Santander Multigestion,
Fondo de Inversidn
(anteriormente denominado
Santander Revalorizacion
Activa, Fondo de Inversion)

Cuentas Anuales e Informe de Gestion
correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2015,
junto con el informe de Auditoria
Independiente

Inscrita en CNMV con Namero de Registro: 2231



Deloitte.

Plaza Pabio Ruiz Picasso, 1
Torre Picasso

28020 Madrid

Espafa

Tel.: +34 915 14 50 00
Fax: +34 915 14 51 80
wwwwdeloitte es

INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Santander Multigestion, Fondo de Inversion -anteriermente denominado Santander Revalorizacion Activa,
Fondo de Inversion- (en adelante, ¢i Fondo), por encargo del Conseio de Administracion de Santander Asset Management, S.A.,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva {en adelante, la Sociedad Grestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo, gue comprenden el balance a 31 de diciembre de 20135, la cuenta de
pérdidas y ganancias, ¢! estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al gjercicio terminado en
dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora en relacion con las cuentas annales del Fondo

les administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formufar fas cuentas anuales del Fondo adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad con
el marce normativo de informacion financiera aplicable al Fondo en Espaiia, que se identifica en la Nota 2 de la memoria
adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir fa preparacion de cuentas anuales del Fondo libres de
incorrecciéon material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las cuentas anuales del Fondo adjuntas basads en nuestra auditoria, Hemos
Hevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de 1a auditoriz de cuentas vigente en Espafia.
[¥icha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos ia auditorfa
con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales del Fondo estan libres de incorrecciones
materiales,

Una auditorfa requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la informacion
revelada en jas cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los
riesges de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, ¢l
auditor tiene en cuenta el contrel interno relevante para la formulacién por parte de los administradores de la Sociedad Gestora
de las cuentas anuales del Fondo, con ¢l fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidn de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinidn sobre la eficacia de dicho control laterno. Una auditoria también
incluye la evaluacién de la adecuacion de las politicas contables aplicadas vy de la razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por la direccién, asi como la evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su coniunto,

Consideramos que fa evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente v adecuada para nuestra
opinién de auditoria.

Opinidn
En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, ta imagen fel del patrimenio y
de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2013, asi come de sus resultados correspondientes al ejercicio anual

terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informaeién financiera que resulta de aplicacion vy, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en ¢l mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales v reglamentarios

1 informe de gestidn adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucidn de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante
de fas cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda
con la de tas cuentas anuales del ejercicio 2015, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de
gestion con el /ai‘c-a{\lce mencionado en este mismo pdrrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la
obtenida & partir de loy registros contables del Fondo.
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SANTANDER MULTIGESTION, FONDO DE INVERSION
(anteriormente denominado Santander Revalorizacion Activa, Fondo de Inversién)

BALANCES Al 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

{Euros)

OM7110704

ACTIVD

31-12.2015

31-12-2014 (*}

PATRIMONIO Y PASIVO

ACTIVO NO CORRIENTE
fnmovilizado intangible

Inmovilizado materiai
Bienes inmuebles de uso propio
Mobitiario y enseres
Actives por impuesto diferide
ACTIVO CORRIENTE
Deudores
Cartera de inversiones financieras
Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonlo

Insfituciones de Inversion Colectiva
Depasites en EECC
Derivados
Otros
Cariera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonic
instituciones de Inversion Colectiva
Depositos en EECC
Derivados
Otros
Intereses de la cartera de inversion
Inversiones morosas, dudosas o en liigio
Periodificaciones
Tesoreria

56.498.129,36

66,490.,193,11

513.657,34 1.573.301,91
48.4B0.354,08 58.850.013,14
3§3.000,00 38.508.219,78
763.000,00 T7 565 000,00

- 2.428.131,30

18.212.088,48

48.217.351,36

28,440.091,29

48.217.351,38

4.449.620,72
15.951.731,39

- 38.738,18
(6,28} 210.102,07
7.504.120,84 6.057.878,06

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES ©
ACCIONISTAS
Fondos reemboisables
participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emision
Reservas
{Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
QOtras aporiaciones de socios
Resultado del ejercicio
(Dividendo a cuenta)
Ajustes por cambios de vwvalor en
inmovilizado material de uso propio
Otro patrimonio atribuido

atribuidos  a

PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plaro
Pasivos por impuesto diferido

PASIVO CORRIENTE
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreadores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

31-12-2015 31-12-2014 {*}
56.393.459,19 66.356.619,78
56.393.459,19 66.356.619,78

(87.603.224 33)

(75.804.601,74)

1.254.783,44

916.286,64
143.924.769,54 136.909.497 29
{843.372,66) 1.085.940,79
104.670,17 134.573,33
94.945,47 123.778,48
8.724,70 10.794,85

TOTAL ACTIVO

56.488.128,35

66.490.153,11

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

56.498,128,36

66.490.193,11

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromiscs por operaciones largas de
derivados

Compromiscs por operacionss cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por [a HIC
Valores aportados como garantia porla liC
Vaiores recibidos an garantia porla liIC
Capital rominal no suscrito ni en circulacion
(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

5.785.786,01

24.481.179,16

5.785.786,01

5,063 911,44

19.417.267,72

33.776,352,41

29.663.831 41

33776352414

29.553.831,41

30.562.138,42

54.035.010,57

Las Notas 1 a 9 descrifas en la Memoria adjunta forman parte infegrante

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

del balance al 31 de diciembre de 2015.
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CLASE 87

SANTANDER MULTIGESTION, FONDO DE INVERSION
{anteriormente denominado Santander Revalorizacion Activa, Fondo de Inversion)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Euros)
2015 2014 {9

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la BC 79.598,58 -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion {931.141,38) {1.393.842,92}
Comisien de gestidn (857.288,33) {1.294.130,03)
Comision depositario {55,104,71) (80.883,11)
ingreso/gasto por compensacion compartimento " -

Otros {18.748,24) (18.828,78)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {851.542,80) {1.393.842,92}
Ingresos financieros 170.643,01 1.524.322,43
Gastos financieros {60.462,35) {463.881,48)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros {238.365,76) 143,869,31

Par operacienes de la cartera interior {12.088,31) {16.845,47)

Por operaciones de la cartera exterior (226.277,45) 160.514,78

Por operaciones con derivadoes - -

Otros - -
Diferencias de cambio 653.659,19 6060.181,64
Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos financieros {517.303,86} 685.291,81

Deterioros - -

Resuitados per operaciones de la cartera interior 304.520,16 448.468,39

Resultades por operaciones de la cartera exierior 3.245,532,46 1.405.123,79

Resultados por operaciones con derivades {4.067.356,48) (1.168.300.37)

Otros - -
RESULTADO FINANCIERD 8.170,14 2.489.783,71
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (843.372,66) 1.095.940,79
Impueste schre beneficios : - -
RESULTADO DEL EJERCICID {843.372,66) 1.095.940,79

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparatives,

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adiunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicic anual terminado el 31 de diciembre de 2015.
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CLASE 87

SANTANDER MULTIGESTION, FONDO DE INVERSION
(anteriormente denominado Santander Revalorizacion Activa, Fondo de Inversion)

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados al 31 de
diciembre de 2015 y 2014

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados ef 31
de diciembre de 2015 y 2014:

Euros
2015 2014 (*}
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias {843.372,66) | 1.095.940,79
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas - -
Total transferencias a fa cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos {843.372,66} | 1.095.940,7%

*} Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos,
p ¥
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GLASE 82

Santander Multigestion, Fondo de Inversién
(anteriormente denominado Santander Revalorizacién Activa, Fondo de
Inversion)

Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

Resena dei Fondo

Sanfander Multigestion, Fondo de inversién {en adelante, el Fondo} se constituyd el 6 de septiembre de 2000
bajo la denominacion de BCH Multifondos Prudente, Fondo de Inversién Mobiliaria de Fondos, Con fecha 7 de
abril de 2003 el Fondo cambié su denominacién por la de Santander Central Hispano Revalorizacion Activa,
Fondo de Inversion Mobiliaria de Fondos, con fecha 5 de febrero de 2004 por la de Santander Central Hispano
Revalorizacion Activa, Fondo de Inversidn, con fecha 30 de diciembre de 2005 por la de Santander
Revalorizacian Activa, Fondo de Inversion y, finalmente, con fecha 16 de octubre de 2015 el Fondo ha cambiado
st denominacién por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesio en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, considerando las Ultimas modificaciones introducidas por la
Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en o dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus
posteriores modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2
de octubre, por los que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en ef regisfro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 2.231, en la categoria de artmonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto def Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertiffos en
bienes, derechos, valores u ctros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectives. Dada la actividad a la que se dedica e! Fonde, €l mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por
este motive no se incluyen desgloses especificos en fa presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacién de cuestiones medioambientales.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicidn
de! pdblico en el registre correspondiente de la Comisidon Nacional del Mercado de Valores,

Segln se indica en la Nota 7, la gestién y administracion del Fondo estan encomendadas a Santander Assst
Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva (en adelante, la sociedad gestora),
entidad confrolada conjuntamente por ef Grupo Santander y por Sherbrooke Acquisition Corp. SPC ({sociedad
cuyos accionistas (ltimos de control son entidades gestionadas y administradas por sociedades del Grupo
Warburg Pincus y del Grupo General Attantic).

