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INFORME DEE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Santander Indice Espafia. Fondo de Inversidn fen adelante, el Fondo), por encarge del Consegjo de
Administracidn de Santander Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversian Colectiva, S.A. (en adelante,
la Sociedad Gestora):

informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden e balance a 31 de diciambre de 2014, a cuenta de
pérdidas y ganancias, f estado de cambios en ¢l patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gesiora en relacion con las cuentas anuales def Fondo

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel def patrimonio, de la sttzacién financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad con
el marco normativo de informacion financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de la memoria
adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas annates del Fondo libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

MNuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuales del Fondo adiuntas basada en nuestra auditoria.
Hemos Hevado a cabo nuesira auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigenie en
Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asf como que planifiquemos v ejecuternos la

auditorfa con ef fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales del Fondo estan libres de incorrecciones
materiales,

Jna auditorta requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre log importes v la informacion
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de
los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error, Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacion por parte de los administradores de la Sociedad

. Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disefiar tos procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion
de las clrcunstancias, ¥ no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia de dicho control interno. Una auditoria
también incluye la evahuacion de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por la direccion, asi como la evalvacion de fa presentacion de las cuentas anuales tomnadas en su conjunto.

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

Opinidn

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectes significativos, la imagen fiel del patrimonio v
de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2014, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativa de informacion financiera que resulta de aplicacién v, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. '

informe sebre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ciercicio 2014 contiene las explicaciones gue los administradores de la Sociedad Gestora
consideran oporiunas sobre la situacién del Fondo, la evelucion de sus negocios v sobre otros asuntos y no forma parte
integrantz de las cuentas anuales. Hemos verificado que fa informacién contable que contiene el citado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales ded ejercicio 2014, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del
informe de gestion con ¢f alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye fa revision de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fonde,
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CLASE 87

SANTANDER INDICE ESPANA, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

{Euros)

OMZ2676268

ACTIVO

31-12-2014

31.12.2013 {4

PATRIMONID Y PASHVD

31-12.2014

31-12-2013 [

ACTIVO NO CORRIENTE
inmovilizado Intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propic
Mobitiario y enseres
Activos por impuesto diferido
ACTIVO CORRIENTE
Deudores
Cartera de inversiones financieras
Cartera interlor
Valores representativos de deuda
instrumentos de patrimenio

instituciones de Inversién Colectiva
Depdsios en EECC
Derivados
Clros
Cartera exterior
Vaiores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
institucicnes de Inversion Celectiva
Deposites en EECC
Derivados
Ciros
Intereses de la cartera de inversion
inversiones morosas, dudosas o en litigio
Periodificaciones
Tesoreria

287.725.790,08

166.273.358,82

2.053.524 18

1.046.743 38

282,775,382 61

163,660,839,10

282,775,393,02

163.660.805,84

9.051.000,00
273.724 313,02

2.661.372,00
160.899.433,84

49,59

2.896.903,27

33,26

1.665.777.34

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES ©
ACCIONISTAS
Fondos reembolisables
participes o accionistas
Capitat
Participes
Prima de emision
Reservas
(Acciongs propias)
Resuitados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio
{Dividendo a cuenta)
Ajustes por camblos de valor en
inmoviiizado material de usc propic
Ctro patrimenio atribuido

atribuidos  a

PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones a large plazo
Deudas a largo plaze
Pasivos por impuesto diferide

PASIVQO CORRIENTE
Provisionas a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

287.204.733,28

166.072.578,42

287.204.733,28

166,072.578,42

186.770.282 99
3.639.007.74
84 486,922 02

12.338.520 83

B5.273,327 24
3.639.007.74
84.456.922,02

22.703.321.42

521.058,78 200.781,40
504.778,78 186.456,40
16.278,00 1.325,60

TOTAL ACTIVD

287.725.780,06

166.273.358,82

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVD

287.725.780,08

166,273.359,82

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE CCMPROMISO

Compromiscs por operacicnas largas de
derivados

Compromises por operaciongs cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE CRDEN
Valores cedidos en prestamo por g flC
Valores aportados como garantia por ia liC
Valores recibidos en garantia por la iIC
Capital nominal no suscrite ni en circulacion
(SICAY)
Pardidas fiscates a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

12,847 865,24

5.036.600,30

12,847 865,24

5.036.800,30

11.843.463 58

11.943.463,58

12.847 865,24

16.980.083,88

Las Nctas 1 a @ descritas en la Memoria adiunta forman parte integrante

(*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efecios comparatives.

dei bafance al 31 de diciembre de 2014.
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GLASE 87

SANTANDER INDICE ESPANA, FONDO DE INVERSION

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

(Euros)
2014 2013 (1

Comisiones de descuento por suscripciones yl/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la lIC . -

Gastos de Personal R .

Ofros gastos de explotacion (960.485,70) {467.389,55)
Comision de gestién {806.996,96) {394.158,58)
Comisitn depositario 1110.637,05) (48.066,01)
Ingresofgasto por compensacién compartimento - -

Ctros (42.951,69) (25.1684,96)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Betericro y resuitados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (960.485,70) {467.389,65)
ingresos financleros 3.108.885,34 1.600.010,83
Gastos financieros {23.658,10} {14.768,10)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 7.545,101,96 19.452,501,57

Por operaciones de la cartera interior 7.545.101,88 19.452.501 57

Por operaciones de la cariera exisrior - -

Por operaciones con derivados - -

Otros . -
Diferencias de cambio - 0,04
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 2.793.308,55 2.241.652,06

Deterioros - -

Resultados por operaciones da la cartera inlerior 1.631.086,75 (183.002,568)

Resultados por operaciones de la cariera exterior - -

Resultados por operaciones con derivados 1.162.221,80 2424654 74

Ofros - -
RESULTADO FINANCIERO 13.423.837,75 23.278.396,40
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 12.483.152,05 22.812.006,85
Impuesto sobre beneficios (124.631,62) {108.685.43)
RESULTADQ DEL EJERCICIO 12.338.520,53 22.703,321,42

(*} Se presenta, dnica v exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspendients al ejercicio anual terminado e} 31 de diciembre de 2014,
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GLASE 82

SANTANDER INDICE ESPANA, FONDO DE INVERSION

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

A)  Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a fos ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2014 y 2013;

! Euros

2014 2013 (%)

12.338.620,53 | 22.703.321,42

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias
Total ingreses y gastos imputados directarmente en ¢l patrimonio atrlbuide a participes o acclonistas

Totai transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocides 12.338.520,53 | 22.703.321,42

{"} Se presenta, Onice y exclusivamenie, a efectos comparativos.
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CLASE 8¢

Santander indice Espafia, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2014

Resefa del Fondo

Santander Indice Espafia, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo) se constituyé el 23 de mayo de 2001 bajo
la denominacion de BCH Miliennium 4, Fondo de Inversidén Mobiliaria. Con fecha 20 de noviembre de 2001 el
Fondo cambié su denominacién por la de Santander Central Hispano Grandes Velores, Fondo de Inversién
Mobiliaria, con fecha 8 de enero de 2003 por la de Patagon tbex 35, Fondo de inversion Mobiliaria, con fecha 5
de febrero de 2004 por la de Patagon Ibex 35, Fondo de Inversidn, con fecha 5 de agosto de 2005 por la de
Openbank lbex 35, Fondo de Inversién vy, finalmente, con fecha 17 de junio de 2013 el Fondo cambié su
denominacion por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesio en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de Instituciones de Inversidon Colectiva, considerando las liimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014,
de 12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable (véase Nota 9).

