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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Santander I.’B Invcrsic’m Glebal, Fondo de Inversidn {en adelante, ef Foncjo},_qu encargo del Conséjo de
Admilnistracion de Santander Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S/A. {en adelante.
tz Sociedad Gestora): ' ‘

Informe sobre las cuentas anuales

Hlemos auditade ias cuentas anuales adjuntas del Foado, que comprenden ¢l balance a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de
perdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memorta correspendientes at ejercicio terminadao en
dicha fecha.

Responsebilidad de los administradores de la Sociedad Gestora en velacidon con las cuentas aruales del Fondo

Loz administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo adjuntas, de
forma que expresen Ja imagen ficl del patrimenio, de la situacion financiera y de fos resultados del Fondo, de conformidad con
el marco normaiivo de informacion financiera aplicable al Fendo en Espafia, que se identifica en fa Nota 2 de la memoria
adjunia, v del contrel interno que consideren necesaric para permitir 12 preparacion de cuentas anuales del Fondo Hbres de
incorvencion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuales del Fondo adjuntas basada en nuestra auditoria,
Hemwos llevade a cabo nuestra auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de Iz anditorfa de cuentas vigente en
Fspafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de élica, asi como que planifiquemos v ejecutemos la
auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales del Fondo estan libres de incorrecciones
materiales. ’

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes v la informacidn
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de
los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida & frande o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacion por parte de los administradores de la Sociedad
Gestora'de Jas cuentas anuales del Fondo, con €l fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién
de las circunstancias, v no con la finalidad de expresar una opinién scobre la eficacia de dicho control interno. Una auditoria
también incluye la evaluacién de la adecuacion de lag politicas confables aplicadas y de la razonabilidad de lag estimaciones
contables realizadas por la diveccidn, asf como la evaluacion de la presentacién de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria gue hcmos obtenido proporciena una base suficiente v adecuada para nuesira
opinidn de auditorfa.

oo i
Uninidn

Bn nuestra opinion, las cucntas anvales adjuitas expresan, en lodos los aspectos significativos, la imagen fel del patrimonio y
de fa situacion financiera del Fonde a 31 de diciembre de 2074, asi como de sus resultades correspondientes al ejercicio anual

serminado en dicha fecha, de conformidad con ef marco normativo de informacién financiera que resulri de apiicacion v, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo,

informe sobre otros requerimientos legales v reglamentarios

El informe de gestidn adjunte del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los administradores de ka Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre la sifuacién del Fondo, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntes y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la info}maoi{’m contable que contiene el citade informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales del giercicio 2014, Muestre trabajo como anditores se limita a la verificacion del
informe de gestién con el alcance mencionads en este mismo parrafo y no incloye la revision de informacidn distinta de la
obtenida a partir de los registros contabies del Fondo.
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UM2b76

SANTANDER PB INVERSION GLOBAL, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(Euros)

241

ACTIVO

31-12-2014

31-12-2013 ()

PATRIMONIO ¥ PASIVD

31-12-2014

31.12-2012 (%)

ACTIVO NO CORRIENTE

Inmovilizado intangibie

Inmaovilizado materiai

Bienes inmuebies de uso propio
Mobifiario y enseres

Activos por impuesto diferido

ACTIVO CORRIENTE

56.384,404,14

50.687.202 43

Deudores

1.413,802,50

A05,76

Cartera de inversiones financieras

53.270.432,65

50.162.848,07

Carfera interior

49.475.604,58

46,266 928,65

Valores representatives de deuda
instrumentos de patrimonic

instituciones de Inversion Colectiva
Depdsitos en EECC

Derivados

Qtros

49.479.604,85

48.258.926,85

Cartera exterior

3.790,828.10

3.801.218,86

Valores representativos de deuda
instrumentos de patrimonio
instituciones de Inversion Colectiva
Bepositos en ZECC

Berivados

Otrog

3.770.374,70

2045240

3.801.218,96

Intereses de la cartera de inversién
Inversiones morosas, dudosas o en litigio
Periodificaclones
Tesoreria

1.710.068,99

+01.700,28

523.950,60

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O

* ACCIONISTAS

Fondos = reembolsables  atribuidos a
participes o accionistas

Capital

Participes

Prima de emisidn

Reservas

{Acciones propias}

Resuitados de ejercicios antariores

Otras aportaciones de socios

Resultado del ejercicio

(Cividendo a cuenta)
Ajusies por camblos de valor en
inmovilizade material de uso propie
Otro patrimonio attibuido

PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones a largo plazo
Deudas a large plazo
Pasivos por impuesic diferido

PASIVO CORRIENTE
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acresdores
Pasivos financieros
Derivados
Periadificaciones

55.999.058,85

50.47¢.557,39

55.999.058,85

50.479.657,39

52.685.227,88

3.343.831,17

48,800,791 83

1.878.765,46

388.345,29 207.645,04
395.345,29 207.845,04

TOTAL ACTIVO

58.394 404,14

60,687,202,43

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVD

56.394.404,14

50.887,. 20743

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

21.,414.476,38

Compromisas por operacienes largas de
derivados
Compromisos por operaciones cortas de
derivados

16.892.320.00

4.522.156,38

OTRAS CUENTAS DE ORDEN

Valores ceditos en préstamo por la 11IC

Valores aportados como garantia por la 1C

Valores recibidos en garantia por 2 {1C

Capital nominal no suscrito ni en circulacién
(SICAV)

Pérdidas fiscates a compensar

Otros

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

21.414.476,38

(*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en fa Memoria adjunta forman parte integrante
del balance ai 31 de diciembre de 2014.
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SANTANDER PB INVERSION GLOBAL, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 ¥ 2013

{Euros)
2014 2013 ()

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la lIC 1,036,987 410,73

Gastos de Personal - -

Otros gastos de expiotacion (966.913,41} (B67.714,63)
Comisidn de gestion (306.369,28) (617.343,84)
Comisién depositario (47.540,02} {38.052,83)
Ingresc/gasto por compensacion compartimento - -

Dtros (13.004,14) (12.317,886)
Amortizacién del inmovitizado material - .
£xcesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (965.876,44) (667.303,90)
Ingresos financieros 54,693,32 352.384,38
Gastos financieros (25.557,83) (78.662,93)
Varfacion del vaior razonable en Instrumentos financieros 461,134,386 (188.622,83)

Por operaciones de [a cartera Inferior - {11.814,87)

Por operaciongs g ia cartera exiericr 467,134,368 {177.007 98)

Por operacicnes con derivados - -

Gtros - -
Diferencias de cambic $02.804,37 %8.046,89
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 3.750.509,46 2.562.911,38

Deteriorns - -

Resultados por operaciones de la cartera inlerior {3,102 89} 433.366,13

Resuftades por operacionss de la canera exiernor 3.646,85 (214,53)

Resyultados por pperaciones con derivados 3.754.865,50 2.128.759,78

Otros . -
RESULTADC FINANCIERO 4,343.483.68 2.666.056,89
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 3.377.607,24 1.998.752,89
Impuasto scbre beneficios {33,778 07} {18.987,53)
RESULTADQ DEL EJERCICIO 3.343.831,17 1.978.765,46

(*y Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparatives,

i.as Notas 1 a @ descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014.
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SANTANDER PB INVERSION GLOBAL, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados al 31 de
diciembre de 2014 y 2013

A) Estados de ingresos v gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuaies terminados ef 31
de diciembre de 2014 y 2013:

Euros
2014 2013 (9
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 3.343.834,17 | 1.978.765,46
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas - B
Total transferancias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 3.343.831,17 | 1.878.76548

(") Se presenta, (nica y exciusivamente, a efectos comparativos.
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Santander PB Inversién Glcbal, Fondo de inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2014

Resefia dei Fondo

Santander PB inversidn Global, Fonde de Inversién {en adelante, el Fondo) se constituyé el 9 de febrero de
2012 bajo ia denominacion de Banif Inversién Global, Fondo de Inversién. Con fecha 12 de febrero de 2014 el
Fondo cambié su deneminacion por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de
4 de noviembre, de Instituciones de inversion Colectiva, considerando las Ultimas modificaciones introducidas
por fa Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en e! Reai Decreto 1.082/2012, de 13 de julio,
por ei que se reglamenta dicha ley y en ia restante normativa aplicable {véase Nota 9).

El Fondo figura inscrito en et registro administrative especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el numero 4,442, en la categoria de no armonizados conforme a la definicién establecida en el articulo 13
del Real Decreio 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarios & invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros © no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de ios resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacion caon el patrimonio, 1a situacion financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgioses especificos en la presente memeria de las cuentas anuales respectc 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
del publico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Segun se indica en fa Nota 7, la direccién y administracién del Fondo estan encomendadas a Santander Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (en adelante, la sociedad gestora),
entidad controlada conjuntamente por el Grupo Santander y Sherbrooke Acquisition Corp. SPC (sociedad cuyos
accionistas Ultimes de contfrol son entidades gestionadas y administradas por scciedades det Grupe Warburg
Pincus y del Grupo General Atlantic).

