EUR | X81063399700 | RFIJAJSACYR, S$.A.]4.0012019-05-08 4215.764,54
EUR | XS0614142825 | RFIJA|SACYR, S.A.|6.50[2016-05-01 299.485,61
EUR | XS0457172913 | RFIJA|FOMENTO DE CONST|6.50{2020-10-30 1.986.721,54
EUR | XS09335356952 | RFIJAIINTERNATIONAL CO|1.752018-05-31 2.203.217,18
EUR | XS0981383747  RFIJAJINDRA SISTEMAS!1.7512018-10-17 3.632.588,55
EUR | X350993390621 | RFIJA|CAJA DE AHORROS!1.00[2017-11-25 5.216.200,12
EUR |XS1072811778 | PAGARE{OBRASCON HUARTER013-05-21 392.826,67
TOTAL Cartera interior - Valores representativos de deuda 20.890.066,78
EUR '; ES0176252718 | ACCIONES|MELIA HOTELS INTERNATIONAL, S.A. | 3.965.089,22
TOTAL Cartera interior - Instrumentos de patrimonio 3.965.089,22
EUR |XS0951366136 | RFIJAJACS ACTIVIDADES|2.62[2018-10-22 5.150.842,36
CHF | CHO107130822 | RFIJAIBALOISE HOLDING{1.502016-11-17 4.080,267,63
CHF | CHO108774156 | RFIJAISWISS PRIME SITE|1.8822015-01-20 1.594.379,48
EUR | 1T0003872394 RFIJA|SOCIETA INIZ AUTI2.62{2017-06-30 1.497.443,82
EUR | DEOGOAOZIBLG | RFIJA|SGL CARBON SE|3.50/2016-06-30 917.637,35
EUR | DEOOOAIMLAAT | RFIJA|SGL CARBON SE[2.752018-01-25 1.600.270,01
EUR | DEOOOATIQGV] | RFIJAIRAG-STIFTUNG[2018-12-31 2.013.217,82
EUR | DEGOOATAYDS2 | RFITAISALZGITTER FINANR.00[2617-11-08 3.218.934,45
EUR | DECOOATMLODY | RFIJAJADIDAS AGi0.252019-06-14 1.095.805,13
EUR | DEGOOATRO9VY | RFITAIKUKA AG2.00[2018-02-12 847.547,09
EUR | DEOOOAIX3GSY | RFIJAIDRILLISCH AGI0.7512018-12-12 569.550,00
EUR | DEOOOAIYC3T6 | RFIJAJFRESENIUS SE AN[2019-09-24 2.260.171,24
EUR | FROGI0O771444 [ RFIJAINEXANS SAI4.002016-01-01 2.230.903,96
FUR | FRO0I0941427 | RFITAIMISARTEI3.2512016-01-01 4.588.300,22
EUR | FROOI0973057 | RFIJA|JORPEA[3.88]2016-01-01 3.654,882,74
EUR |FRO011453463 | RFIJAIAIR FRANCE KLM|[2.0312023-02-15 1.572,493,75
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Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR | FRO011521673 | RFIJAIUNIBAIL RODAMCO[2021-07-01 1.003.806,84
BUR | FROOLIS67908 | REIJAIRALLYE SAI1.00{2020-10-02 1.852.804.06
EUR | FROGI1600352 | RFIJAICAP GEMINI SA[2019-01-01 2.467.987,58
EUR |FRO011629344 | RFIJAJFONCIERE DES REG{0.88{2019-04-01 2.540.733,52
EUR |FROG11641034 | RFIJAICREDIT AGRICOLE2016-12-06 3.978.741,22
EUR | FROO11766120 | RFIA|SUEZ ENVIRONNEMER020-02-27 1.185.193,03
EUR |XS1040531904 | RFIJA/SOLIDIUM OY[2018-09-04 3.142.821,60
EUR | XS50761797868 | RFIJAISOLIDIUM OY[0.5012015-09-29 2.032.985,48
EUR | XS1076005153 | RFIJAISONAE INVESTMENTI|1.62/2019-06-11 3.872.757,06
EUR | DEOOOAIROVMS | RFITAIDEUTSCHE POSTI|0.60[2019-12-06 2.097.429,62
EUR |BE6261836213 | RFITA]JECONOCOM GROUP|1.50/2019-01-15 2.710.733,43
EUR | BE6267379152 | RFIJAINV BEKAERT SA|0.752018-06-18 980.737,47
EUR | XS0827817221 | RFIJAIBNP PARIBAS SAJ0.252015-09-21 4.223.691,79
EUR | X50844807387 | RFIJA|CAM 2012 SPA[5.62{2017-10-26 2.441.215,85
EUR | XS0877820422 | RFIJA[ENISPA0.622016-01-18 1.408.257,61
EUR | XS0878451920 | RFIJAIGVM DEBENTURES!S.75[2018-02-14 2.812.305,62
EUR | XS0901332337 | RFIJAIPRYSMIAN SPAI1.25/2018-03-08 2.154.843,86
EUR | XS0953046991 | RFIJABUZZI UNICEM SPA!1.3812019-07-17 1.994.007,78
EUR | XS0579438663 | RFIJA[INDUSTRIVARDEN!1.8812017-02-27 2.594.070,94
SEK | XS1067081692 | RFIJAINDUSTRIVARDEN|2019-05-15 941.013,43
GRP | XS1139087933 | RFIJA[] SAINSBURY PLC|1.25/2019-11-21 1.326,355,73
GRP | XS0834486796 | RFUAJINTU JERSEY LTDI2.5012018-10-04 3.257.650,70
GBP | XS0994825916 | RFIJA|BALFOUR BEATTY]|1.88{2018-12-03 3.095.889,18
Usp | DEOOCAIGOWAT | RFIJA|SIEMENS FINANCIE|1.05[2017-08-16 5.275.738,18
UsSp | USLO302D1781 | RFIJA|JARCELORMITTALI6.0012016-01-15 904.413,25
UsSD | X51046477235 | RFIJAJQIAGEN N.V.j0.382019-03-19 3.140.751,62
USD | X31083956307 | RFIJA|STMICROELECTRONI[2019-07-03 2.679.962,14
UsD | XS0331843523 | RFIJA|INMARSAT PLC|1.75(2017-11-16 3.279.876,32
USD | X80757015606 | RFIJAIDIALOG SEMICONDUL.002017-04-12 2.831.828,06
CHF | CHO205276790 | RFIJA|SCHINDLER HOLDING|0.38]2017-06-05 3.122.541 44
TOTAL Cartera exterior - Valores representativos de deuda 112,243.791,46
EUR | FRO000130577 | ACCIONES[PUBLICIS GROUPE SA 1.013.880,00
EUR |DE0007235301 | ACCIONESISGL CARBON AG 343.000,00

