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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Santander RF Convertibles, Fondo de Inversidn {en adelante, el Fondo), por encargo del Consejo de
Administracion de Santander Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidm Colectiva (en adelante,
la Sociedad Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden el balance a 31 de diclembre de 2015, la cuenta de
pérdidas v ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto v la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha,

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

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fendo son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo adjuntas, de
forma que expresen la imagen ficl del patrimonio, de la situacién financiera y de log resultados del Fondo, de conformidad con
el marco normative de informacion financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en la Nofa 2 de la memoria
adjunta, ¥ del control interno que consideren necesario para penmitir la preparacién de cuentas anuales del Fondo libres de
incorreccion material, debida a frande o error,

Responsabilidad del quditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre Ias cuentas anuales del Fondo adjuntas basada en nuestra auditorfa.
Hemos llevado a cabo nuestra auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la auditorfa de cuentas vigente en
Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la
auditoria con ¢l fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales del Fondo estdn libres de incorrecciones
materiales,

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la informacion
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditer, incluida la valeracion de
los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la fonmulacién por parte de los adminisiradores de la Sociedad
Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion
de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion scbre Ia eficacia de dicho contro! interno. Una auditoria
también incluye la evaluacion de la adecuacidn de las politicas contables aplicadas v de la razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por la direccidn, asi como la evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto,

Censideramos que la evidencia de auditoria gue hemos obtenido proporciona una base.suficiente v adecuada para nuestra
opinidn de auditoria,

Opinicn
En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y
de la situacion financiera det Fondo a 31 de diciembre de 2015, asf como de sus resultados correspondientes al efercicio anual

terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacidn financiera que resulta de aplicacidn v, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre ofros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del elercicio 2015 contiene las explicaciones que los administradores de 1a Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucidn de sus negocios ¥ sobre ofros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales, Hemos verificado que la informacidon contable que contiene el citado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2015. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del
informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la
obtenida a ft“ﬁd{: los registros contables del Fondo.
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SANTANDER RF CONVERTIBLES, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

OM7313198

{Euros)
ACTIVO 31-12-2015 31-42-2014 (% PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-20485 31-12-2014 (1
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 133.837.562,14 143.580,544,87
ACCIONISTAS
inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables  atribuidos  a £33.837.562,11 143.580.144,87
participes o accionistas
Inmovilizado materiat - - Capital - -
Bignes inmuebles de uso propio - - Participes 54.358.694 47 7352211975
Mobiliario y enseres - - Prima de emision - -
Activos por impusesto diferido - - Reservas 3.826.490,47 3.826.490,47
ACTIVO CORRIENTE 134.444.3291,39 144.540.448,29 {Acciones propias) - -
Deudores 95.564,61 78.587,62 Resultados de ejercicios anteriores 69.048.048,71 69.048.048,71
Cartera de inversiones financieras 117.612.373,83 137.283.475,56 Otras aporiaciones de socios - -
Cartera interior 14.356.580,22 24.855.156,00 Resultado del ejercicio 8.504,428,48 {2.916.514,06)

Valores representativos de deuda 14.356.580,22 20.890.066,78 {Dividendo a cuenta) - -

instrumentos de patrimonio " 396508922 | Ajustes por cambios de vaior en - -

inmovilizade material de uso propio
instituciones de Inversidh Colectiva - - Otro patrimenio atribuido - -
Bepésitos enEECC - “
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 104.322.435,32 113.676.468,73 Deudas a largo plazo - "
Valeres representativos de deuda 102.882.959,35 112.243.791,46 Pagivos por impuesto diferido - "
Insirumentos de patrimonio 876.853,82 4.356.880 60
Instituciones de inversion Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 60£.829,28 960.363,42
Deptsitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - .
Derivados 562.622,15 75.797,27 Deudas a corto plazo - -
Ctros - - Acreedores 387.935,55 192.2562,26
Interesas de la cartera de inversion {1.066.641,61) {1.2468.148,17) Pasivos financieros - .
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivades 218.893,73 768.051,17
Pericdificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 16.736.452,85 7.1768.375,11
TOTAL ACTIVD 134.444.391,39 144.540.448,28 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 134.444.391,38 144.540.448,29

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 71.834.992,41 43.229,264,97

Compromisos por operacicnes largas de 28.485.00C,00 3.253.619,65
derivados

Compromiscs por operacicnes cortas de 43.340.962 41 39.975.845,32
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 119,253.376,75 116.336.862,69

Vaiores cedidos en préstamo por la IC “ -

Vatores aportados como garantia por g iC - -

Valores recibidos en garantia por ta liC - -

Capital nominal no suscrito ni en circulacion - -
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar 118.253.376,75 116.336.862,69

Otros

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

181.088.369,16

169.566,127,66

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

(*) Se presenta, Onica y exclusivamente, a efecios comparativos.

del balarnice al 31 de diciembre de 2015,
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SANTANDER RF CONVERTIBLES, FONDO DE INVERSION

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

(Euros)
2015 2014 (1)

Comisiones de descuento por suscripciones yio reemboisos - -

Comisiones retrocedidas ata liC - -

Gastos de Personal - .

Otros gastos de explotacion {2.039.945,19) {2.515.393,97)
Comision de gestion {1.885.476,84) (2.285.314,41)
Comision depositario (133.180.,78) {183.625,00)
Ingresofgasto per compensacion compartimento - -

Otros (21.278,57) (36.454,56)
Amortizacién def inmovilizado material - -
Excesos de provisiones B -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovillzado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (2.039.945,19) {2.515.393,97)
Ingresos financieros 2.026.602,90 3.407.027,42
Gastos financieros (1.666.822,41) {3.391.891,76)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 6.673.957,23 1.981.549,98

Por operacicnes de la cartera interior 229,603,893 (586.,334,93)

Por operaciones de |a cartera exterior 6.651.403,30 2.8567.884,91

Por aperaciones con derivados (207.050,00) -

Otros - -
Diferencias de cambio {3.300.316,46) {3.466.186,02)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 4.810.952,39 1.068.350,29

Deterloros B z

Resultados por gperacionas de la carera interior 1.441.208,06 (283.008,54)

Resuitados por operaciones de la cartera exterior 3.480.751.,24 1.258.022,67

Resuitados por operaciones con derlvados (111.006,91) G3.366,16

Oftros - -
RESULTADO FINANCIERO 8.544.373,65 [401.120,09}
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 6.504.428,46 (2.816.514,06)
impuesto sobre beneficics - -
RESULTADO DEL EERCICIO 6.504.428,46 (2.916.514,06)

{*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efecios comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual ferminado el 31 de diciembre de 2015.
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SANTANDER RF CONVERTIBLES, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 20156 y 2014

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

Euros
2015 2014
Resuitado de la cuenta de pérdidas y ganancias 6.504.428,46 | (2.916.514,06)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o . _
accionistas
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - ~
Total de ingresos y gastos reconocidos 6.504.428,46 | {2.916.514,06)

{*) Be presenta, dnica y exclusivamenie, a efectos comparalivos.
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CLASE 87

A T

Santander RF Convertibles, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

Reseifia del Fondo

Santander RF Convertibles, Fonde de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyd el 5 de junio de 1998 bajo
la denominacion de Banif Convertibles, Fondo de Inversion Mobiliaria. Con fecha 5 de julio de 2001 el Fondo
cambid su denominacién por la de BSN Banif Convertibles, Fondo de Inversion Mobiliaria, con fecha 21 de enero
de 2003 por la de Banif RF Convertibles, Fondo de Inversién Mobifiatia, con fecha 5 de febrero de 2004 por la de
Banif RF Convertibles, Fondo de Inversion vy, finaimente, con fecha 3 de julio de 2009 o Fondo cambié su
denominacién por fa actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en ia L.ey 35/2003, de 4 de noviembre,
de Instituciones de Inversion Colectiva, considerando las Gltimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014,
de 12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en ef Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores
modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre
por los gue se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

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

El objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del pdblico para gestionarics e invertitlos en
bienes, derechgs, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento dei inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica e Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provislones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados del mismo. Por
este molivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacién de cuestiones medioambientales.

l.a politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto gue se encuentra registrado y a disposicion
del pablico en el registro correspondiente de {a Comision Nacional del Mercado de Valores.

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

Los valores mobiliarios estan bajo la custedia de Santander Securities Services, S.A., entidad depositaria del
Fondo (véase Nota 4).
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2. Bases de presentacion de fas cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normative de informacion financiera que resuita de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional def Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacidn reservada de las instituciones de inversion colectiva,
gue constituye sf desarrcllo y adaptacion, para las instituciones de inversién cotecliva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan Generat de Contabilidad y normativa legat
especifica gue le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2015 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

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

b} Principios contables

En la preparacidn de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién
gescritos en ta Nota 3. No existe ningln principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacian.