Con fecha 13 de mayo de 2014, Santander Asset Management, Sociedad Gestora de instituciones de Inversion
Colectiva, $.A. ha firmado un contrate con Santander Private Banking Gestidn, S.A., Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva (entidad perteneciente al Grupo Santander), por el que delega en esta la
gestién de los activos del Fondo, y a ia que remunera directamente por este servicio.

Los valores mobiliarios estan bajo custodia de Santander Securities Services, S.A., entidad depositaria del
Fondo {véase Nota 4). Con fecha 27 de octubre de 2014, se produjo la sustitucidén efectiva de Santander
Investment, $.A. por Santander Securities Services, S.A,, como entidad depositaria del Fondo en los registros
oficiales de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Previamente, con fecha 14 de octubre de 2014 se
otorgé ante el Notario de Madrid, Don Gonzale Sauca Polanco la escritura de segregacion del negocio de
depositaria y custedia de Santander Investment, S.A. en favor de Santander Banco de Emisiones, S.A, y cambio



CLASE 8

de denominacion de esta ditima por Santander Securities Services, S.A., bajo el nimero 7.248 de su protocolo.
l.a citada escritura fue objeto de inscripcién en el Registro Mercantil con fecha 15 de octubre de 2014.

2. Bases de presentacion de ias cuentas anuales

a)

b}

c)

imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera gue resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 1% de septiembre, de ta Comisidn Nacional del Mercado de Valores, sobre nermas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las insfituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrolio y adaptacidn, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el
Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica gue ie resulta de aplicacion, de forma que muesiran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2014 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

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

Principios contables

En ia preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningGn principio contable o norma de valoracidn de caracter obligatorio que,
tenienda un efecto significativa en ias cuentas anuales, se haya dejadc de aplicar en su preparscion.

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

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasicnalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisas que figuran registrados en ellas, Basicaments, estas estimaciones se refieren, en su casc, a la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y ce posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que eslas eslimaciones se han realizado schre la base de la mejor
informacion disponibie ai cierre del ejercicic 2014, es posible que acontecimientos que puedan fener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al afza o a la baja) en jos préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor,

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera gue sea su politica de inversién, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores {vease Nota 4), lo que puede
provecar que el valor liquidativo de ia participacion fluctde tanto al aiza como a la baja.

Comparacién de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2013 se presenta Unica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2014,
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CLASE 8:

d) Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha inciuido informacién desagregada en las correspondientes notas de fa memoria.

e) Cambios de criterios contables

Durante el eiercicio 2014 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en ef ejercicio 2013.

f} Correccion de errores
£n la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significativo que haya

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

Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2014 y 2013 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

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

i. Clasificacion de los activos financieros

Los actives financiercs se desgiosan a efectos de presentacion y valoracién en los siguientes epigrafes del
balance:

- Tesorerla: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cudndo éste sea una entidad de credito,
o en caso confrario, fa entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, fas
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fonde mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La tetalidad de estos epigrafes se clasifican a efectes de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”:

»  Valores representativos de deuda: obiigaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicitc ¢ explicito,
establecido contractualmente, e instrumentadoes en tituios o en anotacicnes en cuenta, cualquiera
que sea ef sujeto emisor.

+ instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.
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CLASE 87

« instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las paricipaciones en otras Instituciones
de Inversién Colectiva,

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

« Darivados: inciuye, entre otros, el valor razonabie de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi come los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

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

* Infereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacién de ios intereses activas
de la cartera de inversiones financieras. :

« Inversiones morosas, dudosas ¢ en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificacionss acumuladas cuyo
reembolso sea problematico v, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas 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 cualquier 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 deteriore de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respeciivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financiercs - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracidn
como "Débitos y partidas a pagar”,

- Derivados: incluye, entre ofros, el vaior razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por wamants vendidos y opciones emitidas y el vaior razonable de los
contratos de permuta financiera gue e Fondo tiene confratados, asl como los derivados implicitos
incorporades, en su caso, en los productos estructurades mantenidos por el Fondo. Se ciasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financiercs a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonabie con cambios en pérdidas vy
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificades en ofros
spigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gesfidn y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion come "Débitos y partidas a
pagar”.

b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconoccimiento y valoracion de los actives financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran iniciaimente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
enh contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
ia operacion. Posteriormente, ios 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 interes efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significative,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los actives financieros ciasificados a efectos de valoracion come “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 fa transaccion), incluyendo los costes de transaccidn explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Ultima liquidacién se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance, Posteriormente, los actives se
valoran por su valor razenable, sin deducir los cosies de transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacidn. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas v
ganancias {véase apartado 3.g.iii).

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonabie es el valor de mercade que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre de! dia de referencia, si existe, ¢ inmediato habil anterior, ¢ &l cambic medio
ponderado si no existiera precio oficial de cerre, wifizando ef mercade mas representativo por volumen de
negociacion.

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es ef precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se oblenga de forma consistente. En el casc de que ne esté disponible un
precio de cotizacién, el vaior razonable se correspende con el precio de la transaccién mas reciente, siempre
gque no haya habido un cambio significative en las circunstancias economicas desde el momento de Ia
transaccion. Bn este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés vy primas de resgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracidon {(precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
infermacion, transaccicnes recientes de mersado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustanciaimente ef mismo, modeios de descuento de flujos y valoracidon de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacidn y que utilicen en la medida de o posible datos observables de
mercado (en particular, fa situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).
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- Valores representatives de deuda no cotizados: su valor razonabie es e precio gue iguala el rendimiento
interno de iz inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en e momento de la adguisicién de ios valores.

- Instrumentos de pafrimonio no cotizados: su valor razonabie se calcula tomando como referencia ef valor
teorico contabie que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustade de la entidad
participada, 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
valoracion.

- Depdsitos en entidades de crédito y adquisicicnes temporates de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio gue iguale el rendimiente intemo de is inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como ias condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversidn colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidative det dia de referencia. De no existir, se utilizara el Uitimo valor liquidativo
disponible, En el caso de gue se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en {IC de inversion libre, IC de IIC de inversidn libre e IIC extranjeras similares, segln
i0s articulos 73 y 74 de! Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liguidativos estimados,

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar ef cambio oficiat de cierre det dia de referencia. En el caso de que ef mercado no sea
suficientemente Hquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados ¢
sistemas multilaierales de negociacion, se valoraran mediante ia aplicacion de meétodos o modelos de
valoracion adecuades y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacionat del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de Jos pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectes de valoracién como "Débitos y partidas a pagar”, se valoran
iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contraric serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacidn. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método det tipo de interés efective. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significative, aguellas partidas cuye importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afic se valoran a su vaior nominal,

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasives financieros a valor razonabie con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario seré el precio de la fransaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacién, Posteriormente, lfos pasivos se valoran per su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios gue se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.9.0il).

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

E! ratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionade por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y benaficios asociados a ios activos que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supussto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, el active financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de fransaccidn atribuibies, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
fa ganancia 0 pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustanciaimente os riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las venias de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precic de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valeres en ios que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismoes ¢ similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y se continuard valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de fa
transferencia. Por el contrario, se reconccerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
imparte igual al de ia contraprestacion recibida, que se valorard posteriormente a su coste amoriizado.

Tampoco se daran de baja ios activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menocs que se incumpian los términcs del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
aciivos en garaniia, en cuyo caso se daran de baja. E! valor de los aclivos prestados ¢ cedidos en
garaniia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la HC” o
"“Valores aportados como garantia por la lIC", respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
{ransferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sdlo se dan de baja dei balance cuando se han exiinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han fransferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficics que llevan implicitos. Similarmente, los pasives financieros sclo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren.

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contfratacién, miantras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” inferior o exterior, segdn corresponda, del activo de! balance, segun su naturaleza y
el resuliado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resuitado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterion)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en ef caso de compraventa de insfituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucion ei de confirmacion de la operacidn, aungue se desconozca el nimerc de participaciones o
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accicnes a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabifizan, en su caso, en el epigrafe “‘Deudores” del balance.

ii. Compravenifa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plaze se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento det 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 ias cuenias de
orden, seglin su naturaleza y por el importe nocminal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro vy resultado por enajenaciones de instrumentos financiercs — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacidn del valor razonable en instrumentes financieros ~ Por operaciones
con derivados”, dependiendc de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
dgiferencias que resultan como consecusancia de los cambios en €f valor razonable de estos confrates. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe "Diferencias de cambico” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto aigunc scbre sf patrimonio ni scbre
el resuitado del Fondo. La confrapartida de esias cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera
interior o exterior v del activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion,
excepto en el case de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya contrapartida se registra, en su caso,
en los epigrafes “Deudores” o "Acreedores” dei activo o del pasivo, respectivamente, segln su saldo del
baiance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adguisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacte de retrocesidn, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera inferior 0 exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en ias adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenia de pérdidas y ganancias, en su caso, en e! epigrafe "Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros~ Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Contratos de futurcs, opcionses y warrants y otros derivados

Cuando existen operacicnes de contrates de futuros, opciones yfo warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicidn o el vencimients det contrato en los epigrafes
“Compromisos por operacionss largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el imporie nominal comprometido.