TOTAL Cartera exterior - Instrumentos de patrimonio

1.356.880,00
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Santander RF Convertibles, Fondo de Inversion

Informe de Gestidén
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2014

Evolucion de ios negocios (mercados), situacion del Fondo v evolucion previsible

El ejercicio 2014 estuve marcado por el apoyo de los Bancos Centrales de log principales paises desarrollados
con paoliticas monetarias expansivas cuyo objetivo fue el de impulsar el crecimiento. En Estados Unidos, la Fed
fue reduciendo paulatinamente los estimulos monetarios, hasta el mes de octubre, fecha en la que finalizé su
programa de compras de activos, pero manteniendo los tipos de interés en sus niveles minimos historicos
pendiente de las condiciones del mercado laboral. Con ello la Fed tratd de contener la caida en el vaior de los
bonos a largo plazo, para no entorpecer fa recuperacién econdmica o afiadir presion a los mercados financieros.
En la Eurozona, el BCE aprobd medidas de politica monetaria para luchar contra la baja inflacién y contribuir al
crecimiento, fundamentalmente orientadas a conseguir dinamizar el mecanismo de fransmision del crédito a la
economia. Recorto los tipos en dos ocasiones hasta el 0,05% y pusc en marcha una serie de programas de
compras de actives y concesiones de creditos. Entre ellos, dos nuevas inyecciones de liquidez a largo plazo
condicionadas, denominadas TLTROs, por importe de 400.000 millones de euros, y dos programas de compras
de activos de dos afios de duracion {(uno de ABS, que s inicid en el mes de octubre, y otro de compra de
“covered bonds™. Asimismo, expresé con regulasidad la posibilidad de utilizar medidas no convencionales en
caso de gue la inflacion se siguiera deteriorando. Este fuerte apoyo de los Bances Centrales explicd el buen
comportamiento tanto de la renta fija como de la renta variable.