Con fecha 24 de julic de 2015, Santander Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva ha firmado un contrato con Santander Asset Management UK Limited (entidad perteneciente
al mismo grupo al que pertenece ia sociedad gestora det Fondo) por el que delega en esta la gestién de los
activos del Fondo, y a la que remunera directamente por este servicio.
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GLASE 87

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Santander Securities Services, S.A., entidad depositaria del
Fondo (véase Nota 4).

Fusién por absorcién

Santander Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, como entidad
gestora y Santander Securities Services, 5.A., como entidad depositaria, han aprobado con fecha 6 de julio de
2015, llevar a cabo ta fusién por absorcién del Fondo {como Fondo Absorbente) v de Santander Revalorizacion
Activa 2, Fondo de Inversién y Santander Gestidn Global, Fondo de Inversién (como Fondos Absorbidos) previa
obtencion de la correspondiente autorizacion de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, que se ha
obtenido ef 24 de julio de 2015, Asimismo, han acordado fa aplicacion a la presente fusion del régimen fiscal
especial establecido en el Capitulo Vii de ia Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades.
En dicha fecha se adoptaron, entre otros, los siguientes acuerdos:

1. Disclucion sin liquidacion de los Fondos Absorbides y transmisién en blogue de fodos sus activos y pasivos
al Fondo Absorbente, sucediendo éste a titulo universal en todos los derechos y obligaciones a aquellos.

2. Aprobacion de ia ecuacion de conversidn o canje de la fusién de los fondos implicadoes, tenlendo en cuenta
su patrimonio y nimero de participaciones en circulacion ef dia anterior a la fusién efectiva, que ha tenido
lugar el 12 de octubre de 2015, De esta forma:

- por cada participacion de Santander Revalorizacién Activa 2, Fondo de Inversidn, correspondieron
0,881039439 participaciones del Fondo.

- por cada pariicipacidn de Santander Geslion Global, Fondo de Inversién, correspondieron 2,007404241
participaciones del Fondo.

3. Comunicaéién al Ministerio de Economia y Competitividad, de la aplicacién a la presente fusion del régimen
fiscal especial de las fusiones, escisiones, aportaciones de aclivos y canje de valores establecido en el
Capituio VIl de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades.

4.  Comunicacién, asimismo, al Ministerio de Economia v Competitividad de la exencion en el impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, en virtud del articulo 88.1.b) del Real
Decreto 828/1995, de 29 de mayo, por &l que se aprueba el Reglamenio del impuesto sobre Transmisiones
Patrimeniales y Actos Juridicos Documentados.

De acuerdo con la legislacion vigente, los acuerdos de fusion fueron publicados en el Boletin Oficial del £stado.
Asimismo, se practicaron las correspondientes nofificaciones individuales a los participes de los fondos
implicados, ofreciéndoles el derecho de separacion, conforme a fa normativa aplicable.

Los Fondos Absorbides no han transmitide bienes susceptibles de amortizacion. Asimismo, no existen bienes
que se hayan incorporado a los fibros del fondo adguirente con un valor diferente a aguél por el que figuraban en
los libros de fos fondos fransmitentes, ni existen beneficios fiscales disfrutadoes por las entidades transmitentes,
respecto de los que se deba asumir el cumplimiento de determinados requisitos de acuerdo con lo establecido
en el articuio 81 de iz Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades.

Ef patrimonio atribuide a participes, ndmero de participaciones en circulacion y resultado comprendido endre el 1
de enero de 2015 y el 11 de octubre de 2015 de cada uno de los fondes de la fusidn se detalla a continuacion:
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Denominacién

Patrimonio atribuide
& participes
{Euros)

N de
participaciones

Resuitado
{Euros)

Santander Multigestion, F.l.

{anteriormente denominado Santander 45.374.568,78. 699.683,14 {1.1569.682,10)
Ravalorizacién Activa, F.1)

Santander Revalorizacién Activa 2, F.L 10.736.595,66 187.914,44 38.843,60
Santander Gestion Global, F.I. 3.554.544,03 27.304,73 (651.822,13)

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a)

b}

imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de o5 registros contables del Fondo v se formuian de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en fa
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva,
gue constituye el desarrolio y adaptacién, para las instifuciones de inversién colectiva, de lo previsto en el
Cédige de Comercie, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad vy normativa legal
especlfica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2015 y de los resultados de sus- operaciones gque se han
generade durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacién por el Consejo de Administracion de la mencionada sociedad
gesiora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables v normas de valoracién
descritos en la Nota 3. No existe ningtin principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significative en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacién.

Los resultados y la determinacion del patrimonic son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracién y estimaciones seguidos por fos Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utllizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de log activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financiercs y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados actives. A pesar de gue estas estimaciones se han realizado sobre 1a base de la mejor
informacidn disponible at cierre del ejercicio 2015, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas {al alza ¢ a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizarfa, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.
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En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctde tanto al alza como a la baja.

¢) Comparacion de la informacién

La informacién contenida en estas cuenias anuales relativa al ejercicic 2014 se presenta UOnica vy
exclusivamente, a efectos comparatives, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2015.

d) Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de ia cuenta de pérdidas y ganancias vy del estado de cambios en el
patrimonio netc se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de fa memoria.

e) Cambios de criterios contables

Durants el ejercicio 2015 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2014.

fi Correccion de errores

En la elaboracidn de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningtn error significative que haya
supuesio la reexpresion de ios importes incluides en las cuentas anuales del ejercicio 2014.

Normas de registro y valoracién

En la eiaboracidn de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2015 y 2014 se han
aplicado ios siguientes principics, politicas contables y criterios de valoracion:

a} Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracién

i. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, [as cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuandce éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, la enfidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se inciuye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una instifucién financiera para poder
desarroliar su aclividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

- Carltera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”
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» Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supcngan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentades en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor,

e Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuctas paricipativas, que flenen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

» Instituciones de Inversién Colectiva: inciuye, en st caso, las participaciones en ofras Instituciones
de Inversion Colectiva.

o Depésitos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

+ Derivados: inctuye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y €l valor razonable de ios
contratos de permuta financlera que el Fondo tiene contratados, asi como los dervados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados manienidos por ef Fendo.

» Ofros: recoge, en st caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesge
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 inversién: recoge, en su caso, iz pericdificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

e Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, v a los mercs efectos de su
clasificacién contable, ef valor en jibros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
miAs de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efective depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y &l total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualguier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asf como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingrese, respectivamente, en el epigrafe “Detericro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

if. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/coric plaze: recoge, en su caso, ias deudas coniraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracién
como “Débitos y partidas a pagar”.



OM7110713

- Derivades: incluye, entre otros, el 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 el Fondo tiene contratados, asi como los derivadas implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en perdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracién como “Pasives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar v débitos, que no deban ser clasificados en otros
epfgrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar”.

b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “"Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” {gue salvo evidencia
en contrario sera el precic de la transaccion), integrandce los costes de transaccion 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 efecio de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquelias partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afic se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacidn y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Glitima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacidn. L.os cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias {véase apartado 3.g.iii}.

En tedo caso, para la determinacidn del valor razonable de los activos financieros se atenderd a lo siguiente:

- Instrumentos de pafrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar ¢l
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o e cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos atin a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante ios cambios que resuitan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones antericres, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
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precio de cotizacidn, ef valor razonable se corresponde con el precio de ia transaccién mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias sconbmicas desde el momento de la
fransaccion. En este caso, se refiejaran 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 valoracidn (precios suministrados por intermediarios, emiscres o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en ef momento actual de ofros
instrumentos que sea sustancialmente i mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones,
en su caso) gue sean de general aceptacién y que utilicen en ia medida de lo posible datos observables de
mercado {en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tebrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonic contable ajustado de la entidad
particinada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y que subsistan en el momento de la
valoracidn.

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio gue iguale e rendimiento internc de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesge de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidative del dia de referencia. De no sxistir, se utilizara el 0ltimo valor liquidativo
disponible. £n el caso de que se encuentren admitidas a negociacidn en un mercado o sisterna muttilateral
de negociacion, se vaioraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en HC de inversién libre, HC de lIC de inversidn libre e IC extranjeras similares, segin
los articulos 73 y 74 det Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambic oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liguido o se trate de instrumentos derivadas no negociados en mercados regulades o
sistemas multifaterales de negociacién, se valoraran mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a o estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconacimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
iniciaimente por su “valor razonabie” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la fransaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles & la operacidn. Posteriormente, los pasivos se
vaioran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Gasfos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del fipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar ios flujos de efectivo no es significative, aguellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y gananhcias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién) incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a 1a
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operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de perdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

£n particular, en el caso de la financiacidn por venta de valores recibidos en préstamo y pasives surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporaimente o activos aportades en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién de! présiamo ¢
restitucion de ios actives adquiridos bien temporaimente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las venfas con pacte de recompra por su valor razonable en fa
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los cosles de fransaccién atribuibles, considerando cualquier nueve
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se darédn de baja los activos en los gue concurra un deterioro notorio e irrecuperabie después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al active financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precic de venta més
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario fiene la obligacidn de
devolver los mismos o similares activos u ofros casos andlogos —, el activo financiero transferide no se
dara de baja del balance y se centinuara valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contraric, se reconocera contablements un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contratc v se pierda ef derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por ia HC” o
“Valores aportados como garantia por [a lIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
fransferido, éste se dara de baja cuande no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo gue generan o cuando se han transferido sustancialmente a tercercs los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, lfos pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuande se adquieren.
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d) Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
coniratacién, mientras que fas operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segdn corresponda, del activo del balance, segiin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se regisira en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior {o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compravenia de instifuciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacién de la operacion, aunque se desconozca ef ndmerc de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de Ia fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.

if. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacidn y hasta el
momenic del cierre de la posicion o el vencimiento del confrato 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 impotte nominal comprometido. :

En los epigrafes "Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultados por
operaciones con derivados” ¢ “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
cbstante lo anterior, por razones de simpiicidad operativa, las diferencias que resulian como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas comeo no realizadas, se encueniran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio® de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto algunc sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo. La contrapartida de estas cuentas se registra en el eplgrafe “Derivados” de la cartera
interior o exterior y del active o del pasivo, seglin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion,
excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Puablica, cuya contrapartida se registra, en su caso,
en ios epigrafes “Deudores” o “Acreedores” del active o del pasivo, respectivamente, segdn su saldo del
balance, hasta la fecha de su liquidacion.

fii. Adguisicion temporal de activos

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

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adguisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe "Variacidn del valor razonable en instrumentos
financieros— Por opearaciones de la cartera interior (o exterior)”.
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iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momenio de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de {as cuentas de orden, segdn su naturaleza y por el importe nominal comprometido,

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes "Derivados” de la cartera interior o exterior del activo {0 pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucién de fa operacion.