Los resultados v fa determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de fa sociedad gestora del Fonde para la
elaberacitn de las cuentas anuales.

- En las cuentas anuales del Fondo se han ufilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de os activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado schbre la base de la mejor
informacién dispenible al cierre del gjercicio 2015, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarias (al alza o a la baja) en los proximos 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, cualguiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4), io que puede
provocar que et valer liquidativo de la participacion fluctte tanto af alza como a la baja.

¢} Comparacién de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2014 se presenta dnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al gjercicio 2015,

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 comprensién, si bien, en determinados
cascs, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.
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e) Cambios de criterios confables

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

f} Correccidn de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ninglin error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2014,

Normas de registro v valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2015 y 2014 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables vy criterios de valaracion:

a} Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracion
i. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria; este epigrafe incluye, en su caso, las cuenfas o depésitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cudndo éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contraric, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fonde mantenga en una institucién financiera para poder
desarroliar su actividad y, en su caso, el efective recibido por el Fondo en concepio de garantias
aportadas.

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

+ Valores representativos de deuda; obligaciones y demds valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interés, implicito o explicitc,
establecido contractualmente, e instrumentados en tiulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

« insirumentoes de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, fales como
acciones y cuotas participativas, que fienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

+« Insfifuciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras Instifuciones
de Inversion Calectiva.

+ Depbsitos en enlidades de crédito (EECC): depésitos gue el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria’.

+ Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
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contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su ¢ase, en los productos estructurados mantenidos por et Fendo.

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

» Intereses en la cariera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de ia cartera de inversiones financieras.

« Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, vy a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyoc
reembolsc sea problematico y, en todo caso, de aguellas respecto a las cuaies hayan franscurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial,

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantfa en ios mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el tolal de derechos de crédito y
cuentas deudoras gue por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente &
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracidn como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversidn, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado par enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

il. Clasificacion de los pasivos financieros

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

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

- Derivados: incluye, entre otros, el valer razonable de los confratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valeracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias’.

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

- Acreedores; recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestidn v deposito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a
pagar’.
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b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

L.os activos financieros clasificados a efectos de valoracidén como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonabie” (que salvo evidencia
en contrario serd el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los infereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de [a cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo, No obstante, si el efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significative,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se vaioran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion come “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su *valor razonable” (que saivo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de fransaccién explicitos directamente
atribuibies a la operacidn y excluyendo, en su caso, los infereses por aplazamiento de pago. Los intereses
axplicitos devengados desde la (Hima liquidacion se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras ~ Intereses de la cartera de inversidn” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccidon en que se pudiera incurrir en su
engjenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razohable se imputan en la cuenia de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.Jii).

En todo caso, para la determinacion del vaior razonable de los actives financieros se atenderé a lo siguients:

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

- Valores no admitidos adn a cotizacién: 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 econémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es ef precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no este disponible un
precio de cotizacion, ef valor razonable se corresponde con el precic de la fransaccion mas reciente, siempre
gque ne haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
fransaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicarén técnicas de valoracién {precios suministrades por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en e momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialimente ef mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, ia situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito def emisor).

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

- instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomande como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
patticipada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestes, que hubieran



¢}

sido identificadas y calculadas en el momento de ia adquisicion, y que subsistan en e momento de la
valoracidn.

- Depdsitos en entidades de crédito y adquisicicnes temporales de actives: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipes de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de refarencia. De no existir, se utilizara el Gltime valor liguidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sisterna multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en |IC de inversion libre, lIC de !IC de inversidn libre e 1iC extranjeras similares, segln
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su ¢ase, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociades en mercados regulados, su valor razonable es &f
que resulta de aplicar el cambio cficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentes derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de meétodos ¢ modelos de
valoracion adecuados y recenocidos conforme a o estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
fa Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

il. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagat”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable" (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccidn directamente afribuibles a fa operacion. Posteriormente, los pasivos se
vaioran por su coste amoriizado, contabilizéndose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el métode del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aguellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

L os pasivos financieras clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “vaior razonable” (que salvo evidencia en
contratio serd el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir ios costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenia de pérdidas v ganancias (véase apartado 3.g.iil).

En particular, en el caso de la financiacidn por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venia en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atenderd, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucidn del préstamo o
restitucién de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportades en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Silos riesgos vy beneficios se fraspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de ia recompra -, €l activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
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contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualguier nuevo
activo obtenido menos cualguier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociades al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo 0 por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u ofros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuard valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, gue se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedides en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los actives prestados o cedidos en
garantia se reconocerdn, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por la §iC” o
“Valores aportados como garantia por la 1IC”, respectivamente, en cuentas de orden dei balance.

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

De acuerdo con {o anterior, fos activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efective que generan o cuando se han transferide sustancialmente a terceros los riesgos vy
heneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solc 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
contratacion, mientras gue las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liguidacidn. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segln corresponda, del activo del balance, segdn su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Detericro v resuliado por enajenaciones
de instrumentos financieros ~ Resultados por operacicnes de la cartera interior (o exterior)” de fa cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compravenia de instituciones de inversion colectiva, se enfiende como dia de
siecucion el de confirmacion de la operacidn, aunque se desccnozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacidn no se valorara hasta gue no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucidn se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” def balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en &l momente de la contratacidn vy hasta el
momenio del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones [argas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segln su naturaleza y por el importe rominal comprometido.
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En los epligrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resuttados por
operaciones con derivados” o “Variacion dei valor razonable en insirumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en €l gjercicio, se registran las
diferencias gue resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
chstante 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 cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto algunc sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera
interior o exterior y del activo o del pasivo, segtin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién,
excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Pdbiica, cuya contrapartida se registra, en su caso,
en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasive, respectivamente, segin su saldo del
balance, hasta la fecha de su liquidacién.

ifi. Adguisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe "Valores representativos de deuda® de la cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cudies sean los instrumenios subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en ef epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en e momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicidn o el vencimiento del contraio en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivades” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segin su naturaleza y por el imporie nominal comprometido.

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

En el epigrafe “Deudares” del activo del balance se registran, adicionaimente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En ios epigrafes *Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” ¢ "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacién de la operacidon, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razenable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segin su salde, del balance, hasta la fecha de su liguidacian.

En aquelios casos en que el contrato de futuros presenie una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Deterioro v resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En et caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
o posterior det active subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liguidan
por diferencias.
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v. Garantfas aportadas al Fondo

Cuando existen vaiores aportados en garantfa ai Fondo distintos de efectivo, ef valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IC" de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por et valor razonable de su

- obligacion de devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”

e)

g)

del balance.
Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado gue
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de Ia cartera de inversién” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio dei Fondo son las participaciones en gue se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reemboisables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

l.as participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcién y reemboiso, en funcidn del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circutar 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reemboisos se abonan y cargan, respectivaments, al epigrafe
“Patrimonio atribuidc a participes ¢ accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes ¢ accionistas
— Participes” del balance,

El resultado del ejercicio det Fondo, sea beneficio o pérdida, v 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 reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2015 y 2014, en el epigrafe “Patrimonic atribuide a participes o accionistas —~ Fondos reembolsables
atribuidos a participes © accionisias — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
{positivos ¢ negativos) que se encantraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adguisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcidn de su pericdo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcién de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas 0 en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacidn de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cariera de inversiones financieras ~ intereses de
la cartera de inversion® del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Los dividendos percibides de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

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

Los ingresos que recibe e Fondo como consecuencia de [a retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la 11C” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depdsito asi como ofros gasios de geslién necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segtin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastes de explotacion”
de [a cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ifi. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivade de variaciones del valor razonable de los aclives y pasivos financiergs,
realizado o no realizado, preducido en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segin corresponda, de la cuenta de perdidas y ganancias del Fondo {véanse apartades 3.b., 3.b.ii y 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta consfituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente vy el gasto o ingreso por el impuesto
diferide.