Por la parte macroecondmica, el ejercicio 2014 comenzd con un mayor protagonismo para el crecimiento de los
paises desarroliados frente a la leve mejoria de los paises emergentes, y con peores datos para Estados Unidos
que para la Eurozona. En Estadeos Unidos los temporales de fric v nieve gque azotaron el pais en el primer
frimestre afectarcn ai PiB, gue cayd un Z,1%. No obstanie, iras esie débil comienze de afio, e mercade laboral
inicié su recuperacidn, con caidas en las sclicitudes de desemplec y mejoras en los datos de confianza
empresarial y del consumidor. En la Eurozona, mientras tanto, tos datos fueron positivos. Ef PIB def primer
trimestre crecid un 0,2%, la confianza empresarial se ingremento a niveles maximos de los ditimos tres afios y
tedo eile acompafiado de una mejora en las condiciones de crédito, altes niveles de exporiaciones y una
relajacion de la politica fiscal.

Durante el segundo semestre del gjercicio 2014 se incrementd la volatilidad de los mercados con motivo del
aumento de los focos de tension, un recrudecimiento de las crisis en Ucrania y en Oriente Medio, el referéndum
en Escocia y fa crisis de Grecia, entre otros. Ademas se acrecentaron las divergencias regionales en los paises
desarrollados. En Estados Unides se fue confirmando la recuperacion, mientras que en Europa se dibujaba un
escenario de posible deflacion y bajo crecimiento. En Estados Unidos los datos de crecimiento del PIB del
segundo y tercer trimestre fuercn excepcionaimente fuertes (4% y 5%, respectivamente). Esto vino de ta mane
de una fuerte recuperacion del consumo privade y la inversion empresarial. La creacion de empleo supetd las
expectativas y no vino acompafiada de presiones inflacionistas.

En la Eurozona, sin embargo, el segundo semestre del gjercicic 2014 se inicid con unos datos débiles de
produccion industrial y una caida de los indicadores de confianza empresarial y de consumo. Esta no fue
homogénea y se registraron fuertes divergencias por paises, entre aquellos que ya han asometido reformas
estructurales y aquelios que todavia no las llevaron a cabo, asi como un fuerte refroceso de Alemania por un
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problema de ajuste estacional. La inflacidn continud deteriordndose lastrada por la fuerte caida del precic del
petroleo {de mas de un 40% en e! afic). No obstante, el crecimiento del tercer {rimestre puso fin a las dudas
sobre una posible recesion, los indicadores de crecimiento recuperaron niveles consistentes con crecimientos
moderados pero positives, los datos reales de consumo y produccién industrial volvieron a ser positivos y el
crédito mejord en su conjunto. Mientras el crédito al consumoe dejo de estar en negative, el empresarial mantuve
la desaceleracion en el ritmo de caida.

Con todo ello las bolsas se vieron afectadas por un incremento de la volafilidad en el segundo semestre del
sjercicio 2014, las materias primas se vieron afectadas por |a fuerte caida del petrdleo, y los paises exportadores
de crudo vieron como sus ingresos por cuenta corriente se redujeron drasticamente. En Estados Unidos ies
indices de renta variable continuarcn con su fendencia alcista en el sgjercicio 2014, destacando ia subida
(ligeramente superior al 13% en dolares) det Nasdag, mientras que el S&P 500 se anotd un rentabilidad anual
del 11%. En contraparte, los indices de las bolsas europeas, tras un primer semestre positivo, cedieron parte de
las ganancias y cerraron con resultados mixtos, entre las abultadas pérdidas del PSI20 portugués del 27% y fa
revalorizacion del SMI suizo del 9,5%. El Ibex 35, por su parte, se aprecido un 3,6% en el gjercicio 2014 y el
Euvrostoxx 50 recogié el tono de los mercados de la region cerrando el afic con una subida del 1,2%. En Japdn e
Nikkei subié un 7%. Para Latinoamérica, la segunda mitad del ejercicio 2014 estuvo afectada poer las elecciones
presidenciales en Brasil, con lo que ef MSCl EM Latam tuvo una rentabilidad negativa dei 5% en el segundo
semesire y del 3% en el ejercicio 2014,

La renta fija y e crédito se beneficiaron de bajadas de rentabilidad en todoes los tramos de la curva. En Estados
Unidos, el bono a2 10 afios se estrecho 86 puntes basicos, cerrando el ejercicio afio en 2,17%, mientras que enla
Eurozona los mayores recottes se dieron en los paises periféricos. El bono a 10 afios espafiol se estreché 254
puntes basicos y cerrd en 1,61%.