£n el epigrafe “Deudores” del active del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
conceplo de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en 1os mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacion det valor razonable en instrumentos financiercs — Por operaciones
con derivados’, dependiendo de la reslizacion o no de la liguidacién de la operacién, se registran lfas
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cariera interior o exterior del
activo o del pasivo, segdn su saldo, def balance, hasta ta fecha de su liquidacion.

En aguellos cases en que el contrato de futuros presente una liguidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Deterioro y resultado por engjenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de perdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valoras, si la opcidn es ejercida, su valor se incorpora a 1a valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones 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 las cuentas de orden. En caso de venia

de los valores aportados en garantfa, se reconoce un pasive financiero por el valor razonable de su
obligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe "Tesoreria”
det balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en e} siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cariera, que se recogen en
el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de [a cartera de inversion” def balance.

Instrumentos de patrimonio propic

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio afribuido a participes o accionistas — Fondos
reemboisables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.
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Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcidon y reembolso, en funcion del vator
liguidativo del dia de su soficiiud. Dicho valor liquidativo se calcula de acusrdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional de! Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripcicnes y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

El resultado de! ejercicio dei Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficlos), se imputa al saldo del epigrafe "Patrimonio atribuide a participes o accionistas ~
Fondos reembolsables atribuidos a participes o acecionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de’
2015 y 2014, en el epigrafe “Pafrimonio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Resultades de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
(positivos o negativos) que ‘se encontraban pendientes de aplicacidon al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejerciclos anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamenie se resumen los criterios mas significatives utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicidn se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacién del método del
fipo de interés efectivo, a excepeidn de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacidn de los intereses provenienties de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversién” del active del balance. La contrapartida de esia 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 casc, como ingresc en el epigrafe
“ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirios por el Fondo.

ii. Comisiones y concepios asimifados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacién a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion 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 como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiohes
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en e} epigrafe "Gastos financieros” de la cuenta de
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pérdidas y ganancias, salvo en el casc de las comisiones de liquidacion satisfechas al depositario que se
regisiran en el epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ifi. Variacion def valor razonable en instrurmentes financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no reslizado, producide en el gjercicic, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segln cotresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.J, 3.b.ii y 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconacen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gaste a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingrese por el impuesto
diferido,

El impuestoc corriente se corresponde con [a cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, ias deducciones y el derecho
a compensar las perdidas fiscales, vy no teniendo en cuenta las refenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingrese por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacién de ios pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elemenios patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impueste diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscaies gue queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un active por impuesto diferido en ningln caso y sdlo se reconocerdn mediante la
compensacion dei gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
gue 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 cuantificacién de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran tos correspondientes ajustas de valoracién.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el suro. Consecuentemente, lodos los saldos y fransacciones
denaminados en monedas diferentes al eurc se consideran dencminados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a suros ufilizando Jos tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo come tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del (ltimo dia habil anterior a esa fecha,
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Las diferencias de cambio que 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, débites y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para ei resto
de partidas monetarias y las parlidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferenclas de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracién {véase Nota 3.g.iii}.

J} Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de fa Ley 35/2003 vy los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, ia sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
gjecucion de las distintas funciones dentrc de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en ks que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interes. Adicionalmente la sociedad
gesiora deberd disponer de un procedimiento interno formal para cercicrarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo det Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que ios
de mercado, Segin lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comisién Nacional del Mercadoe de Valores incluyen, en su caso, infermacion sobre [as operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liguidacion e intermediacién, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupe de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depositos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por entidades vinculadas a la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversionas financieras al 31 de diciembre de 2015 sin considerar, en su caso, el salde
de los epigrafes “Depdsitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2015 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euroes
Inferior a 1 afio 263,000,066
263.000,00

Al 31 de diciembre de 2015, |a totalidad del saldo del epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de
deuda” del activo del balance, corresponde a adquisiciones temporales de activos (Deuda Publica) cuya
contraparte e$ la entidad depositaria.

Adicionaimente, al 31 de diciembre de 2015, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMPromiso;
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Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 5.785,786,01
Total 5.785.786,01

Al 31 de diciembre de 2015, Ia totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fonda
tenian un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 la totalidad del importe que el Fondo tenia registrade en el epigrafe
“Pasivo corriente - Derivados” del pasivo del balance corresponde a posiciones denominadas en moneda no
euro.

En el epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2015 se recogen 376 miles de euros (1.446 miles
de euros al 31 de diciembre de 2014) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en [os mismos.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2015, en el epigrafe "Deudores” del balance se incluye por importe de 47
miles de euros, el saldo pendiente de cobro correspondiente a la devolucidén de las comisiones de gestién
devengadas por las Instituciones de inversién Colectiva gestionadas por ia sociedad gestora del Fondo yio a la
devolucion parcial de comisiones del comercializador de las Instituciones de Inversién Colectiva gestionadas por
otras enfidades gestoras, en las que ha invertido el Fondo.

Los valores y activos que integran fa cartera del Fonde que son susceptibles de estar depositados, lo estén en

Santander Securities Services, 5.A. 0 en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7}, Los valores

moblliarios v demés activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantfa 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 bajo ia custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de
esta funcion.

Gestion del riesgo:

L.a gestion de los riesgos financieros gue lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo estd dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, ast como a los riesgos de ¢rédito v liquidez. En este sentido, la sociedad gestora realiza un
control de la politica de inversion definida en el Folleto informative del Fonde. Adicionalmente, el Real Decreto
1.082/2012, de 13 de julic, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicidn y cuyo
control se realiza por la sociedad gestora. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los
que esta sujeto el Fondo:

= Limites a la inversidn en otras Institucicnes de inversidn Colectiva:

La inversion en accicnes o participaciones emitidas por una Gnica {IC, de ias mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podréa superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya potitica de inversion se base
en la inversién en un Unice fondo. Asimismo, la inversidn total en IC mencionadas en el articulo 48.1.d}
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar ¢l 30% del patrimonio del Fondo,
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Limite general a ia inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emiscor no podra superar
el 5% del patrimonic del Fondo. Este limite quedard ampliado al 10%, siempre que la inversién en los
emisores en los que supere ef 5% no exceda del 40% del patrimonic del Fondo. Puede guedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de Ia Unién Eurcpea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional def que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconccide prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folteto vy en toda publicacion de
promocion del Fondo debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran ios emisores en cuyos valores se tiene intencidon de invertir 0 se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que ef 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.b) del Real Decreto 1.082/2012,
sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversidn en valores
de una misma emisién no supere el 30% del active del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trale de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que fengan su sede en un
Estado Miembro de la Unidn Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisidén y que gueden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principai vy al pago de los intereses en el caso de sifuacion concursal del emisor. El fotal
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% nc podra superar
el 80% del patrimonio del Fondo. '

A estos efectos, las entidades perfenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un dnico
emisor.

Limite generat a a inversion en derivados:

La exposicion total al riesge de mercado ascciada a instrumentos financieros derivados no podrd
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicién total al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utflizacidn de instrumentos financieros derivados.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean coniratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningun caso podran superar el 10% del patrimanio del
Fondo.

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

Las pesiciones frente a un inico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo imporie esté garantizado por activos gue cubran suficientemente fos compromisos de la
emisién vy queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de! Fondo.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivadoes, activos e instrumentos financieros y
depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no pedran superar el 20% del patrimonio del Fondo.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de instrumentos
financieros derivados deberd tomarse en cuenta para el cumplimiento de los lfmites de diversificacién
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 v 51.4 2 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluirdn los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un Indice bursatil o de renta fija que cumpla
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con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un dnico
emisor.

¢ Limites a la inversidn en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién a su iibre
transmision.

Queda prohibida la inversion del Fondo en valores no cotizados emilides por enfidades pertenecientes
a su grupo ¢ al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalades a entidades pertenecientes a un mismo

grupo.

Siempre que el Folleto informativo del Fondo lo permita, se autoriza la inversion con un limite maximo
conjunto del 10% del patrimonio, en:

«  Acciones y activos de renta fila admitidos a negociacidn en cualguier mercado o sistema de
negociacién que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la IC inversora atlenda los reembolsos de sus acciones o pariicipaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

«  Valores nao cotizados de acuerdo con lo previsto en ef articulo 49,

» Acclones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asl como las entidades extranjeras
similares.

+ Coeficiente de liquidez:

El Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual de saldos diarios del Fondo.

+ Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podré endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreriz, siempre gue se produzea por un piazo no superior & un mes, o por adguisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacionat del Mercado
de Vajores. No s¢ tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de Hiquidacidn de la operacidn gue establezca el mercado donde se hayan
contratado.

tos coeficientes legales anteriores mitigan ios siguientes riesgos a los que se expone ef Fondo que, en todo
caso, son objeto de seguimiente especifico por ta sociedad gestora.
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Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el case de que alguna contraparie
incumpliese sus obligacicnes contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se verfa mitigade con los limites
a la inversidn y concentracién de riesgos antes descritos.

La politica de control de resge de crédito que lleva a cabo ia sociedad gestora del Fondo consiste,
principalmente, en la definicidon y monitorizacion periddica de limites internos en funcion de la vocacion inversora
de la IIC determinando, entre ofros aspectos, el rating minimo de inversién y rating medio de la cartera, la
exposicién maxima por emisor y su rating v fa exposicion maxima por tramos de rating.

Riesgo de liquidez

En el caso de que ef Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensidn vy limitado volumen de contratacién, o inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por elio, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

En concreto, la politica de conirol del riesgo de liquidez que Hleva a cabo la sociedad gestora del Fondo consiste,
principalmente, en la definicién y menitorizacién periddica de limites internos en funcion de la vocacidn inversora
de la HC, determinando, entre otros aspectos, el porcentaje minimo de liquidez {tescreria y adquisiciones
temporales de activos) de las carleras y su exposicién maxima a actives poco liquidos.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa ia pérdida en fas posiciones de las Instituciones de Inversidn Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
pedrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: |a inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

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

- Riesgo de precio de accicnes o indices bursatiles: ia inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que [a rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adiciocnaimente, ia inversibn en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacidn ¢ expropiacion de activos o imprevistos de indole politico gue pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas més volatiles,

La politica de control de resgo de mercado que lleva a cabo lg sociedad gestora del Fondo consiste,
principalmente, en la definicién y monitorizacion peritdica de limites internos en funcién de la vocacion inversora
de la HC determinando, entre otros aspectos, las bandas de exposicidon maxima y minima de la carteras a la
renta varable y/o a la renta fija, 1a exposicion a divisas o los rangos de exposicion a riesgo de tipos de interés
{duraciénj.

Los riesgos inherentes a las inversicnes mantenidas por el Fondo se encuentran descrifos en el Folleto
informativo, segan lo establecide en la normativa aplicable.
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5.  Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2015, la composicion det saido de este capitulo def balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Santander Securities Services, S.A. (cuentas en euros) 6.787.386,93
Santander Secunities Services, S.A. (cuentas en divisa) 603,913,48
7.391.300,41
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en divisa (¥) 112.820,53
7.504.120,94

() Saidos con ofras enfidades pertenecientes al Grupc Santander
{véase Nota 1}.

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en el
ejercicio 2015 un tipo de interés anual del EONIA menos 0,60 puntos porcentuaies, revisable y liquidable
trimestralmente, para las cuentas en euros, y del LIBOR menos un punto percentual, revisable y liquidable
mensualmente, para las cuenias en divisa.

6. Participes
Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el patrimonio del Fondo estaba formalizade por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y gue confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimenio.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el calcule del valor de cada parlicipacidén se ha efectuado de la siguiente

manera:
Euros
31-12-2015 31-12-2014

Patrlmomo at.l‘lblfl(.i() a participes o accionistas del Fondo 56.393.459,19 66.355.619,78
al cierre del ejercicio

Valor Hiquidativo de la participacion 65,19 66,41
N° Participaciones 865.046,09 999.151,03
N° Participes 3.009 3.301

Conforme a la normativa aplicable, el niumero minimo de participes de los Fondos de inversion no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del

numero minime de participes.
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7. Otros gastos de explotacion

Segun se indica en [a Nota 1, la gestidn y administracidn def Fondo estdn encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, el Fondo devenga una comision, calculada sobre el patrimonio diario del Fendoe vy que se
satisface mensualmente, de acuerdo z los siguientes porcentajes y periodos:

Periodo Tasa Anual
Desde el 1 de enero de 2014 hasta el 15 de octubre de 2015 1,60%
Desde el 16 de octubre de 2015 1,40%

La entidad depositaria del Fondo {véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,10% anual calculada sobre el
patrimenio diario det Fondo durante los ejercicios 2015 y 2014, que se satisface mensuaimente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y depbsito sobre ia parte de
carfera invertida, en su caso, en instifuciones de inversidn colectiva gestionadas por la sociedad gestora del
Fonde, no supera los limites méximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel méaximo de comisiones de
gestion v depasitec que sopotta, sobre ta parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion
colectiva gestionadas por ofras entidades gestoras, no supera los limites establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos concepios, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, se incluyen en el
saldo dei epigrafe “Acreedores” det halance.

Ei Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instifuciones de Inversion
Colectiva y sus postariores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva,
Las principales funciones son:

1. Garantizar que los flujos de tesoreria def Fondo estén debidamente controiados.

2. Garantizar que, en ningln caso, la disposicién de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
auforizacion.

3. Separacién entre la cuenta de valores propia del depositario y ia de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositatic y de sus clientes en la misma cuenta.

4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre
del Fondo.

5. En el caso de que sl objeto de ia inversion sean ofras HC, la custodia se realizard sobre agquellas
participaciones registradas & nombre del depositaric ¢ de un subcustodic expresamente designade por
aquel.

6. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercado.

7. Comprobar ef cumplimiento de coeficientes, criterios, v limites que establezca la normativa v el folleto del
Fondo.

8. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el célculo del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.
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8. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacion que la sociedad gestora
deben remitir & ia Comisién Nacional del Mercadoe de Valores, de conformidad con la normativa vigents.

-10. Custodia de todos los valores mobiliarios v demas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad pariicipante, conservando en todo case la responsabilidad
derivada de ia realizacién de dicha funcion. :

11. Asegurarse gue la liquidacion de fas operaciones se realiza de manera puniual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidacion que rijan en tos mercados ¢ en los términos de liquidacion aplicables, asi como
cumplimeniar las operaciones de compra y venta de valores, v cobrar los intereses y dividendos
devengados por los mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacién,
asf como cumpiimentar las érdenes de reinversidn recibidas.

13. Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
jutio.

Considerando los Fondos Absorbidos mencionades en la Nota 1, los honorarios relativos a servicios de auditoria
de cuentas anuales del ejercicic 2015 del Fondo ascienden a 22 miles de euros (12 miles de euros en el
ejercicio 2014).

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2015, el Fondo no tenia ningdn importe significativo pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerciales, Asimismo, durante el gjercicio 2015, el Fondo no ha realizado pagos significativos a
proveedores en operaciones comerciales. En opinidn de los Administradores de su Sociedad Gestora, tanto los
importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2015 como los
pagos realizados a dichos proveedores durante el gjercicio 2015 cumplen ¢ han cumplido con los limites legales
de aplazamiento.

Situacion fiscal

El Fonde fiene abiertos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los gjercicios 2011 vy siguientes.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Pablica en concepto de retenciones y/o ofros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 88 y 127 miles de euros, respectivamente.

Considerando los resultados de los Fondes Absorbidos hasta el momento de la fusion efectiva (véase Nota 1),
no existen diferencias significativas entre el resuitado contable antes de impuestos del gjercicio v la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% {Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resultados positives, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de perdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que el Fondo obtenga resuliados negativos (véase Nota 3-h).
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Al 31 de diciembre de 2015, el saldo dei epigrafe “Oiras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge las pérdidas fiscales correspondientes al gjercicio 2015. No obstante, el saldo de este eplgrafe recoge las
pérdidas fiscales de los Fondos Absorbidos antes de ia fusion efectiva ef 12 de octubre de 2015 (véase Nota 1).

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan gue, en caso de inspeccién del Fondo, surfan pasivos
adicionales de importancia.

9. Acontecimienios posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicic no se ha producido ningdn hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2015

SANTANDER MULTIGESTION, FONDO DE INVERSION (anteriormente denominado
Santander Revalorizacion Activa, Fondo de Inversién)

Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR | ES00000120G4 | REPO|SPAIN GOVERNMENT B{-0.04{2016-01-04 263.000,00
TOTAL Cartera interior - Valores representativos de deuda 263.060,00
EUR |IEOOB3SMTD36 | pPARTICIPACIONESIABSOLUTE INSIGHT EQUITY 1.806.617,24
EUR | IEOUB3MB7B14 | PARTICIPACIONES MUZINICH SHORT DURATION 1.758.729,70
EUR | [EOUB3TSWHT77 | PARTICIPACIONESBNY MELLON ABSOLUTE RETU 3.033.567,91
EUR |IEOOB50VYDSI | PARTICIPACIONES|SALAR E3 EUR 1.797.511,87
EUR [IEOOBLP5S791 | PARTICIPACIONESIOLD MUTUAL DUBLIN FUNDS 2.484.916,54
EUR | LU0815600217 | PARTICIPACIONES|JPMORGAN FUNDS GLOBAL 2.826.392,72
EUR | LU028%470113 | PARTICIPACIONES{IPM HIGHBRIDGE INCOME OP 1.164.241,25
EUR | LU0783476608 | PARTICIPACIONESIPM GLOBAL CORPORATEBOND A | 1.186.480,59
EUR |LUC118259661 |PARTICIPACIONESBGF G HYB H AIRF 2.245.875,61
EUR | LU0406496546 | PARTICIPACIONES BLACKROCK GLOBAL FUNDS 1.816.027,45
EUR |LU0411704413 | PARTICIPACIONESIBSF EUROPEAN ABSOLUTE RETURN | 2.472.241,86
EUR |LU0438336264 | pARTICIPACIONES{BLACKROCK STRATEGIC FUND 2.394.965,96
EUR | LU0638025209 | PARTICIPACIONES|AXA IM FIXED INCOME INVE 1.168.202,09
EUR | LUG523287489 | pPARTICIPACIONESRWC FUNDS EUROPE ABSOL 1.181.861,00
EUR |LU0627763740 | PARTICIPACIONESBLUEBAY FUNDS BLUEBAY 2.958.478,93
EUR | LUG349539178 | PARTICIPACIONESBLUEBAY INVESTMENT GRADE 1.176.165,47
EUR |LU0336084032 | pARTICIPACIONES|CARMIGNAC PORTFOLIO CASH 1.778.749,30
EUR |LU0431139764 | PARTICIPACIONESETHNA-AKTIV 2.419.208,65
EUR | LU0451950587 | PARTICIPACIONESHENDERSON HORIZON EURO 1.748.360,48
EUR | LU0490786174 | pARTICIPACIONESHENDERSON GARTMORE FUND 2.444.115.27
EUR |LU0529457694 | pARTICIPACIONESIB MULTISTOCK - ABSOLUTE 2.421.146,73
EUR |LU0599947271 | PARTICIPACIONESDWS CONCEPT KALDEMORGEN 1.796.858,81
EUR | LUO853555893 | PARTICIPACIONESJUPITER JGF DYNAMIC BOND 1.192.262,36
USD | LUD430493485  pARTICIPACIONES|JPMORGAN FUNDS AGGREGA 1.194.394,04
FUR | FRO010429068 | PARTICIPACIONESILYXOR ETF MSCI EMERGING 1.749.979,53
TOTAL Cartera exterior - Instituciones de Inversién colectiva 48.217.351,36
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Santander Multigestion, Fondo de Inversién
(anteriormente denominado Santander Revalorizaciéon Activa, Fondo de
Inversion)

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

Evolucion de los negocios {mercados), situacion del Fondo y evolucion previsible

La puesta en marcha del QE o compra de deuda por parte del Banco Central Europeo {BCE) contribuyd a uno
de los mejores inicios de afio en tos mercados de renta variable v de renta fiia europeos en muchos afios, y
EE.UU. no se guedd atrés v siguié su senda alcista aun cuando las valoraciones no lo apoyaban. En enero de
2015, el BCE anuncid que haria compras mensuales de deuda por importe de 60.000 millones de euros de
forma conjunta entre deuda publica v privada, y que a finales de 2015 introduciria nuevas medidas como el
recorte adicionat en los tipos de facilidad de depdsito en 10pb vy la extension del programa de compra de activos
por seis meses mas, hasta marza de 2017, Por su parte, el Banco Popular Chine, ademés de intervenir en varias
ocasiones en el mercado cambiario y de acciones para intentar frenar sus caidas sin resultados visibles a simple
vista, pero con un alio coste en sus reservas internacionales, también redujo varias veces los tipos de interés
para fomentar la economia doméstica. Por ofra parte, la Fed terming el afio cumpliendo lo que ya vaticinaba su
presidenta, subiendec por primera vez desde 2008 los tipos de interés de referencia.

Mientras que en ia primera parte del afio 2015 se dio un estrechamiento en los diferenciales de deuda soberana,
sobre todo en los paises periféricos de la Eurozona, con rentabilidades destacables en los tramos largos de las
curvas, & medida que aumentaba el tenslonamiento en Grecia, hubo una clerta toma de beneficios y correccion
de ios mercados {tanto renta fija como renta variable) hasta bien avanzado el verano. La prima de riesgo
espaficla alcanzd su maximo en junio (161,1pb) al igual que la rentabilidad del bono a 10 afos espafiol y
aleman. El bono aleman a 10 afios alcanzd una rentabilidad minima del 0,073% en abril, repuntando hasta cerca
del 1% en verano, terminando el afio en un 0.60%, una vez gque la situacidén geopolitica bajara algo su
intensidad. En cuanto al bono espafiol, se observd un comportamiento muy parecido, aicanzando ef 2,4% de
rentabifidad en junio, desde un minimo de 1,14% en marzo, Aun cuando moder6 su alza en [a segunda mitad del
afio, tras las elecciones generales repuntd hasta cerca del 1,8%.

Las elecciones en Grecia y la falta de acuerdo con la Troika dominaron a fos mercados en [a primera parte del
afio 2015, y una vez alcanzado un acuerdo este riesgo fue remplazado por los temores de desaceleracion
econémica en China y su impacto en las materias primas industriales y en el crecimiento global por una mayor
desaceleracion del mundo emergente. Otros eventos geopoliticos a mencionar fueron el conflicto entre Rusia y
Ucrania, los problemas de corrupcién en Petrobras - Brasil, y va en la segunda mitad del afio, 1as elecciones en
Portugal, las elecciones autontmicas y las generales en Espafia vy, en los Uitimos dias del 2015, la escalada de
tensiones en Medio Oriente por Ia ruptura de las relacicnes dipioméaticas enire lrdn y Arabia Saudita.

En el planc econdmico, los indicadores de confianza consumidora tanio en Europa como en EE.UU. siguieron
siendo favorables e incluso recuperaron niveles méximos de 2007. Los dates del PMI de manufacturas
continuaron mosirando notas positivas a ios dos lados del Atlantico. El credito en Europa, tanio a empresas
como a particulares, continué la mejora iniciada en 2014 y con ello la recuperacion de la demanda doméstica. A
su vez, la depreciacion del euro desde mediados de 2014, continud dande apoyo a la recuperacidn de las
exportacionas de la zona euro y retomando su veiocidad de crucerc. Tambign un precio de petréleo promedio de
40 dolares por barrit por exceso de oferta, ha sido benéfico para los margenes empresariales europeos. El
mercado laboral en EE.UU. fue la nota destacada, marcando niveles de mejora importanie durante 2015, y fue el
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elemento a considerar para la normalizacion de los iipos de interés por parte de la Fed en diclembre de 2015,
con un incremento de 25pb. Después del pequefic bache en los datos macre del tercer rimestre en EE.UU. es
posible ver un crecimiento de la economia americana en 2015 en torno al 2%, sostenido por el consumo privado
y el inicio ain moderado de la recuperacién de la inversién empresarial.

Por el iado de divisas, las latincamericanas estuvieron influenciadas por la cafda en los precios tanto del petréleo
(el peso mexicano y el colombiano) como de las materias primas industriaies que afecté al cono sur de la region.
Destacar el franco suizo, que se aprecio un 13% en el primer trimestre (9,7% en fodo el afto), tras la retirada de
su tasa minima de cambio en enero de 1,2 francos por euro que implementé tres afios antes para inmunizar la
economia de la crisis soberana de la Eurczona. Destacar también el peso argentino tras la liberalizacién de la
divisa decretada por el nueve presidente, con lo gue en el cuarto trimestre se deprecit el 27%.

En cuanto a [a renta variable, si bien en {a primera parte del afio, v a pesar de incrementos puniuales en la
volatilidad, dominaban las rentabilidades posttivas, para la segunda mitad del afio dominaron los nlimeros rojos,
a excepcién dei Nasdag. Con todo elfo, en Europa, a excepcidn del IBEX, el FTSE 100 de Londres y algun otro
mercado, las rentabitidades anuales rondaron entre el 3,85% del Euro Stoxx hasta el 12,6% del MIB italiano,
mientras que en EE.UU. el Dow y el S&P terminaron con rentabilidades negativas de un solo digito.

Durante el afig, varics organismos revisaron al alza sus estimaciones de crecimiento para la Eurozona, v en
partticular para Espafia, apuntando al pafs con mayor crecitmiento esperado en 2015.

Para el elercicio 2016, seguiran siendc importante los anuncios tanto de la Fed como del BCE, con politicas
moenetarias divergentes, En EE.UU. serd importante el ritmo de subida de tipes, mientras que en la Eurozona
cada vez es mas patente la necesidad de mantener las medidas expansivas del BCE durante adn mucho
tiempo. La normalizacién de tipos de interés en EE.UU. planieard algunos retos para Latinoamérica, que en los
Gitimos afios ha emitido deuda en dblares. La desaceleracion en los paises emergentes, agravada por un
cambio de modelo econdmice en China, moderando a su sector industrial y sus consecuencias en la demanda
de materias primas, ha abierlo una brecha de crecimiento enfre estas regicnes y los mercados desarrollados.
Factores exdgenos, fundamentaimente geopoliticos, planearan sobre el animo inversor, enfrenfandose a una
volatilidad elevada y, a la vez, a una necesidad de asumir un mayor riesgo para buscar rentabilizar su dinero en
un mundo de tipos de interés en minimos.