El impueste corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liguidaciones fiscales dei impuesto scbre beneficios, considerando, en su caso, ias deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de gue exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y aciivos por impueste diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasives por impuesto diferide, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.
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En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferide en ningln caso y s6la se recongceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resuitados positivos. Las pérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversidon, En caso de
modificaciones en las nhormas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracidn,

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habil aniericr a esa fecha.

l.as diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débltos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para ef resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parie de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntaments con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracién (véase Nota 3.g.ii).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo cperacicnes vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 144 vy 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interéds que vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones deniro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones vy actividades desempefiadas por Ia sociedad gestora 0 en
su nombre en las que haya surgide o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento interno forma! para cetrciorarse de gque las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segln lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre jas operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacién, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de ia sociedad gestora del Fondo, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos
manienidos con el depositario y el importe efective por compras v ventas realizade en activos emitidos,
colocados 0 asegurados por entidades vinculadas a la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

£l detalle de 1a carera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2015 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes "Depdsitos en EECC”, "Derivados” e “Intereses de fa cartera de inversion” se incluye como
Anexo, et cual forma parte integrante de esta nota.

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

Inferior a 1 afio 13.865.564,28
Comprendido entre 1 y 2 afios 20.569.174,88
Comprendido entre 2 y 3 afios 19.242.668,48
Comprendido entre 3 y 4 afios 41.968.179,18
Comprendido entre 4 y 5 afios 10.580.987,71
Superior a 5 ailos 11.012.965,04

117.239.539,57

Adicicnalmente, al 31 de diciembre de 2015, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
compromisc:

Euros

Compromisos por operaciones largas de

derivados

Compra de opciones “call” 28.485.000,00
- [Compromisos por operaciones cortas de

derivados

Otras ventas a plazo 43.349.992 41

Total 71.834.992,41

Al 31 de diciembre de 2015, ia totalidad de las posiciones en cuentas de compromisc mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio.

El saldo del epigrafe "Otras ventas a plazo® del detalle anterior recoge el nominal comprometido de las
operacicnes del marcado de divisas vendidas, durante el periodo de tiempo comprendido entre la contratacion y
l& liquidacidn de dichas operaciones.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 ia totalidad del importe que el Fondo tenfa registrado en el epigrafe
*Active corriente - Carlera de inversiones financieras — Carlera exterior ~ Derivados” del activo del balance
corresponde a posiciones dencminadas en moneda no suro.

Al 31 de diciembre de 2015 la totalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe "Pasivo corriente
- Derivados”™ del pasivo del balance corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2014 se recogian 5 miles de euros depositados en
concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria para poder realizar operaciones en les mismos.

L.os valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositades, lo estan en
Santander Securities Services, S.A. 0 en tramite de depésito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores
maobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constifuirse en garantia de ninguna
clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios
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oficiales de derivados, y deben estar bajo [a custodia de las entidades legalments habilitadas para el ejercicio de
esta funcion.

Gestlion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo ia sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controtar [a exposicion a las variaciones en los tipos de interés
y tipes de cambio, asi como a los riesgos de crédito y Hquidez. £n este sentido, |a sociedad gestora realiza un
control de la politica de inversion definida en el Folleto informativo del Fondo. Adicionalmente, el Real Decreto
1.082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que Himitan dicha exposicion y cuyo
control se realiza por la sociedad gestora. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los
gue esté sujeto el Fondo:

+« Limites a la inversidn en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una dnica 11C, de las mencionadas en el articulo
48.1.c} y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las {IC cuya politica de inversion se hase
en la inversién en un dnico fondo. Asimismo, la inversién total en HIC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julic, no podra superar ¢l 30% del patrimonio det Fondo.

» Limite general a la inversion en valores colizados:

La inversidn en los actives e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que [a inversion en los
emisores en los gue supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se frate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estade miembro
de la Unidén Europea, una comunidad autonoma, una entidad focal, un organismo infermnacional det que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar ol limite del 35%, en el folleto y en toda publicacién de
promocién del Fondo debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificarén los emisores en cuyos valores se tiene intencién de inverdir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonic. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su pairimenio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decrete 1.082/2012,
serd necesaric que se diversifigue, al mencs, en seis emisiones diferentes y que la inversidén en valores
de una misma emision no supere ef 30% del activo del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que fengan su sede en un
Estado Miembro de la Unidn Europea, cuyc importe este garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principai v al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. Ei total
de las inversionaes en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un {nico
emisar,

« Limite general a la inversion en derivados:

La exposicidn total al riesge de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podré
superar el patimonio nete del Fondo. Por exposicidn total al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados.
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Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningln caso podran superar el 10% del patrimonic del
Fondo.

La exposicion al resgo de contraparte en derivados OTC se imita al 5% del patrimonio con cardcier
general y al 10% del patrimonio si la contraparie es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

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

Las posiciones frente a un Onico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimenio del Fondo.

La exposicitn al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a fa utilizacién de instrumentos
financieros derivados deberd tomarse en cuenta para el cumplimiento de ios limites de diversificacién
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 v 51.4 a 51.6 del Real Decrefo 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos detivados 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, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econtmico se consideran un unico
emisor.

Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna Hmitacién a su libre
transmisién.

Queda prohibida la inversidn del Fondo en valores no cotizades emitides por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emifidos o avalados por una misma enfidad. igualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos ¢ avalados a entidades pertenecientes a un mismo

Grupo.

Siempre que &i Folleto informativo del Fondo lo permita, se autoriza la inversién con un Hmite maximo
conjunto del 10% del patrimonio, en:

+  Acciones y actives de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en ef articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la lIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82,

» Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el arficulo 49.

+ Acciones y participacicnes, cuando sean fransmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en ja Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asl como las enfidades extranjeras
simiares.
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+ Coeficiente de liquidez:

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

s« Obligaciones frente a terceros;

£l Fondo podra endeudarse hasta el Hmite conjunto def 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicién
de activos con pago aplazado, con las condiciones que estabiezca la Comision Nacional del Mercado
de Valores. No se tendrén en cuenta, a estos sfectos, los débitos contraides en la compra de activos
financiercs en el pericdo de liquidacion de la operacién que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

|.os coeficientes legales anteriores mitigan ios siguientes riesgos a los que se expone sl Fondo que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédifo representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna confraparte
incumpliese sus obligaciones contractuaies de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los Ifmites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

La politica de control de riesgo de crédite que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo consiste,
principalmenie, en fa definicién y monitorizacién periddica de limites internos en funcion de la vocacion inversora
de la HC determinando, entre otros aspectos, el rating minime de inversién y rating medio de la cartera, la
exposicién maxima por emisor y su rafing y la exposicion méaxima por tramos de rating.

Riesgo de liquidez

En el caso de gue el Fondo invirliese en valores de baja capitaiizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitade volumen de contratacion, o inversion en otras Instifuciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

En concreto, la politica de control def riesgo de liquidez que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo consiste,
principalmente, en la definicién y monitorizacion periédica de limites intemos en funcién de la vocacion inversora
de la lIC, determinando, entre otros aspectos, el porcentaje minimo de liquidez (tesorerfa v adquisiciones
temporales de activos) de ias carteras y su exposicidn maxima a actives poco liguidos.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la perdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interéds: la inversion en actives de renta fija conlleva un riesgo de fipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corio plazo y elevada para activos a largo plazo.
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- Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de accicnes o indices bursatiles: la inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversidn en mercados considerados emergenies puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizaciéon ¢ expropiacion de actives o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversionas, haciéndolas mas volatiles.

La politica de control de resgo de mercado gue Hleva a cabo la sociedad gestora del Fondo consiste,
principalmente, en'la definicidn y monitorizacion periddica de limites internos en funcién de la vocacion inversora
de la IC determinando, entre olros aspectos, las bandas de exposicidon maxima y minima de la carteras a la
renta variable y/o a la renta fija, fa exposicion a divisas o los rangos de exposicion a riesgo de fipos de interés
(duracién).

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fonde se encuentran descritos en el Follefo
informativo, segln lo establecido en la normativa aplicable.

5, Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2015, la composicién del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario;
Santander Securities Services, S.A. {cuentas en euros) 14.894.378,96
Santander Securities Services, S.A. {cuentas en divisa) 1.789.599,65

16,683,978 ,61

Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en divisa (*) 52.47424
16.736.452,85

(") Saldos con otras entidades pertenecientes al Grupo Santander
(véase Nota 1).

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

6. _Participes
Al 31 de diciembre de 2015 vy 2014, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguaies
caracteristicas, representadas por anctaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el calculo del valor de cada participacidn se ha efectuado de la siguiente
manera:

16



OM7313218

CLASE 8°

i

R

Buros
31-12-2015 31-12-2014

Patrimonie atribuido a participes o accionistas del Fondo

: s 133.837.562,11,  143.580.144,87
al cierre del ejercicio

Valor liquidative de la participacidn 947,11 903,69
N° Participaciones 141.311,60 158.882,50
N° Participes 2.097 2.281

Conforme a fa normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondes de Inversion no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para lievar a cabo la reconstitucién permanente del
namero minimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2015, Fundacién Tatiana Pérez de Guzman el Bueno mantenia una participacion
significativa del 23,43% del patrimonio del Fondo.

Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracion del Fondo estéan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicios 2015 y 2014, e Fondo ha devengado una comisidn del 1,25% anuai,
calculada sobre el patrimonio diario del Fondo v que se satisface mensualmente.

Adicicnalmente, el Fondo paga una comisidén del 9% calculada en funcion de los rendimientos del ejercicic que
excedan al EONIA mas 300 puntos béasicos, y que se liquida anualmente. La sociedad gestora imputa al Fondo
esta comision sobre rendimientos, de acuerdo a lo establecide en la Circular 6/2008 de 26 de noviembre, de la
Comision Nacionat del Mercado de Valores, solo en aquelios ejercicios en los que el valor liquidative sea
superior a cualguier otro previamente alcanzado en ejercicios en los que existiera una comisién sobre
rendimientos, y dnicamente por los rendimientos positivos obtenidos desde dicha superacién de forma
continuada hasta el cierre del sjercicio. No obstante lo anterior, el valor liguidative maximo alcanzado por el
Fondo sbio vinculz a su sociedad gestora durante periodos méximos de ires afios, tomando como fecha de
referencia el 31 de diciembra de 2013. Como consecuencia de haber superado el valor figuidativo de la fecha de
referencia, el Fondo ha registrado un importe de 221 miles de suros al 31 de diciembre de 2015. Asimismo,
durante e} ejiercicic 2014, como consecuencia de haber obtenido pérdidas, el Fondo no regisird importe alguno
por este concepto.

La entidad depositaria det Fondo {véase Nota 1) ha percibidc una comision del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejerciclos 2015 y 2014, gue se satisface mensuaimente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en conceplo de comisidn de gestion y depdsito sobre fa parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion celectiva gestionadas por la sociedad gestora del
Fondo, no supera los limites méximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de comisicnes de
gestién y depdsito -que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién
colectiva gestionadas por otras entidades gestcras, no supera ios limites establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de page por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2015 vy 2014, se incluyen en el
saldo del epigrafe "Acreedores” del balance.

Ei Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por e que se reglamenia la Ley de Institucionss de inversién
Colectiva y sus postericres modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Tituto V las funciones de vigilancia,
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supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva.
Las principales funciones son:

1. Garantizar que los flujos de tesoretia del Fondo estén debidamente controlados.

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

3. Separacion entre la cuenta de valores propia del depositaric v la de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en [a misma cuenta.

4, Garantizar que todos los instrumentos financiercs se regisiren en cuentas separadas y abiertas a nombre
dei Fondo.

5. En el caso de que el obieto de la inversion sean otras liC, la cusfodia se realizara sobre aquelias
participaciones registradas a nombre del depositaric ¢ de un subcusiodio expresamente designado por
aquel.

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

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

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calcuio del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacion y documentacién gue la sociedad gestora
deben remitir a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con g normativa vigente.

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

11. Asegurarse que la liquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plaze que determinen
las reglas de liquidacion que rijan en los mercados o en ios términos de liquidacion aplicables, ast como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por los mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y log beneficios de las paricipaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las drdenes de reinversion recibidas.

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

Incluido en el saldo del epigrafe “Ciros gastos de explotacidén — Ctros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias del
gjercicio 2015 se recogen ios honorarios refativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 12 miles de eurcs (22 miles de eurcs en el ejercicio 2014).
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Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2015, el Fondo ne tenia ningdn importe significativo pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerciates. Asimismo, durante el ejercicio 2015, el Fondo no ha realizado pagos significativos a
proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de su Sociedad Gestora, tanto los
importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2015 como los
pagos realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2015 cumplen o han cumplide con ios limites legales
de apiazamiento.

Situacion fiscai

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las auteridades fiscales ia fotalidad de los impuestos
corraspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2011 y siguientes,

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con ia
Administracién Pdblica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 61 y 37 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes 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
impuasto sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesio sobre Sociedades).

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

Al 31 de diciembre de 2015, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden ~ Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondiente al ejercicio 2015.

Los Administradores de la sociedad gesiora no esperan que, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasivos
adicionates de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningdn hechoe significativo no descrito en las notas
anteriores.

19



OM7313221

CLASE 8°

i AR

Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2015

'SANTANDER RF CONVERTIBLES, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR | X51020736069 | RFIJA|ACCIONA SA[3.00[2019-01-30 3.731.647,27
EUR | XS1063399700 | RFTJA|SACYR SA4.00{2019-05-08 2.844.852,94
EUR |XS0457172913 | RFIJAJFOMENTO DE CONSTI6.50{2020-10-30 |  1.799.651,31
EUR | XS0981383747 | RFIJAJINDRA SISTEMAS S|1.75[2018-10-17 2.255.452,66
EUR | XS50995390621 | RFIJAICRITERIA CAIXAHOI1.002017-11-25 3.724.976,04
TOTAL Cartera interior - Valores representativos de deuda 14.356.580,22
CHF |CHOI07130822 | RFIFA|BALOISE HOLDING|1.502016-11-17 4.508.839,57
CHF |CHOI31196237 | RFIJA|SWISS PRIME SITE[1.88[2016-06-21 1.909.365,88
EUR {1T0003872394 | RFIJAISOCIETA INIZ AUTI2.62{2017-06-30 1.582.045,58
EUR | DEOOOAIIQGV] | RFITARAG-STIFTUNG|2018-12-31 2.205.386,86
EUR | DECOOAI4I3R2Z | RFIJARRAG-STIFTUNG{2021-02-18 2.284.598,56
EUR | DEOOOAIAYDS2 | RFIJA|SALZGITTER FINAN|2.00[2017-11-08 2.132.881,00
EUR | DEOOOAIMLODY | RFIJA|ADIDAS AG|0.2512019-06-14 1.283,135,11
EUR | DEOOOAIMIAAT | REIJAISGL CARBON SE[2.752018-01-25 1.239.071,59
EUR |DEGOOAIYC3Té | RFIJAJFRESENIUS SE AN2019-09-24 2.859.977,07
EUR |FRO010771444 | RFIJAINEXANS SAJ4.00{2016-01-04 2.233.728,94
EUR |FRO010773226 | RFIJAJPEUGEQT SA4.452016-01-04 2.107.862,86
EUR  FROOIIS5Z1673 | RFIJAJUNIBAIL RODAMCO[2021-07-01 1.127.834,48
FUR |FRO012658094 | RFIJA|UNIBAIL RODAMCO2022-01-01 1.062.728,62
EUR | FROGI1567908 | RFIJARALLYE SA|1.0012020-10-02 837.699,10
EUR |FRO011600352 | RFUJAICAP GEMINI SAj2019-01-01 2.288.940,43
EUR [ FRO011629344 | RFIJAIFONCIERE DES REG|0.88/2019-04-01 2.827.288,36
EUR |FRO011641034 | RFIJAJCREDIT AGRICOLE[2016-12-06 2.757.662,95
EUR [FRO011766120 | RFIJA|SUEZ ENVIRONNEME|2020-02-27 1.348.596,80
EUR |XS1040531904 | RFIJA|SOLIDIUM OY[2018-09-04 1.762.895,76
EUR | XS1076005133 | REIJAISONAE INVESTMENT|1.6212019-06-11 |  4.150.658,51
EUR |DEGOOAIZR491 | RFITA[FRESENIUS MEDICA/1.12[2020-01-31 1.922.848,10
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Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR | DEOOOAI6IKH4 | RFIFA[ROCKET INTERNET [3.002022-07-22 2.441.956,17
EUR |DEOOOAIROVMS | RFIJA|DEUTSCHE POST|0.6012019-12-06 2.107.080,88
EUR | FRO0OI2188340 | RFIJAIORPAR SA2019-07-15 1.297.377,65
EUR | XS1321004118 | RFIJAJIBERDROLA INTERN|2022-11-11 709.770,77
EUR |BE6261856213 | RFIJAJECONOCOM GROUPI1.50[2019-01-13 2.906.580,77
EUR | XS0901332337 | RFIJAJPRYSMIAN SPA|1.25{2018-03-08 2.402.198,33
EUR | XS50951366136 | RFIJAJACS ACTIVIDADES [2.62{2018-10-22 3.731.135,02
EUR | X50953046991 | RFIJA[BUZZI UNICEM SPA|i.38[2019-07-17 2.373.131,12
BUR | X50579438663 | RFIJAINDUSTRIVARDEN A|1.882017-02-27 | 2.664.421,31
SEK | XS1067081692 | RFITAJINDUSTRIVARDEN Aj2019-05-15 1.001.623,39
GBP | X81209164919 | RFIJAMARKET TECH HOLD[2.002020-03-31 | 1.987.177,74
GBP | XS1139087933 | RFIJA|) SAINSBURY PL(C|1.25[2019-11-21 3.202.913,13
GBP | XS1242977889 | RFIJA|BRITISH LAND WHI|2020-06-09 2.685.014,66
GBP | XS0834486796 | RFIJAINTU JERSEY LTD{2.50{2018-10-04 2.238.792,26
GBP | XS0994825916 | RFIJAJBALFOUR BEATTY F|1.88/2018-12-03 3.407.736,00
UsD | USL0302D1781 | RFIJAIARCELORMITTAL|6.00)2016-01-15 348.104,08
USD | XS1046477235 | RFITAIQIAGEN N.V.0.3812019-03-19 3.856.163,63
USD | XS1083936307 | RFIJA|STMICROELECTRONI2019-07-03 2.959.435,00
USD | DEODOAITDSLT | RFIJAISIEMENS FINANCIE|1.0512017-08-16 3.417.234,80
USD | DEOGOAITDEQ6 | REIJA|SIEMENS FINANCIE|1.65{2019-08-16 2.277.373,92
USD | XS1327914062 | RFIJAITOTAL SA[0.5012022-12-02 2.156.890,40
USD | XS0331843523 | RFIJAJINMARSAT PLCI1.75[2017-11-16 3.224.039,67
USD | XS1084287322 | RFIJA|JAPERAMI0.62(2021-07-08 1.229.186,04
CHF | CHO205276790 | RFIJA/SCHINDLER HOLDIN|0.38/2017-06-G5 | 3.823.576,48
TOTAL Cartera exterior - Valores representativos de deuda 102.882.959,35
CHF | CHO002178339] § ACCIONES|PARGESA HOLDING SA 876.853,82
TOTAL Cartera exterior - Instrumentos de patrimonio 876.853,82
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Santander RF Convertibles, Fondo de Inversién