En cuanto a tipos de cambio, el euro se deprecid hasta niveles de 1,21 $/€ al cierre del ejercicio 2014.

Para el gjercicio 2015, los anuncios tanto de la Fed como del BCE seguiran siendo referencias fundamentales
del mercado. Ef BCE no ha decepcionado con el quantitative easing (QE) y ha anunciado en enero la compra de
deuda por valor de 60.000 millones de euros al mes desde marze hasta septiembre de 2016, como minimo, con
riesgos compartidos (80% lo asumirdn los bances centrales nacionales y el 20% restante se compartird entre &l
BCE y cada pais). Ademas, el mes de enero se ha visto caracterizado por el cambio histérico en Grecia con la
victaria de Syriza (rozando la mayoria absoluta). Como consecuencia de este Ultimo, junto con otros focos de
tensidn que siguen presentes, tales como la caida de los precios del petrolec o el conflicto en Ucrania, se espers
que se mantenga la volatilidad en los mercados. En Estados Unidos los indicadores econdmicos apuntan a un
crecimiento fuerte pero algo mas moderado del que vimos en el segundo y tercer trimestre del ejercicio 2014, En
la Eurozona se espera un crecimiento pesitivo aungue moderado.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo {véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucitn de su obieto, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de precio, crédito,
liguidez vy riesgo de fiujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por ja Comisién Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2014

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.
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Investigacion y desarrollo

Dado su objeto social, el Fonde no ha desarroliade ninguna actividad en materia de investigacion y desarrolle,
Adquisicién de acciones propias

No aplicable.

Informacidn sobre los apiazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinio de lo comentadc en ia Memoria (vease Nota 7).
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Madrid, 25 dé marzo de 2018

Ft Becratario del Consejo de Adminjstracion

(Fdo.: D, Maria Lssta-Bertrér——""

Bl Presidente del Conssjo de Administracien

Fdo.: 0. Lazaro de Lazaro Torres

Consejeros,

B [ Alessandro Ceschia P, D Danlel Lessner

Fdo.:13. Jusé ignacio Gelia Rodero Fdo.: D. Javier Viani Desplats-Redier
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Santander 105 Furops, Fonda 48 inversin
Santardhy 76 Satruciuragde, Pende e ibkelsidn
Santander 65 Espafia 2, Fondo de Inversion
Santander 95 Europa 2, Fondo de nversidn
Sdntander 85 Eurdba 2, Fondb de friversidn
Santander 85 Elropa, Fendo de Inversion
Lariander 8 Mejor Opaidn, Fondn de lnversitn
Santander Agciones Espaficlas, Fonde de Invergidn
Santander Acciones Eure, Fonda de Inversiin
Sardander Acciones Lafinoamaricanas, Fomio de Inversisn

Santangder Ahonn Aoy 2, Fontdode Inversion
{anteriormente denomineds. Banestn Ahoro Adlive, Fondy
de {nverssng

Samander Ahomoe Activy, Fondt de nversidn
Bantandsr Ahorro Garantizade 8, Fends de Inverslie
Santandef Alicro Garantizado &, Fondo de nversidn
Santander Ahago Garantizado 7, Fondo de inversian
Santander Bolgs Europa 2018, Fohdo de Inversion
Sprtander Bolsa BEurcpa 20192, Fondd de Inversitn
Sandanter Bolsk Eyrogs 2019, Fondo d¢ nvengdn
Sanlander Bolsa Garantizeds, Fonda de Wversidn
Sendancer Brict, Fondo deg Inviarsidn

Santander Carlaras Garantizado 2, Fondo de-nversidn
Santander Carlerss Garanlzado 3, Fondo de Inversin
Santarder Carferas Garantizado, Fondo de Inversidn
Santander Corly Plaze Délar, Pondb de Inversin.
Santander Combine 2098 Plus 2, Fondo de lnversiy
Santander Sumbre 2018 Plus 5 Fonds de nversiin
Sartarder Cuifibré 2098 Plus, Fondd de uersidh
Sgrtander Curmbtire 2014, Fonde db sty
Santandar Curnbive 2049 Plus 2, Pondo de fnversion