Las primas pagadas {(cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivades” de la cartera interior o exterior del activo (0 pasivo} del balance, en la
fecha de ejecucidn de la operacidn.

En el epigrafe "Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depoesitados en
concepio de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en l0s mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resuitado por enajenacicnes de instrumentos financieros —~ Resultados por
operacicnes con derivados” o “Variacion del valor razenable en instrumentos financieros — Por cperaciones
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con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacidn de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuertas se regisira en el epigrafe *Derivados” de la cartera interior 0 exterior dei
active o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aguellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deteriorc y resultadc por enajenaciones de instrumentos
financieros ~ Resullados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

£n el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones gque se liguidan
por diferencias.

v. Garanfias aportadas al Fohdo

Cuando existen vaiores aporiados ert garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe "Valores recibidos en garantia por la IIC" de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aporados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el vaior razonable de su
obligacién de devoiverios, Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en et epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones {activo y pasivo}

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gasios e ingresos liguidados por anticipado gue
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
2f epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonic propio

Los instrumentos de patrimonio propic del Fondo son las participacionas en que se encuenira dividido su
patrimenio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio afribuido a paricipes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance,

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcidn y reembolso, en funcion del valor
liquidativo det dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en {a Circular 6/2008, de 28 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
corraspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Catrimonio atribuide a participes o accionistas ~ Fondos reemboisables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

El resultado del siercicic del Fondo, sea beneficic o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reemboisables atribuidos a participes o accicnistas — Participes” del batance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios més significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:
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i. Ingresos porinfereses y dividendos

Los intereses de actives financiercs devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
feconocen, en su ¢aso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion dei método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de ios intereses correspondientes a inversicnes morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. l.a periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se regisira en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras ~ Intereses de
la cartera de inversién® del activo del baiance. 1.a conirapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“ingresos financieros” de la cuenia de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su caso, como ingrese en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por ef Fondo.

ii. Comisiones y conceplos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacion a los inversores, en su caso,
de comisiohes de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones de descuentc
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 iIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a iniermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas vy ganancias, salve en el caso de las comisiones de liquidacion satisfechas ai depositario gue se
registran en el epigrafe “Ctros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

jii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficic ¢ pérdida derivade de variaciones del vaior razonable de los aclivos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por
enajenacicnes de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segiin corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse aparfados 3.b.i, 3.b.diy 3.0).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

£l impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd constituido por el gasio o ingreso por el impuestc corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

10



i

i

Ei impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y et darecho
a compensar las pérdidas fiscales, v no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingresoc por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
otiginadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impueste diferido, mientras gue las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscaimente,
¢an lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
iugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferide en ningun caso y séio se reconoceran mediante ia
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resuitados positivos, Las pérdidas fiscales
que 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 considerande ios tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los caorrespondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el esurg. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominades en "moneda extranjera”.

Cuandoe existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierien a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la fransaccion, entendiendo como tipe de cambio de confado ef mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gitimo dia habil anterior a esa fecha,

Las diferencias de cambic que se producen al convertir los saldos denominados en monada 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 v las partidas no monetarias gue forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracién (véase Nota 3.g.1ii).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora reaiiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y log articulos 138 y 136 del Real Decreto 1.082/2012. Para elio, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictes de interés que vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un regisiro
regularmente actualizado de aquelias operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
s nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento internc formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo vy a precios ¢ en condiciones iguales o mejores que Ios
de mercado. Segln lo establecido en fa normativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comisién Nacional del Mercade de Valores inciuyen, en su caso, informacién sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentaimente, comisiones por kquidacidn e intermediacién, comisiones
refrocedidas con origen en las instituciones de inversion ccolectiva gestionadas por entidades perienecientes
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al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depositos y adguisiciones temporales de activos
mantenides con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o assegurados por el Grupo de ia sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

Ef detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2014 sin considerar, en su caso, el salde
de los epigrafes “Depésites en EECC”, “Derivados” & “Intereses de la cartera de inversion” se incluye come
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

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

Vencimiento Euros
Inferior a | afic 49.479.604,55
49.479.604,55

Al 31 de diciembre de 2014, la totalidad del saldo dei epigrafe “Cartera— Interior — Valores representativos de
deuda” del activo del balance, corresponde a adguisiciones temporales de actives (Deuda Publica) cuya
contraparte es la entidad depositaria.

Adicionalmente, at 31 de diciembre de 2014, el Fondo mantenia ias siguientes posiciones en las cuentas de
COMpPromisc:

Furos

Compromisos por operaciones largas de

derivados

Futuros comprados 16.892.320,00
Compromisos por operaciones cortas de

derivados

Futuros y operaciones a plazo de venta 4.522.156,38
Total 21.414.476,38

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

Asimismo, al 31 de diciembre de 2014 la totalidad del importe que el Fonde tenia registrado en el epigrafe
“Activo corriente — Cartera de inversiones financieras - Cartera exterior - Derivados” del activo del batance
corresponde a posiciones deneminadas en moneda no euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2014 se recogen 1.413 miles de euros depositados
en concepto de garantia en fos mercados de derivades, necesaria para poder realizar operaciones en los
mismos.
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Los valores y activos gue integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Santander Securities Services, S.A. ¢ en tramite de depdsito en dicha entidad {véanse Notas 1y 7). L.os valores
mobiiiarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni consiituirse en garantia de ninguna
clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondc realice en los mercades secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia. de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de
esta funcion.

Gestidn del riesgo:

La gestion de los riesgos financiercs que ileva a cabo ia sociedad gestora del Fondo estd dirigida al
establecimiente de mecanismos necesarios para controlar la exposicidn a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambic, asi como a los riesgos de crédito y liguidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo cortrol se realiza
por fa sociedad gestora. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a ios gue esta sujeto el
Fondo:

+ Limites a fa inversion en otras Instituciones de inversion Colectiva:

La inversion en accionas o participaciones emitidas por una tnica HIC, de las mencionadas en el articuic
48.1.¢c) y d}, no podré superar el 20% del patrimonio, salve en las IIC cuya politica de inversion se bass
en la inversidn en un Gnico fondo. Asimismo, la inversion totai en 1iC mencionadas en ef articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

« Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversion en los actives e instrumentos financieros emitidos por un misme emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado at 10%, siempre gque la inversién en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de! Fondo. Puede guedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unidn Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un erganismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualguier otro Estado que presente una calificacidon de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocide prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el follefo y en toda publicacion de
promocién del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencién de invertir 0 se tiene invertido mas del
35% del patrimonic. Para que e Fondo pueda inveriir hasta el 100% de su patrimonio en valores
amitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articuio 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y gue la inversion en valores
de una misma emisidén no supere el 30% de! activo del Fondo, Quedara ampliade al 25% cuando se
frate de inversiones en obligaciones emifidas por entidades de credito que iengan su sede en un
Estado Miembro de la Union Eurcpea, cuyc importe esté garantizade por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisién y que queden afectados de forma privilegiada &l
reemboiso del principal y al pago de los intereses en el casc de situacion concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligacicnes en las que se supere el limite del 5% no pedra superar
el 80% del patrimonio det Fondo.

A esios efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un Gnico
emisor.
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Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra

superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entenderd cualquier abligacion
actual 0 potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre
los gue se incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean coniratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningln caso podréan superar ei 10% del patrimonio del
Fondo,

|a exposicién al riesge de confraparte en derivados OTC se #imita al 5% del patrimonio con carécter
general y al 10% del patrimonio si fa contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitacionas.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por aciivos que cubran suficienternente fos compromisos de la
emision v queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimenio del Fondo.

i_as posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depositos que el Fonde tenga en dicha entidad no podran superar ef 20% del patrimonio del Fondo.

i.a exposicion al riesgo de mercado del active subyacente asoclada a la utifizacién de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en {os articuios 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipes de cambio, divisas, indices
financieros y volatiiidad.

A estos efectos, las entidades perienecientes a un mismo grupo econdémico se consideran un unico
emisor.

Limiies a la inversién en valores no colizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos nc podrén presentar ninguna limitacién a su libre
fransmision.

Queda prohibida la inversion del Fondeo en valores ne cofizades emitidos por enfidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimenio en valores emitides o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podrd tener mas del
4% de sy patrimonio invertido en valores emitidos o avalades a entidades pertenecientes a un mismo
grupo.

Se autoriza la inversion, con un fmite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

«  Acciones y participaciones de !IC de caracter financierc no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio, domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

«  Acciones y participaciones de 11C de inversion libre y de 1IC de {IC de inversion libre espafiolas.
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+  Agcionegs y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 22/2014, de 12
de noviembre.

« Coeficiente de liquidez:

El Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual del Fondo.

+« Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el [imite conjunto det 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, ¢ por adquisicion
de actives con pago aplazado, con las condiciones que establezea la Comisidn Nacional del Mercado
de Valores. No se tendrén en cuenta, a estos efectos, los débitos contraides en la compra de actives
financieros en el periodo de liquidacion de la operacidn gue establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone ef Fonde que, en fodo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora:

Riesgo de crédito

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

La politica de conitrol de riesge de crédito que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo consisie,
principalmente, en la definicidn y monitorizacion periddica de limites internos en funcion de la vocacion inversora
de la liC determinando, entre otros aspectos, el rating minimo de inversidn y rating medio de la carters, la
exposicion maxima por emiscr y su rating y la exposicion méxima por tramos de rating.

Riesgo de liquidez

En ef casc de que el Fondo inviriese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacion, o inversidn en otras Instituciones de Inversidén Colectiva con
liquidez inferior a 1a del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por efio, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente 2 la actividad para asegurar e cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los pariicipes.

Er concreto, |a politica de control del riesgoe de liquidez que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo consiste,
principaimente, en la definicién y monitorizacién periddica de [imites internos en funcion de la vocacion inversora
de la HC, determinando, enire otros aspectos, el porcentaje minimo de liquidez {tesoreria y adquisiciones
temporales de activos) de las carteras y su exposicion maxima a activos poco liguidos.

Riesgo de mercado

Ei riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instifuciones de Inversidn Colectiva como
consacuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:
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- Riesgo de fipo de interés: ia inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fiuctuacion de tipos es reducida para activos a corfo plazo y elevada para activos a largo plazo.

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

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversién en insirumentos de patrimonio conileva
gue ia rentabilidad del Fondo se vea afectada por Ia volatilidad de ios mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su casg,
riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles,

La politica de control de riesgo de mercado que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo consiste,
principalmente, en la definicién y monitorizacion periodica de limites internos en funcidn de la vocacion inversora
de la liC determinando, enftre ofros aspectos, las bandas de exposicidon maxima y minima de la carteras a fa
rerta variable yio a la renta fija, s exposicion a divisas o los ranges de exposicién 3 riesgo de tipos de interés
(duracion).

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

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2014, la composicion del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en e depositario:
Santander Securities Services, S.A, (cuentas en euros) 591.441,78
Santander Securities Services, S.A, {cuentas en divisa) 561.574,06
1.153.015,84
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en divisa (%) 557.053,15
1.710,068,99

{*y Saldos con otras entidades perienecientes al Grupo Santander
(véase Noia 1).

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en el

ejercicio 2014 un tipo de interés anual del EONIA menos 0,80 puntos porcentuales para las cuentas en suros y
del LIBOR menos un punto porcentual para las cuentas en divisa, ambos revisables y liguidables mensualmente.

6. Participes
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el patrimonio del Fondo estaba formalizade por participacicnes de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el calculo del valor de cada pariicipacidn se ha efectuado de la siguiente
manera:
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Euros
31-12-2014 31-12-2013

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo

; s 55.999.058,85 50.479.557,39
al cierre del ejercicio

Valor liguidativo de la participacién 116,62 109,05
N° Participaciones 480.182,73 462.916,67
N¢ Participes 2.540 2.288

Conforme a la normativa aplicabie, el nimere minime de participes de los Fondos de Inversién no debe ser
inferior 2 100, en cuyo caso dispondran dei plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del
namero minime de participes.

Otros gastos de explotacién

Seglin se indica en la Nota 1, |a direccion y gestién del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, duranie los ejercicios 2014 y 2013, el Fonde ha devengade una comision del 1,30% anual,
calculada sobre el patidmonic diario del Fondo y que se satisface mensualmente,

Adicionalimente, e Fondo paga una comision det 9% calculada en funcion de ios resultados del ejercicio y que se
liquida anualimente. La sociedad gestora imputa al Fondo esta comision sobre resuftados, de acuerde a lo
establecido en la Circular 6/2008 de 26 de noviembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valeres, s6lo en
aquellos ejercicios en los que el valor liquidativo sea superior a cualquier otro previamente alcanzado en
ejercicios en los que existiera una comision scbre resultades. No obstante io anterior, el valor liguidativo maximo
alcanzado por ef Fondo sdlo vincula a su sociedad gestora durante pericdos maximos de tres afios. Como
consecuencia de haber superado el valor liguidativo de ta fecha de referencia, el Fondo ha registrado un importe
de 288 miles de euros al 31 de diciembre de 2014 (123 miles de euros al 31 de diciembre de 2013).

La entidad depositaria def Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2014 y 2013, que se satisface mensuaimente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y deposito sobre fa parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gesticnadas por la sociedad gestora det
Fondo, no supera los limites méaximos legales establecidos. Adicionalmente, e! nivel maximo de comisiones de
gestion y depésito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion
colectiva gestionadas por otras entidades gestoras, no supera ios limites establecidos a tal efecte en su Folieto.

Los impories pendientes de pago por ambos conceptos, at 31 de diciembre de 2014 y 2013, se inciuyen en el
saldo del epigrafe "Acreedores” del balance.

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrclla el Real Decreto 1.082/2G12, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de [nstituciones de Inversién Colectiva, tiene por abjeto la concrecion y desarralio de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversién Colectiva. Las principales funciones son:

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

2. Comprobar gue las operacicnes realizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversion
establecidos en la normativa vigenie.
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3. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

4. Contrastar con caracter previo a la remision a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién publica periddica del Fondo.

5. Verificar que los procedimientos de comercializacién establecidos por la sociedad gestora del Fondo
cumplen con la normativa aplicable.

8. Custodia de fodos los valores mobifiarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente ¢ a través de una entidad participanie, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacién de dicha funcion.

7. Comprobar que fas liquidaciones de valores y de efactivo son recibidas en el piaze que determinen las
reglas de liquidacidn que rijan los correspondientes mercados.

8. Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos establacidos en el folleto del
Fondo asi como en ia legislacion vigente.

Los honorarios relativos a servicios de auditeria de cuentas anuales de! Fondo de los ejercicios 2014 y 2013 han
ascendido a 8 miles de sures, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros gasios de
explotacién — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2014 v 2013, el Fondo no tenia ningln imporie significativo pendiente de page a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significatives realizados en los ejercicics 2014 y 2013 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aptazamiento.

Situacion fiscal

El Fondo tiene abisrios a inspeccidén por parte de las autosidades fiscales fa totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efecluadas desde su constitucion (véase Nota 1),

Al 31 de diciembre de 2014, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saidos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o pagos a cuenta del impuesto sobre beneficios y/o otros
saidos pendientes de devolucidn det impuesto sobre beneficios de ejercicios anferiores por importe no
significativo.

No existen diferencias significativas entre el resulfado contabie anies de impuestos del ejercicio y 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 resulfados positives, el Fondo registra en ef epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepio de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacién de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto scbre beneficios en et caso de
gue el Fondo obtenga resultados negatives (véase Nota 3-h).

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan gue, en casc de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.
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Acontecimientos posteriores al cierre

Con fecha 13 de febrero de 2015 se ha aprobado et Real Decreto 83/2015 que modifica el reglamento vigente,
Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julip (véase Nota 1). En opinion de los Adminisiradores de su Sociedad
Gestora, iz entrada en vigor de dicha modificacion no tendra un impacto significativo en el Fondo.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2014

SANTANDER PB INVERSION GLOBAL, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripeién

Euros

EUR {ES0LO1398214 { REPOISPAIN LETRAS DEL[2015-01-02

49.479.604,55

TOTAL Cartera interior - Valores representativos de deuda

49.479.604,55

Ush ‘ LU0011813304 | PARTICIPACIONES|JP MORGAN LUX

3.770.374,70

TOTAL Cartera exterior - Instituciones de Inversién colectiva

3.770.374,70




CLASE &~

Santander PB Inversion Global, Fondo de Inversion

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

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

El ejercicio 2014 estuvo marcado por el apoyo de los Bancos Centrales de los principales paises desarroliados
con politicas monetarias expansivas cuyo objetivo fue el de impuisar el crecimiento. En Estados Unidos, la Fed
fue reduciendo pauiatinamente los estimulos monetarios, hasta el mes de octubre, fecha en ia que finalizd su
programa de compras de aclivos, pero manieniendo los tipos de interés en sus niveles minimos histéricos
pendiente de las condiciones del mercado laboral. Con ello la Fed traté de contener la caida en el valor de los
bonos a largo plazo, para no entorpecer la recuperacion econémica ¢ afiadir presion a los mercados financieros.
En la Eurozona, ef BCE aprobé medidas de politice monetaria para luchar conira la baia inflacion y contribuir al
crecimiento, fundamentaimente orienfadas a conseguir dinamizar el mecanismo de transmision del crédito a la
economia. Recorté jos tipos en dos ocasiones hasta e 0,05% y puso en marcha una serie de programas de
compras de activos y concesiones de créditos. Entre ellos, dos nuevas inyecciones de liguidez a largo plazo
condicionadas, denominadas TLTROs, por importe de 400.000 millones de auros, y dos programas de compras
de activos de dos afios de duracion (uno de ABS, que se inicid en el mes de octubre, y otro de compra de
“covered bonds”). Asimismo, expresd con reguiaridad la posibilidad de utilizar medidas no convencionales en
caso de gue ia inflacion se siguiera deteriorando. Este fuerte apoyo de los Bancos Centraies explicd el buen
comportamiento tante de fa renta fija como de la renta variable.