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

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

La puesta en marcha del QE ¢ compra de deuda por parte del Banco Central Europeo (BCE) contribuyd a uno
de los mejores inicios de afio en los mercados de renta variable y de renta fija europeos en muchos afos, vy
EE.UU. no se quedo afras vy siguid su senda alcista aun cuando fas valoraciones no lo apoyaban. £En enero de
2015, el BCE anuncid que haria compras mensuales de deuda por importe de 60.000 millones de euros de
forma conjunta entre deuda publica y privada, y que a finales de 2018 introduciria nuevas medidas como e!
recorte adicional en los tipos de facilidad de depdsito en 10pb vy la extensién delf programa de compra de activos
por seis meses mas, hasta marzo de 2017. Por su parte, el Banco Popular Chino, ademas de intervenir en varias
ocasiones en el mercado cambiario y de acciones para intentar frenar sus caidas sin resultados visibles a simple
vista, pero con un alto coste en sus reservas internacionales, también redujo varias veces los tipos de interés
para fomentar la economia doméstica. Por ofra parte, la Fed termind el afio cumpliendo io que ya vaticinaba su
presidenta, subiendo por primera vez desde 2008 los tipos de interés de referencia.

Mientras que en la primera parte del afio 2015 se dio un estrechamiento en los diferenciales de deuda soberana,
sobre todo en los paises periféricos de la Eurozona, con rentabilidades destacables en los tramos largos de las
curvas, a medida que aumentaba el tensionamiento en Grecia, hubo una cierta toma de beneficios y correccidn
de los mercados {tanfo renta fija como renta variable) hasta bien avanzado el verano. La prima de riesgo
espafiola alcanzd su méximo en junio (161,1pb) ai igual que la rentabilidad del bono a 10 afios espafol y
aleman. £l bono aleman a 10 afios alcanzé una rentabilidad minima del 0,073% en abril, repuntando hasta cerca
del 1% en verano, terminando el afic en un C,60%, una vez que la situacién geopoiitica bajara algo su
intensidad. En cuanto sl bono espafiol, se ohservé un comportamiento muy parecido, alcanzando el 2,4% de
rentabilidad en junio, desde un minimo de 1,14% en marzo. Aun cuando moderé su alza en la segunda mitad del
afo, tras las elecciones generales repuntd hasta cerca del 1,8%.

L.as elecciones en Grecla v la falta de acuerdo con ia Troika dominaron a los mercados en la primera parte del
afio 2015, y una vez alcanzado un acuerde este riesgo fue remplazado por los femores de desaceleracidn
econdmica en China y su impacto en las materias primas industriales y en el crecimiento global por una mayor
desaceleracion del mundo emergente. Otros eventos geopoliticos a mencionar fueron el conflicto entre Rusia y
Ucrania, los problemas de corrupcion en Petrobras - Brasil, y ya en la segunda mitad def afio, las elecciones en
Portugal, las elecciones autonomicas y las generales en Espafia y, en los Gltimos dias del 2015, Ia escalada de
tensiones en Medio Oriente por fa ruptura de ias relaciones diplomaéticas entre Irén y Arabia Saudita.

En el plano econémico, los indicadores de confianza consumidora tante en Europa como en EE.UU, siguieron
siendo favorabies e incluso recuperarcn niveles maximos de 2007. Los datos del PMI de manufacturas
continuaron mostrando notas positivas a los dos lados del Atidntico. El crédito en Europa, tanto a empresas
como a parficulares, continud ia mejora iniciada en 2014 y con ello la recuperacion de la demanda doméstica. A
su vez, la depreciacion del euro desde mediados de 2014, continud dando apoyo a la recuperacién de las
exportaciones de la zona euro y retomando su velocidad de crucero. También un precic de peiréleo promedio de
40 dblares por bamil por exceso de oferta, ha sido benéfico para los margenes empresariales auropeos. E
mercado laboral en EE.UU. fue la nota destacada, marcando niveles de mejora importante durante 2015, y fue el
elemento a considerar para la normalizacién de los fipos de interés por parte de 1a Fed en diciembre de 2015,
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con un incremento de 25pb. Después del pequefio bache en ios datos macro del tercer trimestre en EE.UU. es
posible ver un crecimiento de la economia americana en 2015 en tormno af 2%, sostenido por el consumo privado
y el inicio ain moderado de la recuperacion de la inversion empresarial.

Por el lado de divisas, las latinoamericanas estuvieron influenciadas por la calda en los precics tanto del petrdleo
(el peso mexicano vy el colombiano) como de las materias primas industriales gue afectd at cono sur de 1a region.
Destacar el franco suizo, que se aprecié un 13% en el primer {frimestre {8,7% en fodo el afo), iras la retirada de
su tasa minima de cambio en enero de 1,2 francos por euro que implementd tres afios antes para inmunizar la
economia de la crisis soberana de la Eurozona. Destacar también el peso argentine tras la liberalizacion de la
divisa decretada por el nuevo presidente, con lo que en el cuarto trimestre se deprecit el 27%,

En cuanto a la renta variable, s bien en la primera parte del afio, y a pesar de incrementos puntuales en la
volatilidad, dominaban las rentabilidades positivas, para la segunda mitad del afic deminaron los nmeros rojos,
a excepcién del Nasdaqg. Con todo ello, en Europa, a excepcién del IBEX, el FTSE 100 de Londres y algin ofro
mercado, las reniabilidades anuales rondaron entre el 3,85% del Euro Stoxx hasta el 12,6% del MIB italiano,
mientras que en EE.UU. el Dow v el S&P terminaron con rentabilidades negativas de un solo digito.

Durante el afio, varios organismos revisaron al alza sus estimaciones de crecimiento para la Eurozona, v en
particular para Espafia, apuntando al pais con mayor crecimiento esperado en 2015,

Para el ejercicio 20186, seguiran siendo importante los anuncios tanto de ia Fed como det BCE, con politicas
monetarias divergenfes. En EE.UU. serd importante el ritmo de subida de tipos, mientras que en la Euroczona
cada vez es mas patente la necesidad de mantener las medidas expansivas del BCE durante ain mucho
tiempo. La normalizacién de tipos de interés en EE.UL, planteara algunos retos para Latinoamérica, que en los
tltimos afios ha emitido deuda en ddélares. La desaceleracion en los pafses emergentes, agravada por un
cambio de modelo econdmico en Ching, moderando a su sector industrial y sus consecuencias en la demanda
de materias primas, ha abierto una brecha de crecimiento entre estas regiones y los mercados desarrollados,
Factores exégenos, fundamentalmente geopoliticos, planearan scbre el animo inversor, enfrentdndose a una
volatilidad elevada v, a la vez, a una necesidad de asumir un mayor riesgo para buscar rentabilizar su dinero en
un mundo de tipos de interés en minimos.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucidn de su objeto, ajustando sus obietivos y politicas de gestidén de los riesgos de precio, crédito,
liquidez v riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del
Mercado de Valores) asl como a la politica de inversidn establecida en su Follete.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2015

Nada gue resefar distinto de lo comentado en la Memcria.

investigacién y desarrolio

Dado su objeto social, el Fonde no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrolio.
Adquisicién de acciones propias

No apiicable.