Santandar Curfbre 2019 Plus, Fordl de Invaisiin

Folios de papet timbrado-de 1 clase 8°, plmeros OMZE7 5408 al DM2E75454
Folios de papel Smbratio d6 g oase 8%, ndmeros OMIBS24TE &) ONOGEH2E0
Fotios de papsd Hmbradh dela e 87, nimeros OM26TEF1T ol DMZETETAZ
Folins de pagel imbids de e dase 87, admeios CMZGTE0ES ol OM2575600
Folios de papel timbrade de la clase 8° rdmigros OMZB7E69 af OM2E75710
Feliog de papel inbrado de 1 clase 88, nlmeios DM2868230 al 02568256
Fofios de papel tmbrade de la dase 8°, nimeros OM2675435 af OM2675480
Fotios da papel dmbrado dela dase 82, nimeros OM2675582 al OMIGTE40T7
Folios de pape! Hmbrade de jaclase 9°, nilimerce OM2ETSET44 ol GM2E75748
Folios di papel Gmbrads de o dase 8%, nUmnres ONMZSTEESE o IMEBTESSS
Falios de papel tinbrado de la dase 87, admeros OMZETEESE af OMISTREYS
Follos de pape! timbrade de 18 dase 8%, nimeros UM2875796 of SRERTRENY
Feligs de pagel timbrade de s oldse 8°, ndmeros OM28YETEY of OM2STETED
Falios de pagel Umbrads de E clase 82, nlimeros BMBESE503 af ORMPBEETID
Folios de papel fimbrade dela olase 59, ndmeros 02675823 ai OMZB75848
Folias de papil mbradg de 1o clase 8%, nlmeros DM2ZE75927 al GM2675864
Fesiing de pagel tmbrado de la slase 85, almoros OM2889284 4l OM2668371
Fofies da papel lmbrado de s dase 3% nlimeres OM2669257 al BIM2664283

Fodig de papel tmbredo de'la case 87, nlmeros DMZET555S & DMIETHE82

Folios de papsl Bmbrade dela dase 8°, ndmeros OMIETE34E &l OM2B7H377
Folios depapsl imbrade de'lz dase 8%, nimers. OMIETE028 al DMZara0s:
Fedios de papel fimbrado defa dase 85, ndmetos 0MZE75802 ol GMIBTEIE
Falios He papel Smbrade de la clase 8 nlimeres OM2675183 3l GMEBTETET
Foliog da pape! fimbrade dela elase 8° nimeres OM2B2Z7AT st OM2822808
Folios de papsl imbrado de Iz class 8% nimeros OMI822809 af OM2822853
Folios depapet tmbrado de ta clase 8%, ndmares OMZE22834 al (M2522859
Faolics d= vapsl Bmbrade de e olase 8% ndmeros DMERTEETE & OMZE7E900
Felios de papel imbrade de 1a clase 87, niimeros 0MZE68201 at 0M2BAEL22Y
Folios da papel imbrado de la clase 8% niimercs OM2876138 al DM2E7H162
Folios de'papg! {imbrado de 1a clase 85, ndmams OM2675001 al GR2676027
Folios da papel Umbrado de iz olgse 5% nimeros DMZET7S082 al BM2B76108
Folios der pape! mbrade de Ja clase 85, ntmeros ON2ZER5100 &) GM2E89147
Follos depapel imbrado de la-clase 85 ndmeres DM2E22568 al GM2622993
Folips de pape! fmibrade deda clase 85, nlmeros OMIRZRT4T af BM2E 05T
Folios de papel dmibrado de leclase 8% ndmerns DM2B22807 al OMIBR2892
Folios de papsl imbrado de faclase 8%, stmarns DM2628047 &l (M2BZ3072
Folicd de papel fimbrado de iaclage 5% mimerns OM2B2307S ol OMZEZ3007

Folics die papel timbrado de Tz clage 82, ndmarms TMI623037 al DWMZ623046

H
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tander Dividendo Erropa, Fondo de Inversion