Por la parte macroeconomica, el ejercicio 2014 comenzd con un mayor protagonisme para el crecimiento de los
paises desarroliados frente a la leve mejoria de los paises emergentes, y con psores datos para kEstados Unidos
que para la Eurozona. En Estades Unidos los temporales de frio v nieve que azotaron el pais en el primer
frimestre afectaron al PIB, que cayd un 2,1%. No cbstarde, tras este dé&bil comienzo de afio, el mercado laboral
inicid su recuperacion, con caidas en las solicitudes de desempleo y mejoras en los datos de confianza
empresarial y del consumidor. En la Eurozona, mientras tanto, los datos fueron positives. El PIB del primer
trimestre crecié un 0,2%, ia conflanza empresarial se incrementd a niveles maximos de los Ultimos tres afios vy
todo ello acompafiado de una mejora en las condiciones de crédito, altos niveles de exportaciones y una
relajacion de la politica fiscal.

Durante el segundo semestre del ejercicio 2014 se incrementd la volatilidad de los mercados con motivo del
aumento de los focos de tension, un recrudecimiento de las crisis en Ucrania y en Oriente Medio, el referéndum
en Escocia v la crisis de Grecia, entre otros. Ademas se acrecentaron las divergencias regionales en los paises
desarrollados. En Estados Unidos se fue confirmando la recuperacion, mientras que en Europa se dibujaba un
escenario de posible deflacion y bajo crecimienio. En Estados Unidos los datos de crecimiente del PIB del
segundo v tercer trimestre fueron excepcionalmente fuertes (4% y 5%, respectivamente). Este vino de la mano
de una fuerie recuperacion del consumo privado y la inversion empresarial. La creacion de empleo superd fas
expectativas y no vino acompafiada de presiones inflacionistas.

En ja Eurozona, sin embargo, el segundo semestre del ejercicio 2014 se inicid con unos datos débiles de
produccién industrial y una caida de los indicadores de confianza empresarial y de consumo. Esta no fue
homogénea y se registraron fuertes divergencias por paises, entre aquellos que ya han acometido reformas
estructurales vy aguellos gue todavia no las llevaron a cabo, asi como un fuerte retroceso de Alemania por un
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problema de ajuste estacional. La inflacidén continud detericrandose lastrada por la fuerte caida del precio del
patrélec (de mas de un 40% en el ano). No obstante, el crecimiento del tercer trimestre puso fin a las dudas
sobre una posible recesion, los indicadores de crecimiento recuperarcn niveles consistentes coh crecimientos
moderados pero positivos, 10s datos reales de consumo y produccion industriat volvieron a ser positivos vy el
crédito mejord en su conjunto. Mientras el crédito al consumo dejé de estar en negativo, el empresarial mantuvo
la desaceleracion en el ritmo de caida.

Con todo ello las bolsas se vieron afectadas por un incremento de ia volatilidad en el segundo semestre del
gjercicio 2014, las materias primas se vieron afectadas por la fuerte caida del petréleo, y los paises exportadores
de crudo vieron como sus ingresos por cuenta corriente se redujeron drasticamente. En Estados Unidos los
indices de renta variable continuaron con su tendencia alcista en el ejercicio 2014, destacando la subida
(ligeramente superior ai 13% en doiares) del Nasdaq, mientras que el S&P 500 se anoto un rentabilidad anual
del 11%, En contraparte, los indices de las boisas europeas, tras un primer semestre positivo, cedieron parte de
las ganancias y cerrarcn con resultades mixtos, entre las abultadas pérdidas del PSI20 portugués del 27% v la
revalorizacion del SM! suizo del 9,5%. El Ibex 35, por su parie, se aprecid un 3,6% en el gjercicio 2014 vy &l
Eurostoxx 50 recogio el tono de los mercados de la region cerrando el afio con upa subida del 1,2%. En Japon e
Nikkei subié un 7%. Para Latinoamérica, la segunda mitad del ejercicio 2014 estuve afectada por las elecciones
presidenciales en Brasil, con lo que ef MSCI EM Latam tuvo una rentabilidad negativa del 5% en el segundo
semestre y del 3% en el gjercicio 2014,

La renta fija y el crédito se beneficiaron de bajadas de rentabilidad en fodos los tramos de fa curva. En Estados
Unidos, el bone a 10 afios se estrecho 86 puntos basicos, cerrando el ejercicio afic en 2,17%, mientras que en la
Eurozona los mayores recortes se dieron en los paises periféricos. £ bono a 10 aflos espafiol se estrecho 254
puntos basicos y cerrd en 1,61%.

£n cuanto a tipos de cambio, el euro se deprecié hasta niveles de 1,21 $/€ al cierre del gjercicio 2014,

Para el ejercicio 2015, ios anuncios tanto de la Fed como del BCE seguiran siendo referencias fundamentales
det mercado. El BCE no ha decepcionado con el quantitative easing (QE) y ha anunciado en enero la compra de
deuda por valor de 80.000 millones de euros al mes desde marzo hasta septiembre de 2016, como minimo, con
riesgos compartidos (80% lo asumirdn los bancos centrales nacionales y el 20% restante se compartira entre e
BCE y cada pais). Ademas, el mes de enero se ha visto caracterizado por et cambio historico en Grecia con la
victoria de Syriza (rozando |la mayoria absoluta). Como consecuencia de esto Gitimo, junto con ofros focos de
tension que siguen presentes, tales como fa caida de ios precios del petrdleo o el conflicto en Ucrania, se espera
gue se mantenga la voiatiidad en los mercados. En Estados Unidos los indicadores econdmicos apuntan a un
crecimiento fuerte pero algo mas moderado de! que vimos en el segundo y tercer trimestre del ejercicio 2014, En
la Eurozona se espera un crecimiento positivo aungue moderado.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fonde (véase Nota 4 de la Memoria) esté destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestidn de los riesgos de precic, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por ia normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores) asi come a la politica de inversidn establecida en su Folleto,

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2014

Nada que resefar distintc de lo comentado en Ja Memoria.

o
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Investigacion y desarrolio

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo.
Adquisicion de acciones propias

No aplicable.

Informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de jo comentado en la Memoria (véase Nota 7).



PAPEL ERCLLEING PARA LI,

Diflgencia que levarita ef Secretarfo del Conssjc de { de Santander Asset Menagement, Sooledad
Gesiora de Instituciones de Inversién Cotectiva, 8.4, DY Mana USsia Berran, para hacer constar que todos los

migmbros del Consejo de Administacion de la Sc_{:ﬁedac_i han pfocedide a suscribir el presente doourments, gue &
sompone de [as clentas srustes (balanoe, cuenta de plrdidas v gja'naméa%t astads de cambios en el patimonio
nete v memoria) e informe de gestion de los Fandos de [nversidn detaliades an e Anexo adunio v gestionados
nof Santander Asset Management, .4, Sociedsd Gestora de Instimcéones. de Inversidn Colective
sorrespondientes at elercicio cerrade e 31 de diciembre de 2014, firnando. todos v cads uno de los sefiores
Conseieros de la Sociedad, civos nombras y apeliidos constan a contt inuacidn, de lo que day fe.

WMadrid, 25 de marzs de 2015

Ef Besrataris dat Consejp de Admivisiracion

Fdo: DY Ma;mﬁs&zana@riw

£ Presidenie del Corsefo dé Adminisiaciin

Fdo: D La de me Towes

Congelgros:

Fdo.: D Daniel Lessner

, /%W M%W\
9 f‘
e, T :

Fda.D; José ignacio Gells Rodero Fdo.: D. Javier.Viani Desplats-Rediar



YO, RAFARL MARTINEZ DIE, Notario del Tustre Colegio de Madrid,
con Residencia en Boadilla del Monte,

DOY FE: De que conozco y considero legitimas las firmas que
arteceden de DONA MARIA DE USSIA BERTRAN, con DNI/NIF
nimero 33518573Y, y DON LAZARCO DE LAZARO TORRES, con
DNINIF niimero 05383514L, por ser de mi conoeidas,
Boadilla del Monte, a dieciséis de abril de dos mil quinge,
Ne "??j‘; . del libro Indicador. e

FE PEE .,
HOTAR;, 4

s FIDE

A131937839

ief Husire

e Wadeid, con residencia enoonts villa~
he qui 187 piesenite. 7, f{;mmg}mﬁﬂ

o erpindissitn el v wogets de sw ovigingd
S rnpndi od y ]
i -
Haadilia det Mot & Mode Xg‘%ﬂi ey A

ISt Te! *}/Q‘ del Libro indicador

¥




bE2014

4

4

/ /o

p,

fAngyn

Algl inversionss, Porde de fivedsitn

Adialy Patrimonis, Fondo de hversién

Banesto G-& Yeres Mejor Resultade, Fongs de versian
Baneslo G Barostoxy 50, Fondy de Inversion