Segun se indica en la Nota 1 de la Memoria, Santander Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, como entidad gestora y Santander Securities Services, S.A., como entidad
depositaria, han aprobado con fecha 6 de julio de 2015, llevar a cabo la fusidn por absorcion del Fondo {como
Fondo Absorbente) v de Santander Revalorizacion Activa 2, Fondo de Inversién y Santander Gestion Global,
Fondo de lnversion (comc Fondos Absorbidos) previa obtencién de la correspondiente autorizacion de la
Comision Naciconal del Mercado de Valeres, gue se ha obtenido el 24 de julio de 2015. Asimismo, han acordado
la aplicacién a ia presente fusién del régimen fiscal especial establecido en el Capitulo VIl de la Ley 27/2014, de
27 de noviembre, del impuesto sobre Sociedades. En dicha fecha se adoptaron, enire ofros, los siguientes
acuerdos:

1. Disolucitn sin liquidacién de los Fondos Absarbidos y transmisidn en blogue de todos sus actives y pasivos
al Fondo Absorbente, sucediendo éste a titulo universal en todes los derechos y obligaciones a aquelios.,

2. Aprobacion de la ecuacion de conversidn o canje de la fusion de fos fondos impiicados, teriendo en cuenta
su patrimonio y nimero de participaciones en circulacidn ei dia anterior a la fusién efectiva, gue ha tenido
lugar el 12 de octubre de 2015. De esta forma:

- por cada patticipacion de Santander Revalorizacidén Activa 2, Fondo de inversidn, correspendieron
0,881032439 participaciones del Fondo.

- por cada participacion de Santander Gestiéon Global, Fondo de Inversidn, correspondisron 2,007404241
participaciones del Fondo.
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3. Comunicacion al Ministerio de Economia y Competitividad, de la aplicacién a 1a presente fusidén del régimen
fiscal especial de las fusiones, escisiones, aportaciones de activos y canje de valores establecide en el
Capitulo Vi de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades.

4. Comunicacion, asimismo, al Ministeric de £conomia y Compefitividad de la exencion en el impuesto sobre
Transmisiones Pafrimoniales y Actos Juridicos Documentados, en virtud del articulo 88.1.b) del Real
Decreto 828/1995, de 29 de mayo, por el gue se aprueba el Regiamento del Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

De acuerdo con la legisiacién vigente, los acuerdos de fusion fueron publicados en ef Boletin Oficial del Estado.
Asimismo, se practicaron fas correspondientes nofificaciones individuales a los participes de los fondos
implicados, ofreciendoles el derecho de separacion, conforme a la normativa aplicabie.

l.os Fondos Ahsorbidos no han transmitido bienes susceptibles de amortizacién. Asimismo, no existen bienes
que se hayan incorporado a ios libros del fondo adquirente con un valor diferente a aquél por el gue figuraban en
los libros de los fondos transmitentes, ni existen beneficios fiscales disfrutados por las entidades transmitentes,
respecto de los que se deba asumir el cumplimiento de determinados requisitos de acuerde con lo establecido
en el articulo 81 de ia Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo {véase Nota 4 de fa Memoria) esta destinado
~ a la consecucidén de su objeto, ajustandc sus objefivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liguidez v riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficienies establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por ta Comision Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre dei ejercicio 2015

Nada gue resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo

Dado st objetosocial, el Fondo no ha desarroliade ninguna actividad en materia de investigacion y desarrolio.
Adquisicion de acciones propias

No aplicable.

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en 1a Memoria {véase Nota 7).
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PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

Diligencia que levanta el Secretario del Consejo dé Adﬁiistracién de Santander Asset Management,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., D?. Marfa Ussia Bertran, para hacer constar
que todos los miembros dei Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir ef presente
documento, que se compone de las cuentas anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto y memeria) & informe de gestion de los Fondos de Inversién detallados en el
Anexo adjunto y gestionados por Santander Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de
inversion Colectiva, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2015, firmando todos y
cada uno de ios sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacién, de
lo gue doy fe.

Madrid, 16 de marzo de 2016

La Secretaria del Consejo de Administracion

Q MCQ

El Presidentd del Consejo de Administracion Ei Vicepresidente del Consejo de Administracién

y

Fdo.: D.-dosé Mercatio Garcia /. Fdo.: D. Lazaro de Lazaro Torres
Consejeros: 4%) W
Fdo "IN s0'Gara / . Fdo.: D. Daniel Lessner

/

Fdo.:D. José ignacio Gella Rodero/ Fdo.: D. Javier Viani Desplats-Redier

PABLO DE L& ESPERANZA RODRIGUEZ
NOTARIC

/ - Diego de Leon, 45 - 1.5 28006 Macnd

Tal: 94 745 18 10 Fax: O1 745 19 14

Fdo.:D/Apthony Gennaoui
TR R e Lata A nors



= LEGITIMACION =

PABILO DE LA ESPERANZA RODRIGUEZ, Notario de Madrid y de
su Ilaustre Colegio, DOY FE que considero legitima las firmas que anteceden
Doiia Maria Ussia Bertran con D.N.I. nimero 33518573-Y , Don_ José
Francisco Mercado Garcia con DNI ntmero 05212299-Q, Don_Lazare de
Lazaro Torres con DNI numero 05383514-1., Don James O’Gara con
pasaporte de Irlanda nimero PC6255807, Don Daniel Lessner con pasaporte de
Austria nimero P5161365, Don José Ignacio Gella Rodero con DNI niimero
05372817-V, Don Javier Viani Dewlats-Redler con DNI ntimero 51064177-Z

y Don Anthony Gennaoui con NIE niimero X-0918075-F. % “"‘j i R4 4
En Madrid a diecinueve de abril de dos mil dieciséis. m\’ ‘ m #uo0:
N -

VA e

= LEGITIMACION =
PABLO DE LA ESPERANZA RODRIGUEZ, Notario de Madrid y de su Ilustre Colegio, DOY
FE que la fotocopia anterior, extendida en este tnico folio de papel timbrado dgggsgmptanal es
reproduccién fiel y exacta de su respectivo original, que me ha sido exhibido.—-»———5% SELLO DE
En Madrid, a diecinueve de abril de dos mil dieciséis. S p, LV

Vo
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Anexo

Altak Inversiones, Fondo de Inversién

Altair Patrimonio, Fondo de Inversidn

Banesto G Indices, Fondo e Inversion

Banesto G Mercados 1l, Fondo de Inversién
Banesto G Mercados, Fondo de Inversién
Banesto Garantia 4 Afos, Fondo de Inversion
Banesto Garantia |, Fondo de Inversién

Banesto Garantizado 11 t, Fondo de Inversién
Banesio Garantizado 111 -2, Fondo de inversién
Extrafondo Dinamico, Fondo de Inversion
Fondaneto, Fonda de Inversion

Fondo Z{rtac, Fondo de Inversidn

Fondo Gre, Fondo de inversis Libre {en ¥quidacicn)
Fondo .Jaidn, Fondo de Inversion

Fondo Monetario, Fondo de inversién
Fando de Inversion)

{anterlormente denominado Citicash,

Fondo Renta Fija Espafiole, Fondo de Inversién (anteriormente
denominada Citifondo Bond, Fondo de Inversion)

Fondo Urbién, Fondo de Inversion

Fontibrefondo, Fondo de Inversidn

Inveractivo Confianza, Fonde de Inversién
Inverbanser, Fondo de Inversion

Laredo Fondo, Fondo de Inversion

Leaseten 11, Fondo de Inversion

Openbank Corto Plazo, Fondo de Inversisn
Santander 100 por 100 11, Fondo de Inversién
Santander 100 por 100 12, Fondo de Inversién
Santander 100 por 100 13, Fondo de Inversién
Santander 100 por 100 14, Foando de Inversién
Santander 108 Vaier Creciente 2, Fondo de Inversion
Santander 100 Valor Creciente, Fondo de Inversian
Santander 105 Europs 2, Fondo de hversién
Santander 05 Europa 3, Fondo de Inversién
Santander 105 Europa, Fondo de inversion
Santander 75 Estructurado, Fondo de inversion
Santander 85 Europa 2, Fondo de fnversion
Santander 95 Europa 3, Fondo de inversién

Santander 85 Mejor Opeion, Fondo de Inversion

ClU2351938

Diego de Ledn, 45 . L2 28006 Madris

Tel: Q1 745 19 10 Bay. "
www.ﬂl&gwamamﬂ&.wm 45 19 14

Folios de pape! timbrado de 1a clase 82, niimeros 0M7 110783 a? OM71107¢0
Folios de papel imbrado de Ia clase &, numeros OM7111158 al OM7111188
Folios de papef imbrado de la clase 8%, nomeros OM7313171 al 0M73153197
nimeros OM7110817 ai OM71 10843
Fotios de pape! timbrado de la clase 8 nimeros OM7110898 ai OM7111023
Felios de papel timbrado de la ciase 8% nimeros OM71 10948 al 0M7110972
Folios de papel timbrado de Ja clase 82, nimeros OM7110870 al OM7110893

Folios de pape! imbrado de ja clase 88,

Folios de papel timbrado de la clase 8% nimeros OM7114107 af OM7111132
Folios de papel timbrado de a clase 8% nimeros OM71 11187 al OM7111212
Folios de papei timbrado dé fa clase 8% ntimercs 071 10884 al 0M7110020
nimeros OM7 111054 al OM711 1080
ndmeros OM7111081 af 0M7114108
Folits de papel timbrado de la clase &2, ntmeros OM7085260 al O0M7096291
Folios de papel timbrado de Ia clase 82 nimeros OM7 110844 ai 0M7110860
Felios de papel timbrado de 1z clase 87, ndmeros OM7110073 at OM7116957

Folios de papel timbrado de la clase 8°,

Folios de papel timbrado de 12 clase 8,

Folios de papel imbrado de Ia clase 82 nimercs OM7111133 al 0M7111457

Folios de pape! timbrade de la clase B°, nimercs OM7110791 al OM7110818
nimeros OM7111351 al OMT744 1877
Folios de papel timbrado de ta clase 8% nimeros OM71 11424 &l OM7%11452
Folios de papel timbrado de 1a clase 8* nimeros 0M7191453 al OM7111480
Folios de pape! timbrado de Ia clase 89 nimeros OM7111507 ai 0M71%1532
Folios de papel timbrade de ia clase 8, nimeros OM7111533 al OM7111558