El Fondo figura inscritc en el registro administrativo especifice de la Comisién Nacional del Mercado de Vaiores
con el numero 2.544, en la categoria de no armonizados conforme & la definicion establecida en el articuio 13
del Real Decreto 1.082/2012,

El obieto del Fondo es ia captacion de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarios e invertirlos en
bienes, derechos, valores U otros instrumentos, financieres o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcidn de ics resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que
pudieran ser significatives en relacion con el patrimonio, ta situacion financiera y los resultades del mismeo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en ia presente memoria de las cuentas anuales respecto a ia
informacion de cuestiones medioambientales.

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Follete que se encuentra registrado y a disposicién
del piblico en el registro correspendiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores. El Fondo tiene como
cbjetive replicar el indice Ibex 35. Al replicar e Fondo al mencionado indice, no le son de aplicacion los limites
generales de concentracion establecidos en la normativa aplicabie a fondos de inversion (véase Nota 4).

E! patrimonio del Fondo se encuentra formalizade en la clase Openbank de participaciones, cuya inversion
minima inicial asciende a 1 participacion al valor liquidativo en cada moemento, lz segunda de las clases de
participaciones, clase |, cuya inversion minima inicial asciende a 50.000 miles de euros y, la tercera de las
clases de participacicnes, clase B, cuya inversidn minima inicial asciende a 300 miles de euros. Todas las clases
de participacionas formalizan el patrimonio del Fondo al 31 de diciembre de 2014 (véase Nota 6).

Seqgun se indica en la Nota 7, a direccion y administracion del Fondo estan encomendadas a Santander Asset
Management, Sociedad Gestora de Instifuciones de Inversion Colectiva, S.A. (en adelante, la socledad gesicra),
entidad controlada conjuntamente por el Grupo Santander y Sherbrooke Acquisition Corp. SPC (sociedad cuyoes
accionisias (#imos de control son entidades gestionadas y administradas por sociedades det Grupo Warburg
Pincus y del Grupo General Atlantic).
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Los vaiores mobiliarios estan bajo custodia de Santander Securities Services, 3.A., entidad depositaria del
Fondo (véase Nota 4). Con fecha 27 de octubre de 2014, se produjo la sustitucién efectiva de Santander
Investment, S.A. por Santander Securities Services, S.A., como entidad depositaria del Fondo en los registro
oficiales de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Previamente, con fecha 14 de ociubre de 2014 se
otorgd ante ef Notaric de Madrid, Don Genzalo Sauca Polanco la escritura de segregacion de! negocic de
depositaria y custodia de Santander Investment, S.A. en favor de Santander Bance de Emisiones, 8.A. y cambio
de denominacidn de esta Gltima por Santander Securities Services, S.A., bajo el nUmero 7.248 de su protocolo.
La citada escritura fue objeto de inscripcion en el Registro Mercantil con fecha 15 de octubre de 2014,

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuaies han sido obtenidas de los registros contables del Fonde v se formuian de acuerde con
el marco normativo de informacian financiera que resulta de apficacidn al Fondo, gue es el establecido en ia
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversidn colectiva,
que constituye el desarrolio y adaptacion, para las institucicnes de inversion colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capiial, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que Ie resulia de aplicacién, de forma gque muestran la imagen fiel dei patrimonio y de la situacién
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2014 y de los resultados de sus operaciongs que se han
generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han side formuladas per los Administradores de su sociedad gesfora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por el Conseio de Administracién de la mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1}, No cbstante, se estima que dichas cuenias anuales seran aprobadas sin cambios.

b) Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguide los principios confables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningdn principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejade de aplicar en su preparacion.

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

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromiscs que figuran registrados en ellas. Basicamente, esias estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles perdidas por deterioro
de determinados aclivos. A pesar de que estas estimacionas se han realizado sobre la base de la mejor
informacién disponible al clerre del ejercicio 2014, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas {al alza o a laz baja) en los proximas ejercicios, o que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mergade y otros riesgos inherentes a la inversidon en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidative de la participacion fluctie tanto af alza como a ia baja.
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¢} Comparacién de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2013 se presenta Unica vy
exclusivamenie, a efectos comparativos, junto con la informacidn correspondiente al ejercicio 2014,

d} Agrupacién de partidas

Determinadas pariidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estadc de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada pars facilitar su comprensidn, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de ia memoria.

e} Cambios de criterios contables

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

f} Correccién de errores

En fa elaboracién de las cuentas anuales adjunias no se ha detectado ningln error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del glercicio 2013.

Normas de registro y valoracion

En ia elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2014 y 2013 se han
aplicado fos siguientes principics, politicas contables y criterios de valoracion;

a} Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracidn

i. Clasificacion de fos activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su casec, las cuenias o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en & depositario, cuandc éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, la entidad de crédifo designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes ¢ saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarroliar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepte de garantias
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su ¢aso, de jos siguientes epigrafes, desgiosados en
cartera interior y cartera exterior. La fotalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracidn
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

« Valores representativos de deuda: cbligaciones y demas valores gue supongan una deuda para
su emisor, gue devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulcs o en anotacicnes en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor,
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e Instrumentos de patrimeonio: instrumentos financieros emitides por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

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

« Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcidn de los saldos que se recogen en &l epigrafe "Tesoreria™.

e Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warranis y opciones compradas y el valor razonable de ios
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurades mantenidos por el Fondo.

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

« Intereses en la cartera de inversidn; recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de |a cartera de inversiones financieras.

» inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efecios de su
clasificacion contable, el vafor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico v, en todo case, de aguellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepte de garantia en fos mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos v el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras gue por cualguier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
tercercs. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”.
Las perdidas por deterioro de las “Parfidas & cobrar” asi como su reversidn, se reconocen, en su €aso,
como un gasto o un ingrese, respectivameante, en el epigrafe “Deterioro y resuffado por engjenacicnes
de instrumentos financieros - Deteriores” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Clasificacion de los pasives financieros

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

- Deudas a largo/corio plazo: recoge, en su caso, las deudas contfraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracion
como “Deébilos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre ctros, ef valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el vaior
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que ef Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenides por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financiercs a valor razonable con cambios en perdidas y
ganancias”.
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- Pasivos financieros: recege, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracién comoe “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valecres recibidos en préstamo.

- Acreedores recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en ofros
epigrafes, inciuidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de page por
comisiones de gestion y deposite. Se clasifican a efectos de valoracion como "Débilcs y partidas a
pagar”.

b} Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe *Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su "valor razonable” (gue salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccidn), integrando fos costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, ios activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstanie, si el efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significative,
aquelias partidas cuyo imporie se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

tos activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonabie” (que salvo evidencia en
contratio serd el precio de la transaccion), incluyendo los costes de fransaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los infereses
explicitos devengados desde la Ultima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — infereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccidn en gue se pudiera incurrr en su
enajenacion. Los cambios gue se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.ii).

En todo caso, para la determinacién del valor razenable de los actives financieros se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre dei diza de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 el cambic medio
ponderado 8 no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

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

- Valores representativos de deuda cotizados; su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de gue no esté disponibie un
precio de cotizacion, ef valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambic significativa en las circunstancias economicas desde el momento de la
transaccion, En este caso, se reflejaran ias nuevas condiciones utilizando como referencia precicos o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumenios que sea sustanciaimente el mismo, modeles de descuento de flujos y valoracion de opciones,



OM2e 76277

5'3*7’3

GLASE 87

en su casc) que sean de general aceptacidon y que utilicen en la medida de lo posible datos ohservables de
mercado (en particular, la situacidn de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

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

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonabie se caicula tomando come referencia e! valor
tedrico contable gque corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustade de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y caleuladas en ef momento de la adquisicidn, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de actives: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerde al precio que iguale el rendimiento inferno de la inversidn a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como fas condiciones de cancelacion
anticipada o de riesge de crédito de |z entidad.