Banesit G Indices, Fondo de inversidn

Banssio G Mercados I, Fondo de inversian

Benesto G Mercaios, Fondo de Inversion

Banesto G Rentes, Forxdo de Inversidn

Banesto Garantla 3 Ahos I, Fonde-de Inversién

Hanssdo Garantia 3 Aflas i, Pondo de nversiin
Hanesto Garantla 4 afing, Pondo de kveesiéy

Banesio Garantfa |, Fondode itversidn

Banesto Garanfizade 111, Fondo de Inversidn

Banesto Garantizado 1711-2, Fonde de {nversion
Bansste Garantizady Consolidacidn 2, Fondo de Inversion
Benesto-Geraniizede Consolidacian, Fonda de inversion

Banesto Garantizeds Rentes Constantes 2015 1, Fondo.de
invarsion

Banesto Garsnitizado Renias Constanies 2015, Fondo da
Inversian

Banesio Gemniizado Selecidn Espafiola 4, Fonde de
brpvesrgidn

CHinask, Fondo de Inversidn

Ghiifondo Bond, Funde de vversién
Exirafonda Dindaics, Pondo de rversin
Fondangto, Fondo de. Inversisn

Fondo Artas, Fondo de hesrsion

Fondu Jaldn, Fonde de Inversidh

Fondo Urbids,; Fondo de iavarsion
Fontibrefondo, Fondo de Inversin

inverectivo Conflanza, Fondy die tnversin
Inverbanser, Foro de Inversién

Larado Fondo, Fonde de iversitn

Lessaten [, Fonde de Inversion

Qpenbank Carto Plazo, Fondo de inversién
Santader RY Espafia Bolsa, Fondo de fversidn
Santander 100 por 100 11, Fondo de ineversidn
Sartander WG o 100 12, Fondo de inversidn

Santander 10U nor 100 13, Fondo de Inversidn

e
;>

EHOLAIVET BRITA DOOUMENT U BOBRALS

“Fuliog de papel fimbrads de in clase 5% nlmerss OM2520852 &) TMBETI680

Fatios de papstfimbrado de [a dlase 07 ndmeros OM2E25125 of Olpezaiss
Folios di papél imbrado de 2 olase. B, ridferts OM2E25098:al chizins1ae
Folios da papel lifbrsdo de 1A clase 82 nlimeros OMI2E47811 al OM2647438
Folios de papel timbrade de le ofasé 8°, ndmeros OM2Z547755 at QViPB47T7E4
Edllos de papel imbrado de fa olase 8%, ndmerns 02847765 ol OWMZR474810
Folls 4 papel imbrado de'la clase 8% rlmseras OM2B22528 ai ORAZEZISE3
Folios dea papel imbrado o fa clase 8%, nlmerns OMRSGETTZ g OMIZEaRTE7
Folios de page! Smbiradnde 1 clases 82, ndmercs OMPBBETLN ol GMDBESR1E
Foilos dé papel Sribrads de 1 olabe 59, pdimercs DM2EE8818 81 OM2B68642
Folios d2 papel Bmbrade dela clese 8% nimerss OMZS231 78 ol OMSSIRID2
Fuling de papel mbrado de.da clase 8% nimaros DM2G478BS 5 DIMIB4TIOT
Foliny de papel imbrado de la clase B9, nimaros SMEE22612 af 0M2822635
Folics de pape! inbrado de la clage 8% nimeros GMESZ3T53 &l OMRB23177
Foliog due wapal timbiads de i olase 8% ndmerds GMZE58830 &) (AAR6EERET
Folivg de papel imbrado e i cldze 8% ndméros OVZEB8868 of SMIREANERE
Fofids depapef tmbradd de 12 dlage 8%, nimeros GM2668680 af DR2ERET 4

Foling de paps! thebrads de la clise 8% ndmeros DM2047837 &1 OMZa47ERS
Foline de papst brade de ol 8% nimercs OM2820837 &) GMEBI2664

Folios de papst irnirade dela clase 87, nimenos GM2GEE7AE al DVZESETES
Folits de papsl tinibrade de ke clase 8%, nlfmerns OM2668784 af OMZERETED
Follos de papel imbrade de 18 chase 85, ndméfos OMEE88854 21 DI2EEES81

Folios de papel fimbradoe de laclase 8%, admerts OMPS220G4 al GMZE25020
Folioy de papel imbrado de la clase 8%, ntimeros UMZ568843 al OM2558869
Folios de papsl mbradd de 1a clase 87, ndmeros DM2E85602 2l NMIGRRE78
Folios:de papel dmbrads dis |2 clase 8, ndmerns OMZ668870 & OMIBERRS
Felios de papel fimbrado de la olase 8%, nlmerss DMEE2I7ET o DRIZA2275S
Fuolios de papsl lirmbrade de ia clage 87, nimerss OIPBERAYE 21 OVI6ERT2G
Follos-de papel imbrado-de la clase 8% nlmeros HMZB22754 af OMuBz2TaY
Foliog-de paps! timbiade de |z clase 8% nimarns CM2522860 al OM2E22086
Folios dis papel imbrads de 1a clase 89, nlimerns GM2S‘5892‘I’ al DMZEHRYEE
Folios:dis papel imbrado de la clase 8%, nimercs DMZEREET4 of GWE65801

Foligs de papel tmbrads dé 12 clese &, niimaros SMIBTERES al UMzeTsaa7
Folied gepagel dinbrado fe 8 diee ¥4, nimerns OMZETEA87 ol OMIGTES(2
Felivs de panst Hmbiado Seda ofabs 8% slmeros DVIZETE4ET al UhMzersaEn
Folios da papst tmibiade de is olgss 89, nilmerds OM2E7ES13 of DMIETEEY.



iz

3]

e

/

/ / Sentander 100 por 100 &, Fondo 4 Inversidn

//

ke

.

&
R
7

Sgniander 100 por 100 2, Fondo de Inversidn
éesﬂta;ader 100 par 100 3, Fondy delnversidn

Saritander 100 por 0§, Fordo de wersidn
Sarterder 106 por 100, Fonde de versiin
Surfander 108 Buropa 2, Fondy de fversisn
Santander 108 Europa 3, Fondo de ihversidn
Santander 105 Europa, Fondo de nversion
Santander 75 Estructiurado, Fondy de [veksitn
Santander 85 Eepafia 2, Fonds de Invarsion
Santander 95 Curopa 2, Fondo oe tversion
Santander 85 Eiropa 2, Fonde de Inversion
Senlandey 88 Ewropa, Fondo de Inversitn
Santander 85 Malor Opclon, Fords de Imverside
Santander Acclones Espefialas, Fondo de inversidn

Sartander Acclones Eurn, Fande de Iyversion

Sartander Soclones Latinoamerisanas, Fonde de lversion

Santander Ahorrg AcliveZ, Fondo de Inversidn

fanterlormente denominags Banesio Ahorm Active, Fando

de Invargitng

Santander Ahomo Active, Fomio de versidn
Gantander Ahoro Garaniizady 5, Fordo de inversidn
Baniander Ahoro Garantizass 6, Fonde de Inversion
Santander Ahord Garantizado 7, Fondo de Inversion
Santander Bolsy Tuops 20018, Fonds o Inversidn
Santender Boiss Ewopa 2018 2, Fondo ¢é nversion
Santarider Bolsy Europd 2018, Fondy te Inveraidn.
Santander Boisa Garantizids, Fondo de nversidn

Santander Bt Fondo de Inversion

Saplander Carieras Garanlizado 2, Fondo de Inviersién

Sarfander Cartaras Garanilizade 3, Forddo de Inversiin

Santander Carteras Garantizado, Fondo de Inversion
Sartander Corlo Piazs Ddlar, Fonde de Inversion
Sentander Clmbre 2078 Plus. 2, Fonde de nversidn
Santander Comiwe 2018 Plus % Fando de nversién
Sardarder Clmbre 2018 Plus, Fondo de inversion
Santander Cumbre 2018, Foado de nversian
Saniander Gurire 2016 Piug 2, Fondd de inversion

Santander Curmbre 2019 Plug, Fonde de invarstién:

Folios dz pepsl mbrado da 12 clase 8%, nlmeros OMIEZETS408 ol DMRE75434
Felios de papel Bvibrado 48 1z clas 8% nlmaros OMREES17E &l DMIBRBATG
Foilds 48 papel Unbrads 42 la clabey 5%, plimeros OMRSTETLY &1 GIM2BT5742
Folits de pepel riirade de Iy clase 8%, nlniedss OMZETE6ES al OMIATER00
Falios-dé papel Smbrads da o glase 8 ndmecs OM2E75691 al BRDERETIE
Folios de papel dmbrado ¢a I clase 8% nlmieros OMIB6SRA0 af OMZEEEEEE
Fulios d= pepel Hmbrado dela clase 5%, ndimaros ONIZET5435 o] OMPET54E0
Foting da pape! nbrado de la olase 8% niimeros OMZETEE8Z af OM2BTH40T
Folios de papel imbradg de ia dase 87, nlmers DMZET574% &l DM2E75768
Folios de paps! fimbrads di e dase 89, nlmeros OMEBTSGR5 &) ORZETEEEL
Frltas dé papel Bmblacds de 6 case BT, hlmarns DMIATEEET of DRIETREYS
Fodos e papel tmbrado-da s cidse B, nlrmards OM2RETHTHE ol GMEETEEES
Folids de papel tnbrade de e clase 8% ndheros OMEZBTEYHE ol DMEGTETEE
Folivy de napel tnbrade d8 18 clase BY, nlmercs OM2688003 sF OMEBBLTTE
Foling de paiel Smbrado de'la clase 8% nimirog OMBETERES al DMIST5849
Folios de papal tmbrads de 8 dlase 89, ndmaios MA2875027 2 OM2675954
Follos de pepel imbrads de g dlase 89, nderioroy GMESS0284 of OM2EE0311
Foliog de papel timbrads de la dlase 89, nomeros (2850257 ol OMIREOYSS

Foltos de papel fimbrado de i ciase 85, admeros DNZETHESS al OMeE7EER2

Folios de pepel Umbrado de {2 clepe 89, nimeros GMZGTH348 of BMEBTEEYT
Folios depapst timbrade dels dase 8% ndmgros 0M2E76028 of OMERTEHEE
Folins de papel Uimbrade de 13 dlags B85 nlimeos 0M2E7EY02 8l OM2ETE02E
Folioa de papet Ymbradd de s olase 8%, nimeros OMRE7E163 sl OM2E76187
Fallos da papel tmbrads de bs olase 5% nldmercs OM2822782 5l OM2822808
Folios depapel dinbrade de l& ciase 88, ndmeros OM262E809 ab 0M2622853
Follog depapel tmbiade déla clise 88, nlmetos OMEZE2E534 af DMIBE285Y
Folios dé papd Hinbrado deis dase 8%, ndmetis SMISTSETS al UMESTEH0Y
Fotios de papel imibredo de iz clage 8% nlinercl DMREBER0T & GMIZEB022Y
Folios de papsi tribrads deid clase 8° nlmsios DM2676 136 a1 OM2876162
Faflos de'papel imbredo de 18 clase 8%, nifmeros OM2ET7E001 &l OMIBTEORT
Folios da papet Embrado de la clase 8% ndmeros OM2GTB082 a1 GM2576108
Felios de papel Embrade da-de clase BY, nirmers OM2ZBESE 20 ol DMIBRS147
Falios depapel tmbrade de laclase 8% nlimbres DM2AZIES sl DMZa22893
Foling de paps! imbrado deds clase 8% nimeros OM2822841 &1 OMZSR7587
Fallos de papel dmivads do 12 clase 8% nimercs OM2B2288T af DMZE22518
Eofics de papel tmiwado de le diase 8% nimsros GM2623047 al OMZiaE0Te
Folios dé papsl Bmbrads deleclsse 8, niimeros OM2823073 al (MIEZ3097

Folive de papel biado.de ld dase 8% nimeres G42625021 sl DMZE2E048




8&:}%@% Devidendn Eoraps, Poritie: d wersidn

jf Sertandsy Duo Burops 2018, Fondo de nversian

!/! Aantander Duo Europa 2019, Fondo ds Inversion

£ . . . .
7 fff Sanmnder Emetgentes Europa, Forido de Inversién
/

Sandander Equiiibrio Active, Fénda de Inversisn
Sanlander Fondeposithe, Fondode Inversién

Santander Garantls Activa Moderads 2, Fondo de
Invebsitn

Santander Garantia Acliis Moterade 3, Fondo g8
rversion :

Santandsr Geraniizady Bancos Burabens, Fondy de:
inversitn

Santandey Gerantlzade Consolidadén Europg, Fonde de
Inwvarsidn

Santander Garaniizedo Eurbor, Fords de Inversitn
Santander Gestidn Slobal, Fonds de inversicn

Sapmeder Grandes Compaitids 2018 2, Fondo de
ryersidn

Bantander Crandes Compartias 2019, Fondo de nversian
Santander indice Espafie, Fonde o8 Inversién

Santandar Indics Ewro, Fondo de Inversidn (Entsddrmanta
denominade Openbank Euro Indice 50, Fordo.de
frersitng

Santander inflacion Espafis, Foodo de Hversidn

Santander invansion Gortt Plazo 2, Fongo de nversitn

fanteriorments denomineds Fondo Fenta Filg Dol Plazo,

Fordty de inversitn)

Santander Inversian Corto Plazo 3, Fondo de Inversitn
{amerisrmenis denominads Santander 100 pbr 100 7,
Fondo e versidny

Santander inversion Corta Plaze 4, Fondo de Irversion
{anteriorments denominade Santander 100 por 100 10,
Fondo d& Inversiong

Santander inversidn Cdrie Plazo, Fondo de inversién
Santander Memoria 4, Fondo de Inversion
Bantander Meroria 8§, Fondo de Inversion
Sentender Monstario, Fonds de indersidn

Santander Objetive Rendimiento'Europa 4, Fondo dé
invarsién

Santander Objetiva Rendimients Euiopa Ik Fondo de
Inyersion

Sentander Objstive Rendimienio Egropa, Fonde de
invarsion

Sentarer PB Sarters Agrgtive, Forde de Inversian
Sntader PB Sarlra Conservadora, Fordo de lhversitn

Santander PB Carlera Dindmica, Fondo de inversidn

NS
“LM“’M -

et

Folios de papel tribreds de 1z clase 89 nimeros DMIBS0582 af GRIZE40E1G
Folios de papel imbrado de 13 clase 8% nlmeros GMZE22014 al DMEEZ2040
Folios de papet Brbrads de la olese 87, nlimeros OMRE24001 af DMIRZ4025
Folins e papel Inbrado.de (e clase 82, ndmeros OM2B23265 af DRIZEZETTY
Folins da pepel Smbato de fa clase 8 nimers OM2ER058 9] OMB24000
Folios de papel Smbrado de la dase 8 ntmeros GMEETHOEE al UM2ET7E08

Folios de pape! imbrado de ta clase 8% almeros OMPGE0148 Bl OMIE68174
Folies de papel tmtrado de | clase 89 ridmeros (WMZEEL065 al DI2660057
Frdfios de paps bty de ia oiase 8%, nlmeros OMZETE10% &l OMZBT61EE
Folios de papel timirado-de 1z clase 82 nlmoms OMEE7E188 al BM2ETH213

Folkes de papel Urmbrade de 1a dase 8%, ndmeros CWASET7E205 8t DMEETELRY
Folios de pspel timbeade de o dase 8% nlmeros OMPEERGEE al GMIBA00E
Folios de papet fimiveds de 18 ddds 57, nlriens OM2847863 & Dhidaerien

Folios te pape! tmbrads de 12 clage &, nimenos DNPE2325% ol DV2R23rE4
Foltas de papel timbrads de iz clase 8, nlimeros (MZBTE258 8l DMZSTEZAS

Follos i paget mbrade dela clase 8%, ndmercs OM2E22554 al DME22587

Folies de papel timbrado de iz clase 8%, nlmeros OM2876214 al GM2B767240

Folibs de papel timbrado de la clase 87, ddmeros: OM2B23287 8l OMRB23255
Folios de papel tmbrade de a2 clase £, nlmeras DME6E500Y al DM2EE908T
Folios de papsl tmbrddo de e clage 8%, ndmes GMZBE8038 & OMEEsREE

Folies de papel imbradg de e clagse 8% admerns BM2547558 &) Ch2847934
Folios de papel imbrado de fa clase 8%, nGmerns 02820502 5l OMPB22527
Fotios de papel tmbrade da [z clase 8°, ndmeros OMIST6323 ol OM2676348
Felios de papel imbrado de la clase 8% ntmergs DRMIS25203 of BIMEE71026

Folios de pape! inbrado de ' dlass B°, ntmeros OM2B47 508 2 DM2647622
Follos depapel mbrado dé ta'clase 8%, ndmeros OM2E47933 & OM2B47557
Folios:de papel imbrado de @ dase 89, nithsros OM2824028 i GMRE24053

Foiios de paps! mbrade de o clase 8% nlimeros OM2688423 al GAM2868448
Foding de papet fimbrado de 1z tage 89, ndmeros OM266R36% af BMPEEE5ES

Folios e pape! timbrado-de I8 dese 8%, nlmercs OVI2E60533 &l DW2EEE5EE
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f g fr.»fa ey PEB Carters Emergents, Forido 88 inversidn Fofios depapel timbrade de 18 clésé &, ftmanps TMEEZADET al OMESZ4107
Santander PE Garters. Equilitirada, Fondo da taversian Folics da paps! fimbrado de 18 clase 8%, numeros OMSEEEE0S af DMPBSS5E31
Santardder PB Tarlera Modgrads, Fondo de Inversidn Foiios ta paps] timbrade de iz class 8% nlmeres OM2BE2477 of MIBES5N4
Santender PR Gatera Ssladodn, Fondo de Invedsidn Folios de pagel imbradoe de fa clase 8°, ntmeros 0669450 al DMZE0047H