Sgntander Dun Buropa 20018, Fonde de Inversign

sumnder D Boropa 2048, Fond g varsidn

Santander Smargentes oo, Fordo de invesslon

; /ff Santarder Foulibrio Active, Fondo e tnversidn

ff / Sanfarder Fondepdsiios; Fondo de inversién

P Santander Garanta Acliva Moderado 2, Fonds de

s (hversish

//f Santandsr Sarantlz Active Moderado 3, Fonde de
Inversitn

£ Santander Garantizaty Bances Suipeos, Fondo de
I irversitn

/ Samander Garentizadn Consalidedids Furcpg, Fonds de
; Hrrmraitn

Sapdander Garantizede Burbor, Fonds de nversibn
Sartander Geatitn Giobal, Forids de Inversion

Santander Grandés Compafilas 2018 2, Fondo de
Inversion

Santancer Grandes Compaiiias 2019, Fondo da Inversicn
Sentander Indice Espaiia, Fondo de Inversidn

Santandger Indics Ewro, Fonds de nversion {anferiomente
denaminado. Oenbank Bure ndice 59, Fondp de
Inversidn)

Santander inflacihn Espafia, Fondo de Inversida

Santander invarsion Gorio Plazo 2, Fondo de inversits
{anteriorenie denominado Fondo Renta Fija Conly Plazo,
Fonda fie inversiéng

Sartander pvecdn Coro Plaze 3 Fondo de Inversiin
(antgricrmaniie dentminady Santander 180 por 100 7,
Fondo de inversifg

Santander nversidn Corto Plaza 4, Fonds de Inversidn
{anterormente derominado Santender 100 por 108 10,
Farids da Inversidn

Santander nverstén Gorls Plare, Fondo de Inversitn
Santander Memoria 4, Fondo de Inversitn
Santander Meimoria 8, Fondo 48 Inversidn
Saniaitfer Monatanio, Fonde ds hversion

Santander Ohjefive Rendimients BEuropa I, Fokdo di
nvarsidn

Santander G’bjeﬁv‘s Rendimiznto Burops i, Fondo da
invaieidn

Bentander Objefive Hendimiento Ebrope, Fordo te
Hvisraidn

Santender FB Carlerm Agesive, Fonde de Inversion
Sdrtendel PB Cartés Donsenedors, Fondo de inversisn

Santander PB Cartera Dingmics, Fondoe de nversian

Folios de papel imbradu de lg class 5% ndmeds CI7540892 al GR2E40819
Folios de papel irmbrado de I clase 8%, ndimesos OMPSZ2014 gl DNRETEM4D
Foliog da paps! fimbrado g g olese 8%, nimiefns GREEES4007 &l BNZEZ4025
Foliog de pael irnbrgdode la closs B3, nimigtics OMEE23288 al opdzeysa1
Folips gk papel Sebrads de s ciase @ ndmerns OV282405% 8] oMigso40an
Folios de papel Smbrado-de ja cese 8%, niimeros OMPE7E065 & GM2676081
Folios da papel tinbvado de iz clase 8% numeros SMZ6EE148 a) OM2669172

Folics de pepel iimrado de (s clase 89, mimeras SRZBE5068 af IAZE60092
Folicy o papel mbrade Je la dase 8, nimeros IMZE7E 109 &l DM2BT615E
Folios de pagel tmbrads dea clase 8% ndimeres DMBE781RS of OM2E7E213

Folins g panet tnbrado de is clase 85, nlmeras DM2STE20S o) OM2BTE328
Folloy de papel inbradp de g clsse 87, ndmatos OM2600082 al QWIREESH08
Foltos da-papst imbrsgdo.de B dais 8% ndimeros DVIDBATREY ol OM2E4TERD

Foiioe de papel mbrado de to oless &, ndmeros OM2E23259 o OMIERSERE
Folios de papsl imbrade de la ciase 89, nilmeros OM2ZETE2RE &l DB 78208
Fofios de papel timbrado dels clase 8% nimeares 0M2822554 ol GMEBREEES

Folice de-papsl timbrada de la clase 8% nlmeros OMES78214 al IM2678240

Folics de papsl imbrado dele class 82, nlmeres OM2623227 al (MPei3rss

Folibs de papel imbrads de la clase 8% nimeres OM2ZEB5008 al DMIGES0ST

Faliog depabet Brbrado de e clest 88, ndineros SMIBEH03Y of OMESEHORS

Folios de papsl tmbrado de 1a ¢age 8%, ndmarts CM2547058 a! OMPB47904
Folfos de papet imbrado de la dlage 8%, ntimarps OM2E22507 al OM2822527
Folios de papel tmbrade ds [a class 6%, ndmeres OMZE7H323 &l OM2E76348
Folics de panel trbeado de la clase 8% nldmeros GMZEZI20% i BIMZE23726
Faligs de papel nbrado de ladlase 85, admeres 0M2547000 af OR2547032