Folios de pape! timbrado de la ciase 82,

Folios de pape! timbrado de ia clase 82 nimeros CM7111213 gl OM7111240
nimeros OM7111729 al OM711 1754
Folios de papel timbrado de la clase 8% nimeros OM74 11854 a! OM7111878

Felios de papel imbrado de la clase 82,

Folios de papel timbrado de ia clase 8%, nimeros OM7111756 al (M7111779
Folios de papel timbrado de la clase 8% niimeros OM7313118 al OM7313144
Folios de papel timbrado de la clase 8% nimeros OM7114684 al (M7111701
nimeros OM7111632 al OM7111 656
Folios de papel timbrado de 1a clase ?‘, nimeros OM7111684 al 0M7111605

Folics de papel timbrado de fa clase g®,

Folios de pape! timbrado de la clase 8%, nimeros D711 1657 al OM7111683
Folics de pape! timbrado de ia clase 82, nimeros OM7111805 al OM7911826
nimeros OM7111241 al OM711 1267
OM7111423
Follos de papel tmbrade de 12 clase 87, nlmeros OM7111268 a! oM7111292

Falios de papet timbrado de fa clase g8
Folios de pape! timbrado de la clase 8%, nimeros OM7111 397 a

Folics de pape! timbrado de 1a clase 87, ndmeros 0M7151325 af IM7141350
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PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

Santander 95 Valor Creciente Plus 2, Fondo de Inversion
Santander 95 Valor Creciente Pius, Fonde de inversian
Santander Acciones Espaiicias, Fondo de Inversion
Santander Actiones Euro, Fondo de Inversién

Santancer Acclones Lalinoamericanas, Fonde da Inversidn
Santander Ahorre Garantizado 5, Fordo de inversion
Santander Ahorro Garantizado 6, Fondo de kversion
Santander Ahorre Garantizado 7, Fondo de Inversion
Santander Bolsa Europa 2018, Fondo de Inversicn
Santander Bolsa Europa 2019 2, Fondo de Inversién
Santander Bolsa Europa 2019, Fondo de Inversién
Santander Bolsa Garantizado, Fondo de Inversién
Santander Brict, Fondo de Inversicn

Santander Corto Plazo Détar, Fondo de inversicn
Sentander Cumbre 2018 Plus 2, Fondo de inversién
Santander Cumbre 2018 Plus 3, Fondo de Inversidn
Santander Cumbre 2018 Plus, Fondo de inversién
Santander Cumbre 2018, Fondo de Inversion

Santander Cumbre 2619 Plus 2, Fondo de Inversion
Santander Gumbre 2018 Plus, Fondo de Inversion
Santander Dividendo Europa, Fondo de inversion
Santander Duo Europa 2018, Fondo de Inversion
Santander Duo Furopa 2019, Fondo de fnversién
Santander Emergentes Europa, Fondo de inversisn
Santander Eurocrédito, Fondo de nversian

Santander Fondepésitos, Fondo de Inversion

Santander Garantizado Consolidacion Europa, Fondo de Inversién
Sanfander Gestiér Sistematica Eurepa, Fondo de inversién
Santander Grandes Compafiias 2018, Fondo de Inversién
Santander Grandes Compafiias 2018 2, Fondo de inversién
Santander Grandes Compafifas 2019 3, Fondo de Inversidn
Santander Grandes Compafiias 2619, Fondo de Inversion
Santander [ndice Espafia, Fondo de inversidn

Santander Indice Euro, Fondo de Inversion

8antander Indices Creciente, Fonde de Inversién
Santander Inversién Corto Plazo 2, Fondo de nversién
Santander Inversién Corto Plazo 8, Fonds de Inversion

Santander Inversitn Corto Piazo 4, Fondo de fnversion

Santander Inversion Corto Plazo 5, Fondo de Inversisn {anteriormente

denominado Santander 100 por 100 8, Fondc de lnversion)
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Folios de pape! timbrada de Iz clase 8% nimercs OM7111378 al OM7111396
Folios de papel fimbrado de iz ciase 8%, nimeros CM7313446 al OM7313170
Folics de papel timbrado de la clase &, nimeros OM7 111827 al CM7111853
Folios de papel timbrade de la clase 8, numeros OM7111792 al DM7111728
Folios de pape! imbrado de la clase 8%, nimeros 0M7?11666 al (M7111631
Folios de papel timbrado de la clase 8%, nimeros OM7111558 al OM7411583
Faolios de pape! timbrado de la clase 8%, nimeros OM7111780 al 0M7111804
Folios de papel imbrade de la clase 8%, nimeros OM71118785 al 0M7111003
Folios de papet imbrado delz clase &, némeros OM7312027 al OM7312053
Folios de papet timbrado de la clase 8% ndmeros OM7342182 al OM7312207
Folios de papel timbrado de la clase 8, numeros OM7114904 al GM7111828
Foliog de papet fimbrado de Ia clase 89, nGmeros UM7312054 a! OM7212078
Folios de papel timbrado de ta clase 8%, ndmeros OM7111930 al OM7111058
Folios de papet timbrado de ia clase &°, nimeros OM7313308 a! OM7313324
Fefios de papsl timbrado de la clase 8%, nimaros OM7312208 al GM7312232
Folios de papel timbrado de Ia clase B¢, nimeros OM7312001 al OM7312026
Folios de papet timbrado de Ia clase &%, nimeros OM7312080 af OM7312104
Folios de pape! timbrado de la clase 8% nimetos OM7312157 al OM7312181
Folios de papel imbrado de la clase 8%, niimeros 0M7312131 al OM7312456
Folios de papel imbrade de ia olase 8, nimeros OM7312105 al OM7312130
Folios de papel timbrado de la clase 8%, ndmerocs OM71$1959 al OM7111985
Fokos de papel timbrado de la clase 8% nlmeros DM7313336 al OM73153561
Folios de papet timbrado de la clase 8% numeros 0M7312233 al OM7312258
Folios de papel imbrade de ta clase 8% nimeros OM7312259 al OM7312286
Foilos de papsl imbrado de la clase 8%, nimeros OM7313306 al OM7313421
Folios de papei timbrado de 1a clase 8% nimeros DM7313453 al 0M7313479
Folios de papel timbrade de la tlase 8°, nimeros OM7313256 al OM7313282
Folics de papel imbrado de fa ¢lase &%, nimeros OM7312314 al OM7312338
Folios de papel timbrado de la clase B%, nimeros OM7312338 al OM7312363
Folios de pape! fimbrado de |a class 8% nlimeros OM7313093 al CM73153418
Folios de papel timbrado de la clase 8%, nimeros OM7313283 al OM7313307
Folios de papel timbrado de Ia clase 8%, nimeros OM7312364 al OM7312389
Fokos de papel timbrado de |a clase 8 nimeros OM7313066 al OM7313092
Folics de papel timbrado de la clase 8%, niimeros OM7312390 al 0M7312416
Folios de pape! timbrado de la clase 8%, nimeros OM7313041 al OM7313065
Folios de papel imbrado de la clase 82, nimeros V7312287 al OM7312313
Folios de papet imbrado de la clase 8% niimeros OM7313362 al OM7313285
Folios de papel timbrado de la ciase 8%, nimeros OM7313422 al M7313452
Folios de papel imbrado de Ia clase 8% nimeros OM7G89891 al OM7089823



PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

Santander inversidn Carto Plazo 6, Fondo de Inversidn (anteriormente
denominado Santander 100 por 100 3, Fondo de Inversién)

Santander Inversién Corio Piazo, Fondo de inversion

Santander Inversién Flexible, Fondo de Inversién {anteriormente
dencminado Santander Equilibrio Activo, Fondo de Inversién)

Santander Memocria 4, Fondo de inversién
Santander Memoria 5, Fondo de Inversion
Santander Monetario, Fondo de Inversién
Santander Multiestrategla, HCUCIL (en liquidacion)

Santander Multigestidn, Fondo de Inversién {anteriormente denominado
Santander Revalorizacién Activa, Fondo de Inversién)

Santander Objetivo Rendimiento Europa if, Fondo de inversion
Sartander Objetivo Rendimiento Europa 11, Fondo de Inversién
Santander Objetivo Rendimiento Europa, Fondo de Inversidn
Santander Participa 1, Fondo de Inversién

Santander Participa 2, Fondo de inversién

Santander Participa 3, Fondo de Inversién

Santander PB Cantera Agresiva, Fondo de Inversién
Santander PB Cartera Conservadora, Fondo de Inversion
Santander PB Cartera Dindmica, Fonde de lnversion
Santander PB Cartera Ermergente, Fonde de Inversidn
Santander PB Carlera Equilibrada, Fonde de Inversidn
Santander PB Cartera Moderada, Fondo de Inversién
Santander PB Carlera Seleccién, Fondo de Inversion
Sanftander PB Inversion Global, Fondo de tnversidn
Santander Rendimiento, Fondo de inversion

Santander Renta Fija 2018, Fondo de inversién

Santander Renta Fija 2017, Fondo de Inversion

Santander Renta Fija Acumulacion 2018, Fondo de Inversién
Santander Renta Fija Corio Plazo, Fondo de Inversion
Santander Renta Fija Flexible, Fonde de Inversion

Santander Renta Fifa Latincamética, Fondo de Inversidn
Santander Renta Fija Privada, Fondo de Inversién