- Acciones o paricipaciones en ofras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesge: su
valor razonabie es ef valor fiquidativo del dia de referencia, De no existir, se utilizara el ditimo valor Hguidativo
disponibie. En el casc de gue se encuentren admitidas a negociacion en un mercade o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo,
Para las inversiones en 1IC de inversian libre, |IC de IIC de inversion libre e {IC extranieras similares, segln
ios articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estdn negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resufta de aplicar el cambic oficial de cierre del dia de referencia. En &l caso de que el mercade no sea
suficientemente lquide o se trate de instrumentos derivados no negociades en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valorardn mediante Iz aplicacion de meétodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a io estipuiado en la Circular 6/2010 de 21 de diciembre, de
la Comision Nacionai del Mercado de Valores,

Reconocimiente y valoracién de los pasivos financieros

L.os pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos vy partidas a pagar”, se valoran
iniciaimente por su “valor razenable” {que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion}
integrando los costes de transaccidon directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, ios pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipe de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquelias partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afo se valoran a su valor nominal,

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financiercs a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccidn) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor rgzonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.i).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquirides temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
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caso, al valor razonable de l0s actives a recomprar para hacer frente a2 la devolucidn del préstamo o
restitucion de los actives adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja def balance de los activos y pasivos financieros

ki tratamiento contable de las fransferencias de activos financieros esta condicionado por fa forma en que se
traspasan a terceros ios riesgos y beneficios ascciados a los activos que se fransfieren;

1. Silos rfesges y beneficics se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habifual} o de las ventas con pacto de recompra por su vaior razonabie en la
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dard de baja dei balance. La diferencia entre la
contraprestacién recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cuaiquier nuevo
activo cbtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiere, determinara asi
la ganancia o perdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en ios que cencurra un deteriore notorio e irrecuperable después de su
inversién con cargo a la cuenta de perdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los rlesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacte de recompra por un precio fiio o por el precio de venta mas
un interés, de los coniratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver fos mismos o similares actives u oiros casos andlegos —, el activo financiero transferido no se
daré de baja del balance y se centinuarg valorandolc con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasive financiero asociado, por un
importe igual al de ia contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los actives financieros cedidos en el marco de un acuerdc de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato v se pierda el derecho a recuperar ios
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los actives prestados ¢ cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la 1iC" o
“Valores aportados como garantia por la HC”, respectivamente, en cuentas de orden de! balance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieres sole se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones gque generan ¢ cuando se adquieren.

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores af confado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacidn, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liguidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segln corresponca, del activo de! balance, segin su naturaleza y
el resuitade de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resuitado por enajenaciones
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de instrumentos financieros — Resultados por operacicnes de la cartera interior {o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacidn de la operacidn, aunque se desconczca el numerc de participaciones o
acciones a asignar. L.a operacion no se valorara hasta que no se adjudiguen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance,

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el memento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento def contrato en los epigrafes “Compromiscs por
operaciones largas de derivados” o "Compromiscs por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segdn su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por engjenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivades”, dependiendo de si los cambios de valor se han liguidado o no en el gjercicio, se registran tas
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan comoe consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanio
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe "Diferencias de cambio” de la
cuenta de peérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto algunc sobre el patrimonio ni sobre
el resultade del Fondo. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe *Cerivados” de la cartera
interior o exterior y del activo o del pasivo, segdin su saido, del balance, hasta la fecha de su Equidacion,
excepio en el casc de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya contrapartida se registra, en su caso,
en los epigrafes “Deudores” o "Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, seglin su saldo del
balance, hasta la fecha de su liquidacion.

ifi. Adguisicion temporal de activos

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

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones femporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe "Variacién del vaior razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior {0 extericr}”.

iv. Confratos de fuluros, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/c warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por cperaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivadoes”
de las cuentas de orden, segun su nafuraleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el gjercicic de as opcionés y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo {o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucidn de la operacién.
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En el epigrafe *"Deudcres” del activo del balance se registran, adicionalmente, ios fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para peder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operacicnes con derivados’ o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros ~ Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la reglizacion ¢ no de la liguidacidén de ia operacidn, se registran fas
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estes contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interor o exterior det
active o del pasivo, segin su saldo, det balance, hasta la fecha de su liquidacién.

En aquelios casos en que el contrato de futures presente una liguidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizarén en la cuenta “Deterioro y resultado por enajeracicnes de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, sila opcidn es ejercida, su valor se incorpora a ia valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido © vendido, guedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia ai Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe "Valores recibidos en garantia por ia IC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aporiados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valer razonable de su
obligacion de develverlos, Cuando existe efectivo recibide en garantia, se registra en ef epigrafe "Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentaimente, a gastos e ingresos tiquidados por anticipado gue
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, gue se recogen en
el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” dei balance.

instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de pafrimonio propio del Fondeo son las participaciones (formalizadas por clases
diferenciadas) en que se encuentra dividido su patrimonic. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a
participes © accionistas — Fondos reembolsables atribuides a pariicipes 0 accionistas — Participes” del
balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcién del valor
llquidative del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcuia de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circutar /2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
‘Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes ¢ accionistas
-~ Participes” del balance.

El resultado del gjercicio del Fondo, sea beneficio ¢ perdida, v que no vaya a ser disiribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa al saldo dei epigrafe “Patrimonio atribuidc a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes ¢ accicnistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2014 y 2013, en ef epigrafe “Patrimonic atribuido a participes o accionistas — Fondos reemboisables
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atribuidos a participes o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recegen los resultados
(positivos o negatives) gue se encentraban pendientes de aplicacién al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicios anteriores al ejercicio terminade 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 adquisicién se
reconocen, en su ¢aso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interes efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, gue se registran en & momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
lz cartera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intareses de
la cartera de inversion” del active del balance. La contrapartida de esta cuenta se regisira en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingresc en el epigrafe
“Ingresos financiercs” de ia cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en gue nace el derecho a
percibirios peor el Fondo.

Comisiones y conceptos asimiladas

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacidn a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcidn y reembolse 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 ef Fondo como consecuencia de la retrocesidén de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su case, en el epigrafe "Comisiones
retrocedidas a la HC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depdsito asi como ofros gastos de geslidon necesarios para el
desenvglvimiento del Fondo se registran, segn su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacién”
de ia cuenta de perdidas y ganancias.

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

iii. Variacién def valor razonable en instrumentos financieros

E! beneficio o pérdida derivade de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el gjercicio, se registra en los epigrafes "Detericro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieres” y "Variacion del valor razonable en instrumeantos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de! Fonde (véanse apartados 3.b.i, 3.b.i y 3.0).

10
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iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerde con el criterio de devenge.

Impuesto sobre beneficios

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

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

El gasto o ingrese por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento vy la
cancelacidn de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de ias diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan iugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventaias fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuasto diferido.