Follos de pape! imbrado de Iz elase 8% nimerns OM26847985 af OMIB47957
Folios de papel imbratde de ld clage B9, ndingros OM26240725 4 DM2624082

Felios de papel imbrado de ja clase 85 nlinefos GM2688423 al ONIZEE0448
Folins de papel Hrabreds de s clase & mimeros OMZERE36T af OMIBHDEEE

Falics de papst tmbrado s {5 clase 89 nlmercs DM28BS532 4! OMEBHEEE.
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; S/!n{aﬁder PB Cartera Emergents, Fondg de¢ nvirsltn

I

Santander PB Canera Eguiibrada, Foato de nversidn
Santander FE Carters Moderdda, Fondo de Inversidn
Sanfabdet PR Carerd Stletudn, Fondo de Inversiést
Santanider PR fvereidn Gloligl, Fonido de inversion
Sariander Rendimisete, Fords de nversidn
Sartander Rents Fia 2016, Fondoe de Inversidn
Santander Henta Fija 2017, Fondo de Inversién

Bantander Renta Fils Acumulgcién 2048, Fopdo de
Inversién

Santandér Renta Fija Corto Plaza, Fondo de Inversidn
Saentander Renta Flia Latincamérica, Fondo de Inversién
Santander Renta Fijz Privatd, Fondd de Inversidn
Santander Renta Fig, Fondo de Inversion

Santander Rerts Varakle Objebvg Espafs, Fondo de
lnversifin

Bardander Fesponsabilidad Conservador, Fomio de
Terviraiai

Sartarder Revalorizacian Activa 2, Fondo de iveraldn
{anterianments defominado Banesio Decldids Adtive,
Fonde da Inversion)

Santander Revalorizedin Active; Fonds de inversion

Santander Revalorzecidn Edrepa Eure 1, Fonde de
Inversion

Santander Revalorizacidn Eurona Eued I, Fondo de
Irevrsidn

Santardsr Revalofizacién Europs Firo, Forddde
rversidn

Sartander Revalorizacidn IBEX, Fonde de inversion
Santander BF Comvertitles, Fondo.de inversion
Santandsr Sélecddn |, Ford dé inversidn
Santandér Seletdion RV Aga, Fonds de fversidn

Santaider Selecoion RY Japhn, Fomdo do hvérsidn

Santander Belecdion RV Notgamerica, Fando de Inversiin

Saviander Selgct Dedidido, Fondo-de Inversidn
Santander Select Moderade; Fonde de Invarsidn
Sentander Salsct Prudente, Ponddi g Hversion
Santander Smali Caps Eapata, Fondode iriversion

Santander-Bmall Caps Europs, Forido de Inversian

Santander Sclidarie Dividendo Ruropna, Fondé dg lnversidn

Santznder Tandem 0-00; Fondo de Inversian
(anteriormenté denominade Saniander Mido Renta Fila
80A10, Fondode Invaraidn
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Folios depapel finbiado de {4 olase 8% rdmens OMEBR408T o DMIBZ4107
Folies de papel tinibredo de 1d dass 85 ptimeros OM2689508 al OMZ885531
Folics de gapsl timbratde deta clase 8% niimémes OM268H477 ) OMIZBE0504
Folios de papel timbrédo de 2 clase 87 ndmers OMEGER450 & SII2B6847E
Frilon de-papet tnbradd de.ls dase B2, ndmeros DM2578247 af OM2678267
Folips de papel imbrads dela ofase 89, nlimsros DMIZETESES al DIZE76594
Folitis.de paps! imbrado de la clase 6% nimeros OMZE78538 at HMMIBTEERZ
Foliog de papst fmbrade de lyolese 8%, niimeros DMAZET6484 &l OM2E78504

Folipsde papel timbrade de s dass 88, ndmeros OMEERIITT &l OV2623402

Faligs die papal fmbrado de ta dase 87, nimeros GMZE25503 al BNI2E23532
Folios de papel tivibrado de la clase 59, ndmetos OMEZEEES0S af OM2BEG422
Folios de papel tmbrado de e cisse 87, mineres OMESEE540 ol OM2653565
Folios de papet fmbrado de la clase 8%, nlimeros UMEE7EE1 0 of GIMPETEERT