Santarider PB inversion Gichal, Forido de inversion Faliog de papel dibrado de s clase 8% flmiercs OMZ678244 al OMRETRZST

Sarerder Hendimienio, Foncdo de inversids Feffos di papel rabrade de fe olass B nimsns OVZETRE6S al DMIBTS534
Sarlander Rente Fiia 018, Fondo de inversion: Fofing de papet tmbrado de la class 89, nimeres DWEETERSE o DMIETE562
Santander Renta File 20647, Fando de inversion Folisg de papel tmbrado de ks olase 82, nOmeros OM2876484 af OM2B78508
Santander Rentz Fliie Acumulaciln 2018, Pondo de Foiies de papel tmbrade de ls dese 8 sdmeros OM2823377 al OMI2E23402
Invarsion

Santender Rents Flie Core Plazo, Forde de Invarsidn Fulios de papel fimbrade de la dase §°, nimeros OMESEIE0T &l DVZBEISI2
Sartander Ments Fija Latinbamérica, Fondo de Inversion Folios de papel timbrado de 1a clase 89, nimeros CMIGEEIGE sl OM2569422
Santander Renia Fija Privada, Fondo de version Feolios da pagsl mbrado de 12 clese 87 nimeros OMESSES4E af 02569368
Sentander Renta Fija, Fontde de nyarsién Fuliog de paoe! imbrado de i clase 87, nlimeros DM2676510 gf OMIRSTRAST
Sanlgnder Rents Vatiabile Slilstivo Eshgfia, Fondo di Foiios de papsl ribrade de la clase 5%, ndmaros OMR2623533 & OM2ER3E50
frvzesion

Hantander Hesponsabiidad Conservadeor, Fondo de Folics de papsl imbrade de e dase 8%, ndmeros 0M2868643 21 GM258BBE7E
frrvsrside

Bartantler Reveiorizacion Activa 2. Fonda de Inversidn Fadios de papesl Ymbrado da 13 clase 85 ademeros IM2S76450 ail OMI678457

{artgriormente denominade Bahesio Decidido Activa,
Forde de hversiing

Sartander Revalorizecios Active, Fondo s lnversiin Folins de pepel Brbrado defa olese 8%, nimerns OM256955T & GMIGEOEES
Santander Revslonzacitn Buropa Buro |, Fonda de Fulios de papal timbrade de ja dase 5, nimerns DM2578404 &l OMZETB478
Irwsrsidn

Bantander Reévilonizacion Europa Eur I, Fontio de Folios de papeél Smbrado g6 Bclase 5% atmarns UMRETRIES of OM2676453
fversion

Santander Reviloizacdn Bursps Burg, Fondode Folits de pape! dmbrade de s clese 8% ntmeros DI2ETRATE gl DMERETS403
Inversidn.

Santander Revaiorizacian 1BEY, Fondo de Inversidn Felfes de papel $mbiads de (2 clase 8%, numeros OM2ETEEES af HM2BTE848
Santander RF Converiibles, Fondo de inversin Folios:de pape! Smbeado g fd clase 8% nomeros GM2BEE312 ol OMIEEH338
Santander Selsccian {, Fordo de versin Folios de papes! imbrade de iz clase 3%, nlmeros OM3676649 | DM2ETEEFS
Santander Seleccidn RV Asia, Fondo de eersidn Follos de papel-timbrade te §a clase 8% ndmeros 0M2823431 5l DMPEF3457
Bartanter Salgcciin BY Japon, Fonde & inversian Folios de papel fimbrado de Iz clase 8, ndmeros UMESZ3E50 af GM2623574
Ssntander Seleccion RY Norteamerica, Fondo de Invarsion Folios. de papel timbrado de [ clase 8%, ndineros DM2525408 o BMRE23430
Santandgr Select Dacidido, Fondo de Inversidr Folins de papel tinbrado de iz clase 8%, nimeros CMZETUGG0 af DAZGTO02Y
Santander Selsct Modersds, Fondode nversidn Foltos de paps! Smbrado de 12 olase 8 nimercs BMPB2R58E i (126522614

Santarder Selest Prudente, Fohdo e Inversion Filios dé pepet nblada de f class 8% ndmeres OM2824425 at OpsBaed 71

Santander Small Gags Espaia, Fondo de nversidn Falies de pagel fiitbrado de'1s clase' 8% nlmeros MI6EU5ET al HMISE5H4
Santander Smal Caps Eurbpa, Fondo da inversisn Friflog de papel finbradio de 12 clase 8%, almeis OMIGRSEE al ONIURB0R4D
Bantender Sefdade Dividends Eurcps, Fondo de Inversidn Eoilow'dé paps! tinibradd de 18 clase 89, numeios OM2ETE728 o GMIRETRTSS
Santander Tanders 6-30;, Fando de Ivarsidn Foliog de papel tribrade de la dlosl 5% nifivgros DMZE25E13 &l OMZEZA0eR

{anteriorments desombsado Baniander Mbdo Rents Fila
SU/10, Fondo de lnvergidn



Santander Tanden20.40, Fumdo da invérsién
(anferionmenie denoinads Sentondsr Mikis Acciones,
Fontlo de mverslén;

Santandsr Tesurery, Fondo de inversidn
Santander Tipo Filp 2018, Fonda de iavarsitn
Santander Tips Fiib Acumulzsitn, Fondo de lnversidn

§I78 RF Corlo Plazo, Fande de Inwedsion (ariferiormente
denbiminado Santander P RF Corto Plzzg, Fondo de
iryeesidng

El Secratario del Cs-nse_jo‘ de Administracian:

Fdo.: Dfia. Maria beske-Rerrin

B

Folins de papel il sa I8 dass 8% ndmeros OM2624 108 & DIFE24T4Z

Follos de papel tirdrade ds leclass B, rilimeros QMIZETETES of DMISTETER
Folivs de papel Smbrade 48 Jaclase 8°, nlméios OMRBTEETS & OMIZET569D
Fellos de pagel imbrado de ladlass 5% plmdnol GM28TE784 al GM2ETES08
Failog de papal timbsadd de la clase 85, nimeros OMZE7ETED of 0M2678727




YO, RAFAEL MARTINEY DIE, Notario del Hustre Colegio de Madrid,
con Restdendia en Boadilla del Monte,
DOV FE: De que conozeo v censidero legitima la firma que antecede de
DONA MARIA DE USSIA BERTRAN con DNINIF  nfimero

33518573Y, por ser demi conocida, .
Bﬁﬁdﬂia del Monte, a dieciséis de abril de dos mil quix’;;w; s e
N R {7 . del Hbro Indicador.




FISP AR LG S s DODURER TS B B

Yo, RAVARL MARTINEZ DIE, Notario del llustre Colegio de Madrid,
con residencia en Boadilla del Monte (Madrid), DOY ¥FE: Que las
fotocopias que anteceden son fiel v exacta reproduccion de su original con
la que concuerda v he cotejade, y para la parte interesada expido el presente
testimonio en-este follo vy log cinco anferfores en papel exclusive para
documentos notariales, los que signo, rubrico, firmo y sello con el de mi
notapia, - et e e
En Boadilla del Monte, & dieciséis de abril de dos mif quinee, -—-omrr—-
NY3-15 DEL LIBRO INDICADOR

FE Plig,
i "‘*E&foz

st PRILIS FIDE

L

£ 4051997839
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Santander Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A.

informe sobre fa politica de remuneraciones correspondiente al ejercicio 2014

Santander Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. dispone de
una politica remunerativa a sus empleados compatible con una gestion adecuada y sficaz de los riesgos y
con la estrategia empresarial, los cbjetivos, fos valores y los intereses a largo plazo propios y de las
instituciones de inversion colectiva que gestiona.

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

Asimismo, la politica recoge un sistema especial de liquidacion y pago de la retribucion variable aplicable
al colectivo que desarrolla actividades profesionales que pueden incidir de manera significativa en el perfl
de riesgo o gjercen funcicnes de control.

En virtud del articulo 46.bis.1 de la Ley 35/2003 actualizada por la Ley 22/2014, se publica a continuacion
ia cuantia total de la remuneracidn devengada durante el 2014, en agregado para loda la plantilla,
incluyendo el detalle de altos cargos.

Retribuciones totates de la plantilla devengadas durante el 2014:

Buros (plantilla activa a 31/12/2014)
Aportaciones Remuneracién por pagos
Remuneracién plan de Remuneracion | basados en instrumentos Numero de
fija empleo variable de patrimonio beneficiarios
Altos cargos 1.141.510 121.345 850.500 -- 1i
Resto de empleados 8.600.175 266.683 3.641.494 - 156
Total 9,741,685 388.028 4.491.994 -- 167

Respecto a las remuneraciones de empleados, no se ha identificado un colective, ademés de los altos
cargos mencionados, cuya actuacion tenga una incidencia material en el perfil de riesgos de las 1ICs.

(Este informe no forma parie de Jas cuentas anuales del Fondo)