En caso de que existan derechos & compensar en gjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
iugar al reconocimiento de un active por impueste diferido en ninglin caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positives. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en ia cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferide se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerandc los tipos de gravamen esperados en e momento de su reversion, En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran ios correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda exiranjera

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 ulilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representative del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del dltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen ai convertir los saldos denominados en moneda extranjera a fa
moneda funcional se registran, en e! case de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su imporie neto, en el epigrafe "Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias, para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias gue forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.iil).
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f} Operaciones vinculadas

Lz scciedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vincuiadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decretc 1.082/2012. Para elio, la sociedad gestora
dispene de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela per la independencia en la
gjecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asf como la existencia de un registro
regularmente actuaiizado de aquellas operaciones y aclividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionaimente la socledad
gestora debera disponer de un procedimiente interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores gue los
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigenie, los informes periddicos registrados en la
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentaimente, comisiones por fiquidacién e intermediacién, comisionas
retrecedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, e importe de los depésitos y adquisiciones temporaies de activos
mantenidos con el depositario v el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurades por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

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

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

Vencimiento Euros

Inferior a 1 afio : 9.051.000,00
9.031,000,00

Al 31 de diciembre de 2014, la totalidad del saido del epigrafe "Cartera interior — Valores representativos de
deuds” del active del balance, corresponde a adquisiciones temporates de activos (Deuda Plblica) cuya
contraparte es la entidad depositaria.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2014, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMpPFOMIsSo;

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 12.847.865,24
Total ' 12.847.865,24
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Al 31 de diciembre de 2014, la otalidad de las posiciones en cuentas de compromisc mantenidas por el Fondo
tenfan un vencimiento inferior al afio.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2014 iz totalidad del imponte que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
“Pasivo corriente - Derivados” del pasivo del balance correspende a posiciones denominadas en moneda esuro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2014 se recogen 1.208 miles de euros (477 miles
de euros al 31 de diciembre de 2013) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en |¢s mismos.

Adicionalmente, en el epigrafe “Deudores” del balance se incluye, al 31 de diciembre de 2014, por importe de
152 miles de euros el saldo correspondiente a las ventas de valores ai contado gue se cancelan en la fecha de
liquidacion.

Asimismo, en el epigrafe "Acreedores” del balance a 31 de diciembre de 2014, se incluye, por importe de 258
miles de euros, el salde correspondiente & las compras de valores al contado que se cancelan en la fecha de
figuidacion.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo gue son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Santander Securities Services, S.A. 0 en framite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). L.os valores
mobiliarios y deméas activos financieros del Fonde no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna
clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que ef Fondo realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de ias entidades legaimente habiiitadas para el ejercicio de
esta funcién.

Gestion del riesgo:

l.a gestdn de los riesgos financieros que lleva a cabo la scciedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como & los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicidn y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora, A continuacion se indican los principaies coeficientes normatives a los que esta sujeto el
Fondo:

s+ |limites & la inversion en ofras Instituciones de Inversion Colectiva:

L.a inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica [IC, de las mencionadas en el articulo
48.1.) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en ias lIC cuya politica de inversion se base
en la inversion en un Unico fondo. Asimismo, la inversion total en 1IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
dei Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

s Limite general a la inversidn en valores cotizados:

La inversion en acciones u obligaciones del mismo emisor podra alcanzar el 20% del patrimonio de la
IC. Este limite se podrd ampliar al 35% para un Unicc emisor cuando concurran circunstancias
excepcionales en el mercado que habran de ser valoradas por la Comision Nacional del Mercado de
Valores.

A estos efectos, las enlidades pertenecientes & un mismo grupo econdémico s¢ consideran un unico
amisor.
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Limite general a la inversion en derivados:

La exposicidn fotal al riesgo de mercado ascciada a instrumentos financieros derivados no podra
superar &l patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por ta compra de opciones, blen sean contraiadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ninglin caso podran superar e 10% del patrimonio de!
Fondo,

L.a exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% dal patrimonio con carécter
general y al 10% del patrimenio st la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivades, obligaciones emifidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos gue cubran suficientemente ios compromisos de la
emision y gueden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar ef 35% del patrimonio del Fondo.

Las posicicnes frente a un ¢nico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depositos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo.

ta exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente ascciada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados debers tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursétil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articuto 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

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

Limites a la inversién en valores ne cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna [imitacion a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversion del Fondo en valores no cotizadoes emitidos 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 emitidos o avaiados por una misma entidad. igualmente, nc podra tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a enfidades pertenecientes a un mismo
grupo.

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

«  Acciones y participaciones de |IC de cardcter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio, domicifiadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

»  Acciones y participaciones de 1iC de inversion libre y de {IC de HC de inversidn iibre espafiolas.
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+  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguiadas en la Ley 22/2014, de 12
de noviembre.

» Coeficiente de liquidez:

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

+ Obligaciores frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasia el limite conjunto del 10% de su patrimonic para resoiver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzea por un plazo no superior a un mes, o0 por adquisicién
de activos con page aplazado, con las condiciones que establezea {a Comisién Nacional del Mercado
de Valores. No se tendrén en cuenta, a estos efectos, ios débilos contraides en la compra de actives
financieros en el periodo de fiquidacion de la operacidn gue establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legates anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fonde gque, en todo
caso, son objefo de seguimiento especifico por ia sociedad gestora;

Riesgo de crédito

Ei riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus chligaciones contractuates de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversidn v concentracion de riesgos antes descritos.

La politica de control de riesgo de crédito que lieva a cabo la sociedad gestora del Fondo consiste,
principalmente, en la definicion y monitorizacion pericdica de limites internos en funcién de Ja vocacion inversora
de la lIC determinando, entre otros aspectos, el rating minimo de inversién y rating medio de la cariera, la
exposicién méxima por emisor y su rating y la expesicién maxima por tramos de rating.

Riesgo de liquidez

En el caso de gue el Fondo invitiese en valores de haja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversién en otras instituciones de Inversién Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liguidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actlividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reemboisos de ios participes.

En concreto, ia politica de controt det riesgo de liquidez gue lleva a cabo fa sociedad gestora del Fondo consiste,
principalmente, en la definicién y monitorizacion periddica de limites internos en funcién de la vocacion inversora
de fa lIC, determinando, entre otros aspectos, el porcentaje minimo de liquidez (tescreria y adguisiciones
temporales de activos) de las carteras y su exposicion méxima a actives poco liguidos.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las instituciones de tnversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:
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- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

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

- Riesgoe de precio de acciones o indices bursdtiles: |a inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por ia volatilidad de los mercades en los que invierte.
Adicionaimente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacién o expropiacion de activos ¢ imprevistos de indele politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas maés voiatiles.

La politica de control de riesgo de mercado que Hleva a cabo la sociedad gestora del Fondo consiste,
principalmente, en la definicidn y monitorizacién periddica de limites internos en funcidn de la vocacion inversora
de la lIC determinando, en otros aspectos, las bandas de expesicion maxima y minima de ia carlera a la renta
variable y/o a la renta fija, la exposicion a divisas ¢ los rangos de exposicién a riesgo de tipos de interés
{duracion). Adicionalmente, la sociedad gestora del Fondo calcula la desviacion respecto del indice que el Fondo
replica, aplicando medidas correctoras en e caso de gue la misma supere el 5% (véase Nota 1).

5, Tesoreria

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

Euros
Cuentas en el depositario:
Santander Securities Services, S.A. {cuentas en euros) 2.896.903,27
2,896,903,27

tos saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en el
eiercicio 2014 un tipo de interés anual del EONIA menos 0,60 puntos porcentuales para las cuentas en eurosg y
del LIBOR menos un punto porcentual para las cuentas en divisas, ambos revisables y liquidabies
mensuaimente.