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

Nada gue resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 7).
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Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., D®. Marla Ussia Bertran, para hacer constar
gue todos los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente
documento, que se compone de las cuentas anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en &l patrimonio netc y memoria) & informe de gestion de los Fondos de Inversion detallados en el
Anexo adjunto y gestionados por Santander Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversidn Colectiva, corespondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2015, firmando todos y
cada uno de los seftores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de

fo que doy fe.
Madrid, 16 de marzo de 2016
La Secretaria del Consejo de Administracién
—————,
Y st D
Fdo.: D* W
El Presidente del Consejo de Administracién El Vicepresidente del Consejo de Administracién

- /

Fdo.: D, Lazaro de Lazare Torres

Consejeros: 4% W

Fdo.: D.dosé Mercablo Garcia

e

Fdo. I7. §0Gara / . Fdo.: D. Daniel Lessner
0
- v
Fdo.:D. José Ignacio Gella Rodero/ Fdo.: D. Javier Viani Desplats-Redier /

PABLO DE LA BSPERANZA #ODRIGUEZ
NOTARIO

/\/’—/ ‘ ' Diego de Leon, 45 - 1.5 280_06_Madn?

ax: 519 14
Fdo.:D/Anthony Gennaout Tal,: 91 745 10 10, Fax: 9% 4
L LS B A T nor



= LEGITIMACION =

PABLO DE LA ESPERANZA RODRIGUEZ, Notario de Madrid y de
su lustre Colegio, DOY FE que considero legitima las firmas que anteceden
Dofia Maria Ussia Bertran con D.N.I ntmero 33518573-Y , Don_José
Francisco Mereado Garcia con DNI nimero 05212299-Q, Don Lazaro de
Lazaro Torres con DNI numero 05383514-L, Don James ’Gara con
pasaporte de Irlanda nimero PC6255807, Don Daniel Lessner con pasaporte de
Austria nimero P5161365, Don José Ignacio Gella Rodero con DNI namero
05372817-V, Don Javier Viani Desplats-Redier con DNI numero 51064177-Z

y Don Anthony Gennaoui con NIE nimero X-0918075-F. v ‘ZSP Fﬂﬁ,ﬁ?
En Madrid a diecinueve de abril de dos mil dieciséis. < B, fuon
NI

V4 o

= LEGITIMACION =
PABLO DE LA ESPERANZA RODRIGUEZ, Notario de Madrid y de su Hustre Colegio, DOY
FE que la fotocopia anterior, extendida en este Gnico folio de papel timbrado d%vg{sgggptarial, es
reproduccion fiel y exacta de su respectivo original, que me ha sido exhibido.—-s®——— SELLO DE
En Madrid, a diecinueve de abril de dos mil dieciséis, e Ny
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Anexo

Altair Inverslones, Fonde de Inversién

Altair Patrimonio, Farndo de Inversién

Banesto G Incices, Fonda de Inversisn
Banesto G Mercados H, Fondo de inversion
Banesto G Mercados, Fondo de inversién
Banesto Garantia 4 Afios, Fondo de Inversion
Banesio Garantia 1, Fosdo de inversién
Banesto Garantizado 111, Fonde de fnversian
Banesto Garantizadg 111 -2, Fondo de Inversisn
Extrafondo Dinamics, Fondo de Inversion
Fondaneto, Fondo de inversian

Fondo Artac, Fondo de Inversidn

Fondo Gre, Fondo de lnversion Libre {en liguidacion)
Fondo Jalén, Fondo de Inversién

Fondo Manetario, Fonde de Inversién (anteriormente denominado Citicash,
Fondo de Inversion)

Fondo Renta Fia Espafiola, Fondo de Inversian {anteriormente
derominado Citifonda Bond, Fondo de Inversién)

Fonde Urbign, Fonde de inversion
Fontibrefondo, Fondo de Inversién

inveractive Confianza, Fondo de inversién
Inverbanser, Fonde de Inversién

Laredo Fonde, Fondo de Inversion

Leaseten |1, Fondo de inversién

Openbank Corto Plazo, Fonde de inversion
Santander 100 por 100 11, Fondo de Inversién
Santander 100 por 100 12, Fondo de Inversisn
Santander 100 por 100 13, Fonde de inversion
Santander 100 por 100 14, Fondo de Inversidn
Santander 100 Valor Creciente 2, Fondo de Inversisn
Santander 100 Valor Creciente, Fonde de Inversién
Santander 105 Europa 2, Fondo de Inversion
Santander 105 Europa 3, Fondo de Inversion
Santander 105 Europa, Fondo de lnversion
Sartander 75 Estructurado, Fondo de Inversion
Santander 95 Europa 2, Fondo de Iversion
Santander 95 Europa 3, Fondo de Inversién

Santander 95 Mejor Opcidn, Fendo de Inversion
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Falios de papel timbrade de la clase 8%,
Folios de papel timbrado de ia clase g2,
Folios de papet imbrado de la clase 82,
Follos de papel timbrado de la clage g2,
Folios de papel timbrado de la clase 8¢,
Folies de pape! imbrado de 1a clase 82,
Folios de papel timbrado de la clase &,
Folios de papel timbrado de la clase 8¢,
Folios de papel timbrado deia Clase 8%,
Folios de papel timbrado de Ia clase 82,
Felios de papel timbrado de la clase 82,
Folios de papel timbrado de !a ciase ae,
Foliog de papel timbrado de Ia clase 83
Folios de pape! timbrade de fa clase 8¢
Folios de papel timbrado de 1a clase 8¢,

Folios de papal timbrado de la clase 8®,

Folios de papal timbrado de Iz clase 8,
Folics de papel imbrado de |2 clase 82,
Folice de papel timbrade de [a clase 89,
Folios de pape! timbrado de 1a clase 82,
Folios de papel timbrade de la clase B2,
Folios de pagel timbrado de fa clase 89,
Folios de papel timbrado de la clase 82
Folios de papel timbrade de la clase g°,
Folios de papel timbrado de Iz clase g,
Folios de papel timbrado de iz clase 87,
Felios de papel timbrado de ia clase 84
Folios de papel timbrado de 1z clase g9,
Folios de papei timbrado de ia clase g9,
Folios de papel timbrado de 1a clase ?a.
Fofios de papel timbrado de {a clase 8=
Folies de papal timbrado de la clase 82,
Folios de papel timbrado de 1z clase g2,
Folios de pape! timbrada de 1 clase 89,
Folios de papel timbrado de |2 Clase g9

Falios de papel timbrado de la clase 82
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ndmeros OM7110783 a OM7110750
nimeros OM7411158 al ORA711 1186
ndmeros OM7313171 al 0M7313197
nirmeros OM7110817 ai OM7 1 16843
numeros OM7410988 &l OMi711 1023
nomeros OM7110948 al OM7110872
nimeras OM7110870 al OM7110893
niimeros OM7411107 al OM7111132
nUMeros OM7111187 al OM714 1212
ndmeros 0M7110824 al OM7410620
rimeros OM7111054 af OM7111 08¢
ndmeros OM7111081 al OM71141 106
niimeros 0M7096269 al OM7096291
némeros OM7110844 al 0M7110869
rdmeros OM7110973 al GM7410097

nimeros OM7$11133 al OM7114157

némeros OM7110791 af M7+ 10816
nimeros OM7111351 af OM7411377
nimeros OM7111424 3! OM7111452
nimeros GM7111453 al OM71 11480
nimeros OM7111507 al 0M7111532
numeros OM? 111533 al OM711 1558
nimeros OM7111213 al OM7111240
nimeros OM7111726 al OM7111754
nimeros OM71%1854 al 0M7144 878
nimeros OM7111755 al OM7%11779
ndmeros OM7313119 g OM7313144
numercs OM7141684 al OM7111701
nimeros OM7111632 al GM711 1656
nimeros OM7111584 a! 0M711 1605
nimeros OM7 411657 al OM711 1683
nimeros OM7111805 al OM71 11 828
ndmeros 0M7111241 al OM7111 267
nlmeros OM7111397 al OM7114423
nimeros OM711$268 al OM71 11202
nimeros OM7111326 ai 0M71 1 1360
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Santander 85 Valor Creciente Plus 2, Fondo de inversién
Bantander 95 Valor Creciente Plus, Fondo de Inversién
Santander Acciones Espaiolas, Fondo de Inversion
Santander Acciones Euro, Fonde de Inversién
Santander Acciones Latinoamericanas, Fondo de Inversicn
Santander Ahorro Garantizado 5, Fondo de Inversion
Santander Aherro Garantizado 8, Fondo de fnversion
Santander Anoro Garantizado 7, Fondo de Inversitn
Santander Bolsa Europa 2018, Fondo de Inversion
Santander Bolsa Europa 2019 2, Fondo de Inversion
Santander Bolsa Europa 2019, Fondo de Inversién
Santander Bolsa Garantizado, Fondo de Inversidn
Santander Brict, Fondo de Inversién