Falioy de papel imbirsda da ls clase §° nireerod OM2SREE33 af OMPERAE5E
Folios depapel imbrado de s dlese 87 ndmeros OMEBG0645 ol DMRSEOETE

Folios de pape! iibrado de laclase 8%, ndmerns OMZ676430 al DMRGTE45T

Folios da papel Bmbradods o clase 8% nlreros (M206EE58 &l DMIBETSEE
Folios de papsl fimbrado de ia clase B85, nlmeros DRM2ZETH404 al OMPET7E428

Folios de papel imbrado e o clase 59 admeros DM2B76458 af M267R4SS
Folios de papst Sinbrada de 1 oldse B ndmeros GM2ETESTH af OMIGTB403

Folins de papel Bmbrads o8 1z clase 8%, ndmeros VIZETESRS sl OMIETED4S
Follogde pape! timbrado de f& clags 8% numeros UMEEERS31Y o OM2E52339
Fedios de papel finbrado de (7 olase 8% ndmeros OMZATE545 ol OMIETERTL
Falios de paps! imbrado de iz clase 8%, ndmeros OMIB23431 at OM2B23457
Fb'fi%’m' de pape! imbrado de iz clase 8% afmercs OM2623350 al DM2623376
Folios-de sapel timbrado de fa clase 8% nimeros OM2E23403 af DMEEI430
Foliot'de papel tivibrado de ks class 8%, ndmarbs OMEBT0E00 ¢f DMEE7082T
Fofiag de paped tmbrade de la clase 8% rifmerss DM28225885 &t HlSBTREH
Foliog ¢ paget Snibiads de ja clase B2, ndmeros UMRET4 145 al DM2ER49721
Falios de papst tnibrado-dé 1z clase 8% nimiros OMEEEEERT &f DMDBEGE4
Foliog d& pape! Hmbrado ¢ fe'tlase 88, namaros DMEB80E1 5:af (MIBERE47
Folios dE paps! Sinbrédd do iz dlase 8%, niméros DMIATETZRY o GVIZETE75S

Folins de paps Umbragede & clase 8%, nlimeros DMZARIE1S of GIDEIY4D
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Santander Tender-20-80, Fondo da Inversion Folios de papel iime' i clase 8°, ndmeros OMZ824 108 al OMBE24142
(anteriorments denneingdo Sunidndsr MBS Acdionss,
Fondo de Inversidng
Sartander Tesorero, Foado de inversitn Foliios de papet fimbrads de 1b clase 8%, mimeres OMZE7ETES al OMEeTETES
Sartandey Tio Fig 2016, Fondo de Invarsitn Folios de papst fimbrade i moiase 8% nimércs OMRETESTS &l CM2ETE898
Bariteided Tise Fib Acumulicidn, Fando de Inversién Foliog.de papet imbrads de laciase 87, ndmares OMZE7E7E4 al OM2STEENE
SPE RF Corto Plazd; Fonds de lhversith (enteriormente Folioy de papet timbradt de Jo clase 8%, nimerns OM2ETE700 al GM2678TEY
dendminado Bartander FE RF Corn Plaab, Fondo da
Inversiong
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YO, RAFAEL MARTINEZ DIE, Motario del lustre Colegio de Madrid,
con Residencia en Boadilla del Monte,
DOY FE: De gue conozeo v considero legltima la firma que antecede de
DONA MARIA DE USSIA HERFRX‘Q COmn E}NI!?«EEF nimero
33518573Y, por ser de mi conoeida. -

Boadilla del Monte, a dieciséis de ;;%:;ml de dog mil qaine&. :
N %7 . del libro Indicadar,
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Yo, RAFAEL MARTINEZ DIE, Notario del Hhustre Colegis de Madrid,
con residencia en Boadilla del Monte (Madeid), DOY FE: Que las
fotocopias que anteceden son flel v exacta reproduccion de su original con
la que coneusrda v he cotgjado, v para la parte interesada expido el presente
testimanio en este folio v log cinco anteriores en papel exclusive para
-decumentos notariales, los gue signo, rubrico, fitmo y sello con el de mi

notaria. e
En Boadilla del Monte, a dieciséis de abril de dos mil guines. -—eemmmn
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