6. Participes
Al 31 de diciembre de 2014, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por clases de participaciones,
representadas por certificados nominatives, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios un derecho de
propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2014 v 2013, el caiculo del vaior de cada parlicipacion se ha efectuado de la siguiente
manera:
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Euro
31-12-14 31-12-13
- Clase S Clase
Clase B Clase | OPENBANK Clase B Clase I OPENDBANK
Patrimonio atribuido a
participes o accionistas del 65.374.328,70 | 197.926.333,01 23.904.071,57 | 58.271.92586 87.310.410,40 20.490.242,16
Fondo al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la 59,02 100,27 98.74 92.22 92,60 92,06
participacion
N° Participaciones 660.206,20 1.973.934,13 242.089,96 631.895,24 942.886,92 22257921
N Participes 1.033 3 1,599 3.061 2 1.586

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversién no debe ser
inferior & 100, en cuyo caso dispondrén del plazo de un afic para llevar a cabo la reconstitucidn permanente del
numero minimo de participes.

Otros gastos de explotacion

Segln se indica en fa Nota 1, la direccién y gestidn del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio &l Fondo ha devengado una comisidn, calcuiada sobre el patrimonic diario del Fondo y que se

Tasa Anual
Periodo Clase
Clase B Clase I Openbank
Desde el 12 de abril de 2013 hasta el 6 de junio de 2013 (¥) - 0,12% 0,99%
Desde el 7 de junio de 2013 (*) (,90% 0,12% 1,00%

("} En determinados momentos, por decisidn discrecional de Iz sociedad gestora, el Fondo pagd por este
concepto un importe inferior al pactado confractualmente.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha devengado una comision del 0,10%, 0,10% y 0,03% anual,
calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente, para las clases de
participaciones B, Openbank e |, respectivamente.

El porcentaje directa o indirectamenie aplicado en concepto de comisién de gestidn y depésito sobre ia parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por la sociedad gestora del
Fondo, no supera los limites maximos legales establecides. Adicionaimente, ef nivel maximo de comisiones de
gestién y depdsito gue soporta, sobre la parte de carlera invertida, en su caso, en instituciones de inversion
colectiva gestionadas por otras entidades gestoras, no supera los limites establecidos & tal efecto en su Folleto.

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

La Orden EHA/S96/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de inversién Colectiva, tiene por objeto la concrecién y desarrollo de las
funcicnes de vigilancia, supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las instituciones
de Inversion Colectiva, Las principales funciones son:
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1. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en régimen de mercado.

2. Comprobar que las operaciones realizadas han respefadc los coeficientes y criterics de inversion
establecidos en la normativa vigente,

3. Supervisar los criterios, fdrmulas y procedimientos uiilizados por la sociedad gestora para el caiculo del
valor liguidativo de ias participaciones dei Fondo.

4. Contrastar con cardcter previo a ia remisién a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacion plblica periddica dal Fondo.

5. \erificar que los procedimientos de comercializacidon establecidos por la sociedad gestora dei Fonde
cumplen con la normativa aplicabie.

8. Custodia de todos jos valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
hien directamente 0 a fravés de una entidad participanie, conservando en fodo caso la responsabilidad
derivada de la realizacidn de dicha funcion.

7. Comprobar que fas liquidaciones de valores v de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liquidacion gque rijan los correspondienties mercados.

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

Incluide en el saido del epigrafe “Otros gastos de explotacidn — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
gjercicio 2014 se recogen los honorarics relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 27 miles de euros {21 miles de euros en &l ejercicio 2013).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Fondo no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2014 y 2013 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

Ei Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las auforidades fiscales la totalidad de ios impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2010 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Pdblica en concepto de retenciones y/o ofros saldos pendientes de devolucidn del impuesto
sobre beneficios de ejercicics anteriores por importe de 696 y 570 miles de euros, respectivamenie,

No existen diferencias significativas entre el resuitado contable antes de impuestos del ejercicic y la base
imponible antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos de!
impueasto sobre beneficios es del 1% {Real Decreto Legislativo 4/2004, de & de marzo).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesio sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuestc sobre beneficios neto, en su caso, def efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingrescs por impuestc sobre beneficios en el caso de
que el Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).
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l.os Administradores de la sociedad gestora no esperan gue, en caso de inspeccion det Fondo, surjan pasives
adicionales de importancia,

Acontecimientos posteriores al cierre

Cen fecha 13 de febrero de 2015 se ha aprobado el Real Decreto 83/2015 gue modifica el reglamento vigente,
Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio (véase Nota 1). En opinidn de los Administradores de su Sociedad
Gestora, la entrada en vigor de dicha modificacion no tendré un impacte significativo en el Fondo.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2014

SANTANDER INDICE ESPANA, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Deseripeion Euros

EUR | ES00000122E5 | REPOISPAIN GOVERNMENT]0.2012015-01-02 9.051.000,00
TOTAL Cartera interior - Valores representativos de deuda 9.051.000,00
EUR | LU0323134606 | ACCIONES|ARCELORMITTAL 1.609.795,90
EUR | GBOOBSTMSPZ1 | ACCIONES|JAZZTEL PLC 1.834.697,05
EUR | ESO109067019 | ACCIONESAMADEUS IT HOLDING, S.A. 8.437.568,30
EUR |ESO0105200002 | ACCIONES|ABENGOA, S.A. 788.657,68
EUR [ES0111845014 | ACCIONESIABERTIS INFRAESTRUCTURAS, S.A. 6.727.674,25
EUR {ES0613211996 | DERECHOSBANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA 255.971,06
EUR |ESCII3211835 | ACCIONESIBANCO BRILBAO VIZCAYA ARGENTARIA | 27.617.475,73
FUR | ESGLI3307021 | ACCIONESBANKIA, S.A. 4.874.581,67
EUR | ESO13679137 | ACCIONESBANKINTER, S.A. 3.432.010,96
EUR | ES0113790226 | ACCIONES|BANCO POPULAR ESPANOL, S.A. 4.979.495,04
EUR {ESC113860A34 | ACCIONESBANCO DE SABADELL, S.A. 5.056.267,86
EUR | ESCLI3900I37 | ACCIONESBANCO SANTANDER, S.A. 50.164.510,18
EUR | ESOI15056139 | ACCIONES/BOLSAS Y MERCADOS ESPANOLES, S.A. 1.531.246,02
EUR | ES0116870314 | ACCIONESIGAS NATURAL SDG, S.A. 7.119.288,29
EUR |ES0118594417 | ACCIONES/INDRA SISTEMAS, S.A. 754.714,47
EUR | ESOII8900010 | ACCIONES[FERROVIAL, S.A. 6.995.276,10
EUR | ES0i22060314 | ACCIONES[FOMENTO DE CONSTRUCCIONES Y CON 1.395.629,75
EUR | ES0i24244E34 | ACCIONES/MAPFRE, S.A. 2.961.574,22
EUR | ES0125220311 | ACCIONES|ACCIONA, S.A. 1.466.876,20
EUR [ ES0126775032 | ACCIONES|DISTRIBUIDORA INTERNACIONAL DE 2.087.465,07
EUR |ES0130670112 [ ACCIONESIENDESA, S.A. 3.993.614,30
EUR | ES0130960018 | ACCIONES|ENAGAS, S.A. 3.561.893,18
EUR | ES0140609015 | ACCIONES|CAIXABANK, S.A. 8.520.478,19
EUR |ESC142090317 | ACCIONESIOBRASCON HUARTE LAIN, S.A, 843.375,75
EUR |ES0143416115 | ACCIONES|GAMESA CORP TECNOLOGICA, S.A. 1.202.818,32
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EUR |ES0144580Y14 | ACCIONES[IBERDROLA, S.A. 20.373.550,15
EUR | ES0644580997 | DERECHOSIBERDROLA, S.A, 3,72
EUR |ES0148396007 | ACCIONESINDITEX, S.A. 25.257.677,50
EUR |ES0152503035 | ACCIONESIMEDIASET ESPANA COMUNICACION, S.A. |  1.937.129,70
EUR |ESO167050915 | ACCIONESJACS ACTIVIDADES DE CONSTRUCCION 5.194.089,24
EUR |ESO1731996012 | ACCIONES|GRIFOLS, S.A. 4.020.834,24
EUR | ES0173093115 | ACCIONES|RED ELECTRICA CORP, S.A. 5.642.660,73
EUR |ES0173516115 | ACCIONES[REPSOL, S.A. 11.959.856,63
EUR | ES0673516953 | DERECHOS|REPSOL, S.A. 323.982,84
EUR | ES0177542018 | ACCIONES|INTERNATIONAL CONSOLIDATED AIRL 7.195.336,47
EUR |ESO178430E18 | ACCIONES|TELEFONICA, S.A. 31.631.174,24
EUR |ES0178165017 | ACCIONES|ITECNICAS REUNIDAS, S.A. 1.155.800,21
EUR |ESOI82870214 | ACCIONES|SACYR, S.A. 819.261,77