Santander Renta Fija, Fondo de Inversion

Santander Renta Variable Objetivo Espafia, Fondo de Inversion
Santander Responsabllidad Conservador, Fondo de inversion
Santander Revalorizacion Europa Euro i, Fondo de Inversion
Santander Revalorizacién Eurspa Euro 1}, Fondo de nversion
Santander Revalorizacion Europa Euro, Fondo de inversicn
Santander Revalorizacidn ibex, Fondo de Inversitn

Santander RF Convertibles, Fondo de Inversién

CU2351940

Folios de pape! timbrado de la clase 8, ndmeros GM7089805 al OM7089836

Folios de papel timbrado de ia ciase §, ndmeros OM7 410676 al OM7110703
Folips de pape! imbrado de la clase 8°, ndmeros OM7 110733 al OM7110762

Faolios de papel imbrado de la clase 8, nimeros CM7090028 al OM7090054
Folios de papel timbrado de ia clase 8%, dmeros OM7089865 al OMT0BSE00
Folios de papel imbrado de 1a clase 82, ndmeros OM7089951 al OM70B9975
Folios de papet imbrado de ia clase 82 nimeros OM7006244 al SM7006268
Folios de papel timbrado de ta clase 8, nimeros OM7110704 al 0M7 110732

Folios de papel timbrado de la clage 8%, némeros OM7140650 al OM7110675
Folios de papei timbrado de la clase 8°, ndmeros OM7089976 al OM7090001
Folios de pape! timbrade de fa clase 82, alimeros OM7060002 al OM7090027
Folics de papel timbrado de la clase 8, ndmeros OM7111283 al OM7 11303
Folics de papel timbrado de la clase 8% rdmeros GM7 141304 al OM7114314
Folios de papel timbrado de Ia clase 8%, imeros OM7141315 al 0M7111325
Folios de papel timbrado de la clase 8%, némeros OM7313480 al OM7313506
Folios de papei timbrado de la clase 87, nimeros OM7089524 al OM7080550
Folios de papel timbrado de la clase 8% nimeros OM7090081 al OM7090108
Folios de papel timbrado de la clase 82, niimeros OM7089837 al GM7089854
Folios de papel timbrado de la clase 8% niimeros CM7080163 &t OM7080189
Folios de papel timbrado de {a clase 87, ndmeros OM7090136 al DM7090162
Folios de papet timbrado de fa clase 8, nlimeros OM7312443 al DM73412459
Folios de papel fimbrado de ta clase 8%, ndimeros OM7090217 al OM7080242
Folios de papel timbrado de la ciase 82, ndmeros OM7312521 al OM7312551
Folios te papel imbrado de la clase 88, nimeros 0M7080321 af 0M7090344
Folios de papel timbrado de ia clase 8% ndmeros OM7090206 al OM7090320
Folios de papel imbrado de 1a clase 8%, nimeros 0M709G243 al OM7090267
Folios de papel timbrado de la clase 87, nirmeros OM7090345 al BM7090373
Folios de papel timbrado de ia ciase 82, alimeros OM7312470 al OM7312494
Folics de papel timprado de la clase 8%, nimeros OM7090180 &) 0M7050216
Fotios de papel tmbrada de la clase 8%, nimeros OM7090107 at OM7090135
Fuolios de papel timbrado de la clase 8%, nimeros OM7090268 af 0M7090295
Folios de papel timbrado de la clasé 8% ndmeros OM7312417 al DM7312442
Folios de papel timbrade de la clase 8%, ndmeros OM7313225 al OM7313255
Folics de papel timbrado de ta clase 87, nimeros OM7312818 a) 0M7312842
Folios de papel timbrado de la clase 87, ndmeros OM7312713 al OM7312737
Folios de papel timbrado de la clase 8°, nimeros OM7312843 al O0M7312867
Folios de papel timbrado de ta clase 8°, ndmeros BM7312738 al OM7312763
Folios de pape! timbradc de ia clase 8%, nimeros DM7213108 al OM7313224
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Santander RV Espafia, Fondo de Inversién {anteriormente denominado
Saniander RV Espafia Boisa, Fonde de Inversidn)

Santander Seleccidn RV Asia, Fondo de Inversién
Santander Seleccién RV Japon, Fondo de inversion
Santander Seleccién RV Norleamérica, Fondo de Inversidn
Santander Select Decidido, Fondo de Inversion

Santander Seiect Moderado, Fondo de inversion
Santander Select Prudente, Fondo de Inversion

Santander Small Caps Espafia, Fondo de Inversion
Santander Small Caps Europa, Fondo de Inversidn
Santander Solidario Dividendo Europa, Fondo de Inversion
Santander Tandem 0-30, Fondo de inversion

Santander Tandem 20-60, Fondo de Inversion

Bantander Tesorero, Fondo de Inversién

Santander Tipo Fijo 2016, Fondo de Inversion

Santander Tipo Fijo Acumulacién, Fondo de Inversién
Select Global Managers, ICHCH. (en liguidacion)

SPB RF Corto Plazo, Fondo de Inversion

El Secretario del Consejo de Administracion:

Folios de papel imbrado de ia clase 87, nimeros 0M7312764 al OM7312790

Felios de papet imbrado de |a clase 8° nimeros 0M7312495 al OM7312520 '
Folios de papel imbrado de la clase 8%, ndmeros OM7312607 al OM7312632
Foiios de papel timbrado de Ia clase 87, nimeros OM7312667 al DM7312712
Folics de papel timbrado de la clase 8°, nimeros OM7312633 al OM731265%
Folios de papel timbrado de la clase 8, nGmeros OM70B0374 al CM7080400
Follos de papel timbrado de Ia clase 82 ndméros OM7312580 al OM7312606
Folios de papel timbrado de ia clase B* ndmercs OM7312660 al OM7312688
Folios de papel imbrado de la clase 8% ndmeros OM7312552 al OM731257¢
Folics de papel timbrado de ia clase 8%, nlimeros OM7312781 al OM7312817
Fplips de pape! fimbrade de ia clase 8% nimeros 0M7312954 al OM7312987
Folivs de papel timbrado de ia clase 82, nGmeros 0M7312894 al 0M7312924
Folios de papel timﬂrado de Ia clase 8% nimeros 0M7312988 al OM7313014
Folios de papel timbrado de la clase 8% nameros CM7312868 al OM7312893
Folics de papel imbrado de la clase 8%, nGmeros 0M7313015 al OM7313040
Folios de papel timbrade de a ¢lase 8%, nimeros OM7096292 ai CM7096315
Folios de papel timbrade de ta clase 8°, nitmeros OM7312925 al OM7312963



= LEGITIMACION =

PABLO DE LA ESPERANZA RODRIGUEZ, Notario de Madrid v de su
Ilustre Colegio, DOY FE que considero legitima la firma que antecede de Dofia
Maria Ussia Bertrdn con D.N.I néimero 33518573-Y.

. LEGITIMACIONES ¥

PERAN A
En Madrid, a diecinueve de abril de dos mil dieciséis. \3”6? Ml SELLO DE

= LEGITIMACION =
PABLO DE LA ESPERANZA RODRIGUEZ, Notaric de Madrid y de su llustre Colegio,
DOY FE que las fotocopias anteriores, extendidas en cuatro folios de papel timbrado de uso
notarial, serie CU numeros 2.351.938 y los tres siguientes en orden elativo, son
reproducciones fieles y exactas de sus respectivos originales, que me han sad&(égg@
En Madrid, a diecinueve de abril de dos mil dieciséis.
R




Santander Asset Management, S.A,, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva

Informe sobre la politica de remuneraciones correspondiente al ejercicio 2015

Santander Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva dispone de
una politica remunerativa a sus empleados compatible con una gestién adecuada v eficaz de los riesgos y
con la estrategia empresarial, los objetivos, los valores vy los intereses a largo plazo propios v de las
instituciones de inversion colectiva gue gestiona.

Dicha politica remunerativa consiste en una retribucion fija, en funcién del nivel de responsabilidad asumido
y una retribucion variable, vinculada a la consecucion de unos objetives previamente establecidos y a una
gestion prudente de los riesgos.

Asimismo, la politica recoge un sistema especial de liquidacion y pago de [a refribucion variable aplicable
al colectivo que desarrolla actividades profesionales que pueden incidir de manera significativa en el perfil
de riesgo o ejercen funciones de control.

En virtud del articulo 46.bis.1 de la Ley 35/2003 actualizada por la Ley 22/2014, se publica a continuacién

la cuantia total de ta remuneracion devengada durante el 2015, en agregado para toda la plantilla incluyendo
altos cargos.

Retribuciones totales de la plantilla devengadas correspendientes al ejercicio 2015;

Euros {plantilla activa a 31/12/2015)*
. Remuneracién
. Remuneraciin
i Aportaciones . devengada por .
Remuneracion variable pagada . Nimero de
- plan de ) : Incentivos a largo plazo -
fija correspondiente . benefictarios
empico Lo basados en instrumentos
al eiercicio 2015 . .

de patrimonio
Altos cargos 1.633.605 187.036 925924 1.595.294 13
Resto de empleados 8.431.159 213218 2.946.012 - 145
Total 10.064.764 400.254 3.871.9306 1.595.294 158

*Estos daios incluyen: Santander Asset Management, S.A, SGHC vy Santander German Branch.

Respecto a las remuneraciones de empleados, no se ha identificado un colectivo, ademas de los altos
cargos mencionados, cuya actuacion tenga una incidencia material en e perfil de riesgos de las HCs.

(Este informe no forma parte de las cuentas anuales del Fondo}