Santander Corto Plazo Délar, Fonde de Inversidn
Santander Cumbre 2018 Plus 2, Fondo de Inversién
Santander Curnbre 2018 Plus 3, Fondo de Inversion
Santander Cumbre 2018 Plus, Fondo de inversidn
Santander Cumbre 2018, Fondo de Inversion
Santander Cumbre 2019 Plus 2, Fondo de Inversion
Santander Cumbre 2019 Plus, Fondo de hwversién
Santander Dividendo Europa, Fondo de Inversisn
Santander Duo Europa 2018, Fando de Inversidn
Santander Duo Europa 2019, Fondo de Inversion
Santander Emergentes Europa, Fondo de Inversion
Santander Eurotrédito, Fondo de Inversion

Santander Fondepésitos, Fondo de Inversién

Santander Garantizado Consolidacion Europa, Fondo de inversion

Santander Gestion Sistematica Europa, Fondo de Inversicn
Santander Grandes Comparias 201 8, Fondo de inversién
Santander Grandes Compafilas 2019 2, Fondo de Inversién
Santander Grandes Compaftias 2019 3, Fondo de Inversion
Santander Grandes Compaiifas 2018, Fondo ge inversidn
Santander Indice Espania, Fonde de tnversisn

Santander indice Euro, Fondo de Inversicn

Santander Indices Creciente, Fondo de Inversion
Santander inversidn Carto Plazo 2, Fondo de Inversion
Santander inversién Corto Plaze 3, Fondo de Inversitn

Santander inversion Corto Plazo 4, Fondo de Inversion

Santander inversién Corto Piazo 5, Fondo de Inversién {anteriormenta

denominado Santander 100 por 100 8, Fondo de Inversion)
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Folics de papet imbrado de la glase 8, nimeros OM7111378 al OM7111398
Folios de papal imbradc de Iz clase 8% numeras OM7313146 al OM7343170
Folios de pape! imbrado de la clase &, nimeros OM71 11827 al OM7111853
Folios de papel imbrado de |z clase 8%, nimeros OM7111702 &l OM7114728
Folios de papel fimbrado de la clase 8%, nimercs OM7 111606 al OM7111631
Folios de papet timbrado de la clase 8%, nimeros OM7131558 al 0M7111583
Folios de papet timbrado de Ia clage 8, nimeros 0M7$11780 ai OM7111804
Folios de papel timbrade de ia clase 8%, nlimeros OM7111879 al OM7111903
Faiios de papel timbrado de Iz clase 8", nimeros OM7312027 al DM7312053
Folics de pape! imbrado de Ia clase &, niimeros 0M7312182 al 0M73712207
Fofios de papel timbrado de Iz clase 8%, nlimeros OM7111004 al OM7111029
Folios de pape! timbrado de Ia clase 8%, nimeros OM7312054 al OM7312079
Folios de papel timbrado de 2 clase 8¢ nimeros OM714 1930 al OM7111958
Folios de pape! fimbrado de Ia clase 8, nimeros OM7313308 al DM7313334
Folios de papel imbrade de fa ciase 82, niimeros OM7312208 ai DM7312232
Felios de papel timbrado de la clase 82, nimeros OM7312001 al 07512026
Folios de papet fimbrado de la clase 8% nlmeros DM7312080 al OM7312104
Folios de papel timbrado de ia clase 8% niimeros OM7312%57 at OM7312181
Folios de papel! imbrado de la clase 8% alimeros 0M7312131 al OM7312156
Folies de papel timbrado de fa clase 8, nimeros OM7312105 ai OM7312130
Folios de papel fimbrado de la clase 8% ndmeros 0M7111959 al OM7111985
Folies de papel fimbrado de la gase 8, nimeros OM7313336 al OM7313361
Friios e papel timbrado de la clase B%, nimeros OM731 2233 gl 0M7312258
Folics de papei timbrado de ta clase 8%, nimeros OM731225¢ al OM7312285
Folios de papel tmbradc de la giase B% nimeros OM7313306 al OM7353421
Folios de papel fimbrado de 12 clase 82 ndmeros OM7313453 al OM7313479
Folios de papel timbrado de la clase 8% ntimeros OM7313256 al OM7313282
Folios de papel imbraco de Iz clase 89, nimeros OM7312314 al D7312338
Folios de papet timbrado de (a clase 8% ndmeros OM7812330 al GM7312363
Fotios de papel timbrado de |a clase 8%, ndmeros OM7313093 al OM7313118
Folios de papel timbrado de |a clase 8%, nimeros OM7313283 al OM7313307
Folios de papel timbrado de |z clase 8°, nimeros OM7312364 al OM7312389
Folios de papel fimbrade de ja clase,8%, aimeros OM7343066 ai OM7343092
Folios de papel timbrado de la clase 8% nimeros OM7312390 al OM7312418
Folios de papel timbrado de |a clase 8%, nimeros OM7313041 al OM7313065
Folios de papel timbrado de ia clase 8% nimeros DM7312287 ai OM7312313
Folics de papel timbrado de la clase 8%, ntmeros OM7313362 &l OM7313395
Folios de papel timbrado de ia clase 8%, nimeros OM7313422 al OM7313452
Folios de papel timbrado de la clase 8%, nimeros OM7089891 &l 0M70B89923
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Santander Inversién Corto Plaze 8, Fondo de Inversién (anteriormente
denominado Santander 100 por 100 3, Fondo de Inversion)

Santander Inversidn Corto Plazo, Fondo de inversion

Santander Iaversior Flexible, Fondo de Inversion (anteriormente
denominado Santander Equilibrio Activo, Fondo de ihversicn)

Sentander Memoria 4, Fande de Inversién
Santander Memoria 5, Fondo de lnversién
Santander Menetario, Fondo de Inversion
Santander Multiestrategia, UGHCIL (en liquidacién)

Santander Multigestién, Fondo de Inversion (anieriormente dencminado
Santander Revalorizasion Activa, Fondo de tnversién)

Santander Objetivo Rendimiento Evropa 1, Fondo de Inversidn
Santander Objetivo Rendimiento Furopa ill, Fonde de Inversion
Santander Cbjetive Rendimiente Europa, Fondo de Inversién
Bantander Farticipa 1, Fondo de inversion

Santander Participa 2, Fondo de Inversidn

Santander Participa 3, Fondo de Inversidn

Santander PB Cartera Agresiva, Fondo de Inversion
Santander PB Cartera Conservadora, Fondo de Irversién
Santander PR Cartera Dinamica, Fordo de Inversisn
Santander PB Carlera Emergente, Fonde de Inversidn
Santander PR Cartera Equilibrada, Fondo de Inversion
Santander PE Cartera Moderada, Fondo de inversion
Santander PB Carlera Seleccion, Fondo de Inversidn
Santander PB Inversidn Global, Fondo de Inversion
Santander Rendimiente, Fondo de inversién

Sentander Renta Fifa 2016, Fondo de Inversion

Santander Renta Fija 2017, Fondo de Inversidn

Santander Renta Fija Acumulacion 2018, Fondo de Inversién
Santander Renta Fija Corlo Plazo, Fondo de inversidn
Bantander Renfa Fila Flexible, Fondo da Inversién

Santander Renta Fija Latinoamérica, Fondo de Inversion
Santander Renta Fifa Privada, Fonde de Inversidn