TOTAL Cartera interior - Instrumentos de patrimonio

273.724.313,02
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GLASE 87

Santander indice Espaifia, Fondo de Inversion

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

Evolucidn de los negocios {mercados), situacidn del Fondo y evolucién previsible

E! gjercicio 2014 estuvo marcado por el apeyo de los Bancos Cenirales de los principales paises desarrollados
con politicas monetarias expansivas cuyc objstivo fue el de impulsar el crecimiento. En Estados Unidos, la Fed
fue reduciende paulatinamente los estimuios monetarios, hasta el mes de octubre, fecha en la que finalizé su
programa de compras de activos, pero manteniendo los tipos de interés en sus niveles minimos histdricos
pendiente de las condiciches del mercado faboral. Con ello la Fed tratd de contener ia caida en ef valor de los
bones a largoe plazo, para no enforpecer la recuperacion econdmica o afiadir presion a los mercados financieros.
En la Eurozona, el BCE aprobé medidas de politica monetaria para luchar contra la baja inflacién y contribuir ai
crecimiento, fundamentalmente orientadas a conseguir dinamizar el mecanismo de transmision del crédito a la
economia. Recortd los tipos en dos ocasiones hasta el 0,05% vy puso en marcha una serie de programas de
compras de activos y concesiones de créditos. Entre ellos, dos nuevas inyecciones de liguidez a largo plazo
condicionadas, denominadas TLTROs, por importe de 400,000 millones de euros, y dos programas de compras
de activos de dos afios de duracién (uno de ABS, que se inicid en el mes de octubre, y ofro de compra de
‘covered bonds™), Asimismo, expresé con regularidad la posibilidad de utilizar medidas no cenvencionales en
caso de que la inflacion se siguiera deteriorando. Este fuerfe apoyo de los Bancos Centrales explicéd ef buen
comportamiento tanto de la renta fija como de la renta variable.

Por la parte macroeconomica, el ejercicio 2014 comenzd con un mayor protagenismo para el crecimiento de los
paises desarroliados frente a la leve mejoria de ios palses emergentes, y con peores datos para Estados Unidos
gque para la Eurozona. En Estados Unidos los temporales de fric y nieve que azotaron el pais en el primer
trimestre afectaron al PIB, que cayd un 2,1%. No obstante, tras este débil comienzo de afio, el mercado iaboral
inicid su recuperacion, con caidas en las solicitudes de desemplec y mejoras en los datos de confianza
empresarial y del consumidor. En la Eurozona, mientras tanto, los datos fueron positives, £l PiB del primer
trimestre crecio un 0,2%, la confianza empresarial se incrementd a niveles maximos de [os Gltimos tres afios y
todo ello acompanado de una mejora en las condicicnes de crédite, altos niveles de exportaciones y una
refajacion de la politica fiscal.

Durante el segundo semestre de! ejercicio 2014 se incrementd la volatilidad de los mercados con motive del
aumento de ios focos de tension, un recrudecimiento de las crisis en Ucrania y en Oriente Medio, el referéndum
en Escocia y fa crisis de Grecia, entre ofros. Ademas se acrecentaren las divergencias regionales en los paises
desarrcllados. En Estados Unidos se fue confirmande fa recuperacién, mientras que en Europa se dibujaba un
escenario de posible defiacion y bajo crecimiento. En Estados Unidos los dates de crecimiento del PIB del
segundo y tercer trimestre fueren excepcionaimente fuertes (4% vy 5%, respectivamente). Esto vino de la mano
de una fuerte recuperacién del consume privado y la inversidén empresarial. La creacion de empleo superd las
expectativas y no vino acompafiada de presiones inflacionistas. '

En fa Eurczona, sin embarge, e segundo semesire del ejercicio 2014 se inicid con unos dates débiles de
produccion industrial y una calda de los indicadores de confianza empresarial y de consumo. Esta no fue
homogénea vy se registraren fuertes divergencias por paises, enire aquellos que ya han acometido reformas
estructurales v aguellos que tedaviz no las lievaron & cabe, asi come un fuerte retroceso de Alemania por un

4%
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problema de ajuste estacional, La-inflacion continud detericrandose lastrada per la fuerte caida del precio del
petroleo (de mas de un 40% en ef afo). No cobstante, el crecimiento del tercer trimestre puso fin a las dudas
socbre una posible recesion, los indicadores de crecimiento recuperaron niveles consisientes con crecimientos
moderados pero positives, los datos reales de consumo y produccion industrial volvieron & ser positives y &l
crédito mejord en su conjunto. Mientras el crédito al consumo dejé de estar en negativo, el empresarial mantuvo
la desaceleracidn en &i ritmo de caida.

Con todo elio las bolsas se vieron afectadas por un incremento de la volatiidad en el segundo semestre del
ejercicio 2014, las materias primas se vieron afectadas por la fuerte caida del petrdleo, y los paises exportadores
de crudo vieron como sus ingresos por cuenta corriente se redujeron drasticamente. En Estados Unidos los
indices de renta variable continuaron con su tendencia alcista en el ejercicio 2014, destacando la subida
(ligeramente superior at 13% en délares) del Nasdaq, mientras que el S&P 500 se anotd un rentabiiidad anual
del 11%. En contraparte, los indices de ias bolsas europeas, tras un primer semestre positivo, cedieron parte de
las ganancias y cetraron con resultados mixtos, entre las abultadas pérdidas del PSI20 portugués del 27% v ia
revaiorizacién del SMi suizo del 9,58%. El Ibex 35, por su parte, se aprecid un 3,8% en el gjercicio 2014 y &
Eurostoxx 50 recogid el tone de los mercados de la regién cerrando el afic con una subida del 1,2%. En Jap6n el
Nikkei subibé un 7%. Para Latinoamérica, la segunda mitad del ejercicio 2014 estuvo afectada por las elecciones
presidenciaies en Brasil, con o que e MSCI EM Latam fuvo una rentabilidad negativa del 5% en el segunde
semestre y del 3% en el ejercicic 2014,

l.a renta fja y e! crédito se beneficiaron de bajadas de rentabiiidad en todos los tramos de la curva. En Estados
Unidos, et hono a 10 afios se estreché 86 puntos basicos, cerrande el elercicic afio en 2,17%, mientras que en la
Eurozona los mayeres recortes se dieron en 108 paises periféricos. El bono a 10 afos espaficl se estrechd 254
puntos basicos y cemé en 1,61%.

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

Para el ejercicio 2015, los anuncios tanto de la Fed como del BCE seguiran siendo referencias fundamentales
del mercado. E{ BCE nc ha decepcionado con el quantitative easing {QE) y ha anunciado en enero [a compra de
deuda por valor de 60.000 millones de eurcs al mes desde marzo hasta septiembre de 2016, como minimo, con
riesgos compartidos (80% lo asumirdn los bancos centrales nacionales y el 20% restante se compartira enire el
BCE v cada pais). Ademas, el mes de enero se ha visto caracterizade por el cambio histérice en Grecia con la
victoria de Syriza (rozando fa mayoria absolula). Como consecuencia de esto dltimo, junto con otros focos de
tensidn que siguen presentes, tales coma ia caida de los precios del peiréleo o el confiicto en Ucrania, se espera
que se mantenga la volatilidad en los mercados, En Estados Unidos ios indicadores econdmicos apuntan a un
crecimiento fuerte pero aigo més moderado del que vimos en el segundo y tercer {rimestre del gjercicio 2014. En
la Eurozona se espera un crecimienio positivo aungque mederado.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, ei uso de instrumentes financieros por el Fendo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
& la consecucion de su objeto, ajustandc sus obietivos y politicas de gestidén de los riesgos de precio, crédiie,
liquidez v riesgo de fiujos de caja de acuerdo a jos limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
{Ley 35/2003, Real Decreio 1.682/2012 y Circulares correspondientes emifidas por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2014

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

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacidn vy desarrclio,
Adquisicién de acciones propias

No aplicabie.

informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 7).
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Diigéncia que levenia of Secrstarlo det Consejo de Ad de Santander Asser Management, Socledad
Gestora de Instiucions de Tnversién Colectiva, S.A., DT, 5 Bedran, para hacer constar que todos los
migmbres del Conselo de Administracion de la Sodiedad han procedido 9 sUseribir ¢ presente documanto, que se
compong de las cuentas anuales (balance, cuents de pardides v 'ganamfa%. estado de cambios en el patrimonio
neto v mentoria) e informe de gestion de ios Fondos de inversitn detallados en ¢l Anexo adiunto ¥ gestonados
por Santander Asset Management, S.A., Bocedad Cesiora de  Instiiuciones de  inversitn  Colectiva,
sorraspendiantas. al slercicio carrado ef 31 de didlemire de 2014, srmando todos y cads uno de log sefiores
Consejeres de la Socledad, cuyos nombres v apelidos constan a continuacion, de fo que doy fe.

Madrid, 25 de marzo de 2018

£1 Secretario del Consejo de Administracion

—

Fdo.: D. Lézaro de Lézaro Tores _

/%;)ZL/ Q/ Consejeros:
Fdo.. D. Alessandre Ceschig Fdo.: [ Daniel Lessner

Fdo.:D. Josg lgnacio Gella Rodero Fdo.: . Javier Viani Desplate-Redier




YO, RAFAEL MARTINEZ DIE, Notario del lustre Colegio de Madrid,

con Residencia en Boadilla del Monte,

- DOY FE: De Jque conozeo y considero legitimas las firmas que
anteceden de DONA MARIA DE USSIA BERTRAN, con DNI/NIF
nimero 33518573V, y DON LAZARO DE LAZARO TORRES, con

DNINIF nfmero 053835141, por ser de mi conocidas.

Boadilla del Monte, a dieciséis de abril de dos mil (L1 07—

N° I 12, - del libro Indicador.
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Altaly Invarsiones, Fondo de Hversiin Folios de papel fmbrads de la dase 8%, ndmercs DMZBZRE0Z al OMIBITAEY

Adtair Palrmonio, Fonds de bversion Folins de-papel fmbrado de fa ciase 8%, ndmeros OMIB22125 at OMZE23152
Baneste (45 Vioes Major Resullsdo, Fondo de Inversisn Folios dé papel fmbiado dela clase 8%, ndmeros CMZEZS008 5] OMIBRETZ4
/ s Banasin G Burosioxx 50, Fondo de Inversidn Foliod de papel fimbrado da 1z clase 8%, nlmeros OM2547811 &) OMZS478S5
/ Banests G Indigss, Fonde de Inversicn Folios de papel imbrado de la clase 8 nimeros OMIZE47758 af OM2E47784
Banesio & Mercados H, Fondo e inversian Felios de pape! timbrado de la clase B2 nlmeros 0M2647785 al 8M2047810
Banesto (3 Mercados, Fondo de inversién Foling de papel imbirado de la clase 8%, nlimeros OME622528 a) OM2622563
Baneste G Rentas, Fonde de Inversin Folios de papel imbratls de & clifss 87, nlmerod OMEZE0E7 17 af OMEBSRTST
Baneste Garantia 3 Afos If, Fondo de version ) Folios de papel imirsdode i clase 8%, nlmeros DM2EG8TED ol OMZEE881E
Banesto Garantia 3 Afos B, Fontls de Inversion Folios de papsl finbrade de 3 clase 89, ndiheros DMEERESTS ol OM2BSEEES
Baneste Garsntia 4 ahos, Fondo de nversin Follos de pagel tmbrade deleclase 8% nlmeros OM2523178 al OM2823207
Banesio Garantlz |, Fondo de lversion Fofios de pape! tmbrado de la clase 8%, ndmeros DVZS47E83 ol oMIs47007
Banesto Ganmtizado 111, Fondo de Inversidn Foling (& papa! Smbrado deda cess B2 nimeros OM2ZBR7612 of 0RASRIIESS
Baneste Garantizads 111-2, Fonde da lnversion Folion gﬂg pape! #mbrato de la olase 8%, nlmeros OM2623153 al OMEG2R1TY
Banesto Garantizade Consolidacitn 2, Fonda de Inversion Folins ¢ papel Smbredo de ts dlase 82, nlmeros DMZGESEED ol DMoG6aREY
Banesto- Garaptizado Gonsalidadion, Fonde de version Fulios de papsl fimbrado de la clase 88, nlimeros OM2BEEE5E al OMEAES68S
Banesto Gerantizado Rentas Constantes 20151 Fondo de Folios de papel timbrado de |4 clase &7, nilmeros OM2608688 al OMIG8ET1 1
Inversion
Banesic Garantzado Rentas Constaniss 2015, Fondo da Follus de papel imbrado de la clase B rimérds OM2847837 &l OMEB4TES2
inversidn
Banesto Garantizade Selscoldn Espaficia 4, Fondo de Folios da pape! imbrado de ta ciase 8% nimeros OM2BEIB3T & OM2az2681
Inversidn
Citleash, Fondo da inversidn Folios de papst imbrade dela olase 8, ndmeros OMBEE8738 ol DMEREETES
Gitifonds Bond, Fondode wersidn Foligs de papsl Umbrade de la-tiase 8¢ riteros UMZ5658764 ) OMZERETES
Extrafonda Dindihico, Fondo de Inversitn Fitiors da papel Smbrado-de & clase 8% nlimefos 028686954 gt biibaaaes
Fordaneto, Fondo de nversidn Folios te papel tmbrado de fa clase B2, nimeros OM2622884 ol OM2E23050
Fonda A, Fondo de versitn Folios de papel imbrado de |2 clase 8%, pdmeros OYI286884% al OM2658869
Fondo Jalon, Pondo de inversicn Foliog de papel iimbrado de la clase 8°, nldimeras IM2658602 o OM2A68EDY
Fondo Urbidn, Fonda de Inversian Fuolios de paped timbirado de |2 clase 8% nimeros HVZERE8T0 58 OM2588805
Fonlibrefondo, Fonde d& iversian Folios de papel imbrade de s tlage 8% nimsms DM2B207ST a7 GNRER2753
inveractivo Confianza, Fonde dé nvarsion Foliog de paps! imbrade de la tlase 8%, nimerns DMZEHEE06 2] CMI26BE02E
nverbansar, Fondo de leversion Folios de papel imbrado-de ia olase 8%, niimeros DMR6I2754 al oMos22782
Laredo Fondg, Fonde oe Inversiin Folios de paped Smbrado di iz clase 8%, nimerps DMPEI086D al OMIEI2868
Leaseten [, Fondo de hwversién Folios de-papel mbradoe de la clase 8%, piimeros GRAZEBR02T o OMOGR50EE
Openbank Corlo Mazo, Fordn de Inversion Felie de papel fimbrado d¢ la clase 8%, nimesss DM2668574 ol CW268Ea01
Samader RY Espafa Bolsa, Fondo de laversién Folios de papel tmbrade dé Iz dase 8% admeros GIAETE555 & OWios7asss
Banfander 100 por 180 11, Fondo de Inversidn Follos de papel timbrade de la dasé 87, ntmeros DMIBTE4ET o] 0RMZE75512
Sartainder 100 por 706 12, Fando de fversitn Fobits. de papel Smbrddo ¢ s clede 89 Abmeros-OMPETE4EYT al oM2BT7E4ES
Sardander 106 oo 100 14, Fondo de inversian Follos de papdl Byibrdde de i olish 89 ndmerbs GIA2ET5573 o) OM267853E
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rimnder 100 por 100 2, Fondo de Inversion
Gantander 100 por 100 3, Fondo de bivsrsitn
Santander 100 por 100 8, Fongo de-hversidn
Santander 100 por 100 8, Fondn g Inversidn
Sartander 100 por 100, Fando da Inversidn
Sartander 108 Burcps 7 Fonds de lversitn
‘Santander 108 Borops 5 Fonde de wversidn
Santander 108 Burops, Fondo de Inversion
Suntander 75 Bstruelurade, Fomdo de Inversion
Santander 85 Espafe 2, Fondo de Inversian
Santander 95 Europa 2, Fondo de nversion
Santander 86 Europa 2, Fondo dr Inversidn
Sentander 85 Europa, Fondo de Inversion
Santander 88 Mejor Opcidn, Fondo da tnversidn
Santander Avciones Espafglas, Fondo de Inversidn