Santander Renta Fija, Fondo de Inversion

Santander Renta Variable Otjetivo Espafia, Fondo de Inversion
Santander Responsabilidad Conservador, Fondo de Inversién
Santander Revalorizacion Europa Eure i, Fonde de Inversion
Santander Revalorizacidén Europa Euro ill, Fondo de inversién
Santander Revalorizacién Europa Euro, Fondo de Inversion
Santander Revalorizacicn thex, Fondo de Inversién

Santander RF Convertibles, Fondo de Inversion

CUZ2351940

Foiios de papel timbrado de la clase 8, rdmeros OM7088805 al OM7089836

Folios de papet timbrado de la clase 8°, ndmeros OM7110676 at OM7110703
Folios de pape! imbrado de la clase 82, nimeros OM7110733 al CM7110762

Folios de papel timbrado de la clase 8%, némeros OM7090028 al OM7090054
Folios de papel imbrado de la clase 82, mimeros OM7089865 al OM7089880
Folios de paped timbrado de |a clase 8% ndmercs OM7088951 & OM7085076
Folios de papel imbrado de 1a clase 8%, nimeros OMT096244 &t OMT086268
Folios de pape! fimbrado de la clase 8, imeros OM71 10704 at OM7110732

Folios de papel timbrado de la ciase 82, nimeros OM7 110850 al OM7410675
Folios de papel timbrado de Ia clase 8°, nimeros OM7080476 al 0M7090001
Folios de papet timbrado de la clase 82, admeros OM7680002 al SM7000027
Folios de papel imbrado de I clase §°, ndmeros OM7111293 al O0M7111303
Folios de papel timbradc de ia clase 8% nimeres OM7111304 al 0M7111314
Folios de papel timbrade de la clase 8°, mimeros GM7111315 al CM7411326
Foiios de papel timbrade de la clase 8°, nimeros OM7313480 al GM7313508
Folios de papel timbradc de la clase 8% rimeros CM7089824 al 0M7089850
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros OM7090081 al OM70904%06
Folios de papei timbrado de la clase B2, sémeros OM7089837 al OM7089854
Folios de papet imbrado de la clase 8", némeros OM7090163 al DM7080188
Folios de papel timbrade de fa clase 82, nimeros OM7090136 al OM7080162
Folios de papel timbrado de la clase 8% nimeros OM7312443 ai 0M7312468
Folios de papel tmbrado de la clase 8¢, nimeros OM7080217 al OM7090242
Folios de papel imbrado de la clase 8% niimeros OM7312621 al 0M7312551
Folios de papel timbrado de la clase 8%, nimeros CM7090321 al OM7080344
Folios de papel timbrado de la clase 8°, ndmeros OM7090296 al 0M7090320
Folios de papet timbrado de la clase 8°, némeros OM7090243 al OM7080287
Folios de papel timbrado de la clase 8%, nimeros OM7G90345 al OMT090375
Folios de papel timbrado de Iz clase 8%, niimeros GM7312470 ai OM7312404
Folios de papel fimbrado de la clase 82, nimeros 0M709019¢ ai OM7090216
Folios de papel fimbrado de Ia clase 8% ndimeros DM7080107 al OM7090135
Folios de papel timbrado de |a clase 8°, nGmeros OM7090268 al OM7090296
Folios de papet timbrado dela ciasé 8%, ndmeros OM7312417 al OM7312442
Folios da papel timbrado de ia clase 82, nimeros OM7313225 al OM7313255
Folios de papel timbrade de la ciase 82, nimeros OM7312818 al OM7312842
Folios de pape! timbrado de la clase 82, nimeros OM7312713 &l OM7312737
Fotios de papel timbrado de la clase 8%, nimeros OM7312843 ai 0M7312867
Folios de papel timbrado de la clase B9, nimeros OM7312738 al 0M7312763
Folios de papel timbrade de la ciase 8, nlimeros OM7313188 al OM7313224
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Santander RV Espafia, Fonde de inversion (anteriormente dencminado
Santander RV Espafia Bolsa, Fondo ce Inversion)

Santander Seleccidn RV Asia, Fondo de Inversion
Santander Seleccion RV Japén, Fondo de Inversion
Santander Seleccién RV Norleamérica, Fondo de Inversion
Santander Select Decidido, Fondo de Inversién

Santander Select Moderado, Fondo de Inversidn
Santander Select Prudente, Fondo de inversidn

Santander Smali Caps Espania, Fondo de Inversion
Santander Small Caps Europa, Fondo de Inversion
Santander Selidario Rividendo Europa, Fondo de Inversion
Santander Tandem 0-30, Fondo de inversion

Santander Tandem 20-60, Fondo de inversion

Santander Tesorero, Fondo de Inversion

Santander Tipo Fijo 2016, Fondo de Inversién

Santander Tipo Fiio Acumuiacion, Fondo de Inversion
Select Global Managers, HCHCIL {er liguidacidn)

SPB RF Corlo Plazo, Fondo de inversion

El Secretario del Consejo de Adminisiracién:

Fdo.: Dia. Marfa U

Folios de papel timbrado de ia clase 82, nimeros OM72312764 al OM7312790

Folios de papel timbrado de la clase 8% nimeros OM7312485 al DM7312520 ‘
Folios de pape! timbrado de la clase 8% ndmeros OM7312507 al OM7312832
Folios de papel timbrade de la clase 8% nimeros OM7312687 al OM7312712
Folios de papel timbrado de la clase 8%, nimeros 0M7312633 al CM7312659
Folios de papel timbrade de ia clase 8°, nimeros OM7080374 al BM7090400
Folios de papel timbrade de la clase 89, nOmiEros OM7312580 al (M7312608
Foiips de pape! fimbrado de ia ciase 8% nimeros OM731265G al GM7312686
Folios de papel timbradoe de la clase 82, nimeros 0M7312552 al DM7312579
Folios de papel -timbrado de la clase B nlmeros OM7312791 al BM7312817
Fotios de papel timbrado de ia clase 82 ndmeros OM7312854 al GM7312687
Fotios de papel timbrade de ia clase B® nimeros OM7312894 al OM7312924
Folios de papet ﬁmt:;rac}o de la ¢iase 88 pumercs OM7312988 al OM7313014
Folips de papel fimbrado de |a clase B®, niimeros 0M7312868 al 07312883
Folios de pape! timbrado de la clase 8* ndmeros CM7313015 al DM7313040
Falios de papei imbrado de la clase 8% ndmeros CM7096292 ai OMT096315
Folios de papel timbrado de |z clase 8%, nomeros GM7312025 al 0M7312853



= LEGITIMACION =
PABLO DE LA ESPERANZA RODRIGUEZ, Notario de Madrid v de su
llustre Colegio, DOY FE que considero legitima la firma que antecede de Dofa
Maria Ussia Bertrdn con D.N.I. namero 33518573-Y. TERIAA
En Madrid, a diecinueve de abril de dos mil dieciséis. 2

= LEGITIMACION =
PABLO DE LA ESPERANZA RODRIGUEZ, Notario de Madrid y de su llustre Colegio,
DOY FE que las fotocopias anteriores, extendidas en cuatro folios de papel timbrado de uso
notarial, serie CU ntmeros 2.351.938 y los tres siguientes en orden elativo, son
reproducciones fieles y exactas de sus respectivos originales, que me han sid&g&% é”e@f
En Madrid, a diecinueve de abril de dos mil dieciséis. N T
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Santander Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva

Informe sobre la politica de remuneraciones correspondiente al ejercicio 2015

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

* Dicha politica remunerativa consiste en una retribucion fija, en funcidn del nivel de responsabilidad asumido
y una retribucion variable, vinculada a la consecucion de unos objetivos previamente establecidos y a una
gestidn 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 perfi
de riesgo o ejercen funciones de control.

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

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

Retribuciones totales de la plantilla devengadas comrespondientes al ejercicio 2015:

Euros (plantilla activa a 31/12/2015)*
. Remuneracion
Aportaciones Remuneracion devengada por
Remuneracion p variable pagada . . Nuamere de
. plan de ; Incentivos a largo plazo -
fija correspondiente . beneficiarios
empleo A basados en instrumentos
al gjercicio 2015 . .

de patrimonio
Altos cargos 1.633.605 187.636 923924 1.595.294 13
Resto de empleados 8.431.159 213.218 2946412 - 145
Total 10.064.764 400.254 3.871.936 1.595.294 138

*Estos datos incluyen: Santander Asset Management, S.A, SGIIC y Santander German Branch.

Respecto a las remuneraciones de empleados, no se ha identificade un colectivo, ademas de los altos
cargos mencionados, cuya actuacion tenga una incidencia material en el perfil de riesgos de las [ICs.

{Este informe no forma parte de Jas cuentas anuales del Fondo)