Santander Accionaes Eure, Fordn de invesion

Santander Acciones Latinosmericanas, Fondo de lnversion

Santander Ahor Avtlvyy 2, Fondo de Inversion

(anteriorments denominads Banesto Ahoro Active, Fando

de inversidn)

Sanlander Ahore Addive, Fondo de inversidn
Sardander Ahorro Garantizado 5, Fondo de nversidn
Santander Ahorro Garantizado 8, Fondo da Inversion
Zentander Ahbro Garanlizado 7, Fondo de nversion
Santander Bolga Europa 2018, Fondo de Inversion
Santander Bolsa Burops 2019 2, Fondo de Inversios
Santander Bolsa: Europa 2019, Fondp de Inversidn
Sardander Bolsa Gargnlizade, Fonde de nversién
Rantender Brick, Fondo de Inversién

Santender Carieras Carantizedo 2, Fondo de Inversion
Santgnder Carleras Garantizado %, Fondo de nversidn
Santander Carterss Sarardizeds, Fondo de Inversian
Bantander Corto Plazo Diler, Fondo de TnversiSh
Barfander Cumbre 2018 Plue 2, Fondo de inversion
Bantinder Cumbre 2078 Bius 3, Fondo de rversidn
Santander Cuimibre 2018 Plus, Fondo de Inversion
Santarder Cumbre 2018, Fondw de inversion
Santander CGumbre 2018 Plus 2, Fondo da inversion

Saninder Cumbes 20718 Pios, Fondo o Inveradn
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Faliog de papel imbrade de o clase 87, nGmeros OM2875408 af OM2875434
Folios de pepel Smbrado defa clase 8°, nimisros DMERES175. al OM2860201
Fodfs de papel dmbrado de ia clase 87, nimeros OMZE7ET17-al OM287E742
Folios de papel dmbrado de fa tlase #5, ndmeros OM2675655 g OM2EVER00
Folios dé papel fimbrade de ta glate 8%, ndmeros OMIE75697 gl GM2E75718
Folios de papel fimbrado de la clase 8%, nimeros OMBEERZAY al OM288E285
Folios de papel timbrado de 1a clase 8%, ndmeros UMZETE43E al DM2ETE450
Folins de papet imbrado de ta clase 8% niimeras DMZE75382 al OMZST75407
Folios de papel Ymbrado de ladase B°, nlmeros OMISTET45 &l OMPBTSETES
Fotios de papel Umbrado de & olase 87, nlmeros OM2B7E838 af OM2675664
Foling de papel tmbrads de 1a clase 8, idmeros OMZE7E880 ot OM2B75E8T7S
Folias de panel Umbrats da 1a class 89, nimeros OM2675798 af OMIETEB22
Falgs do papel Ymbrade de {a clase 8%, ndmeres DMZETETEY al OMIBTETYES
Faolios de pape! limbrado de [z clase #°, nlmaros ORAZESS0RE &l OMZBES11R
Folios de'nepel imbrado de lz clase 8% ntmeros GM2678828 ol OMIBTEE4D
Fulios de papel imbrads da a clage 57, nlmeros OM2B75827 af OM2E75054
Foliog de papel imbrade de 12 clase 87, ndmeres OMZOSE264 ol OM2SEEYT!
Folios de pape] imbrachy defz ¢ase 89, numeros OVIZE8H257 af OM2568283
Follos da papsl Smbrado de la clase 87, rigmerns GMZE7EL55 al DMRE75082

Follos de papal Umbrado el olose 89, rdimeros 0M2676348 & OMIE76277
Folins de paps! fimbrado de fa clase 89, mimeros OM2676028 af OMRBTE0ER
Folius de papel Umbrade de la clase 8%, nlmeros OMZE75802 &t (MZB75925
Folies de papel imbrade de la dase 8%, nimercs OM2876163 &t GM2IBTE18ET
Folips de papel timbrade de la case 8%, ndmeros OM2622783 sl SMIBZTE05
Fallos de papet irmbrado de |3 clase 8°, nimeros OMIB2280% al GM3E22833
Folios de papef imbrado de 13 clase 8%, nlmeros §MZE22834 af GMIEZ2ERY
Folivs de papel imbrade de ta-clase 8%, nimerss DMIETEETS &l HM2ET5601
Fafios de papel timbrado de la clase 8% almaros OMZ660201 al DWM2665228
Folios de papel timbradd de I8 clase 8% nimdros UMZE78135 2l DM2ETS162
Folios de papel imbrado deda class 8. nimems UMRETE001 al DM2675027
Folios de papel imbrago de(g clase 87 rdmaros OMESTS082 al OMIBTEI0E
Folios depapsd mirade do ls clase B°, ndmeras OM2S82120 al BIMZBEG147
Folios de papel $mirads de la clase 8%, ndmeros DMZ522968 al oMPRE22893
Follos da papsl Embrado dele clase 82, ndmeroy OM2B22841 o BMEBRI05T
Folins de papsl imbrado-de 2 clase 8%, niimaros OM2622887 =i OMIBI2H12
Folios de papsl tmbrado de fa clase 8% nlmieros DIM26823047 5t BARBIAGY2
Folos de panel Gmbrado de iz clase B, nimeros OM2E23073 o OM2823097
Folios de papel imbrado de e cless 89, mimeros GM2623059 of GWIR2304
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Folins de papel imtrady'de {2 clase 8%, ndmeros GM2G40592 af OM2640618

Sentander Do Europa 2018, Forwlo de inversion Folios te papel tmbrado de (s class 8%, nimsros DM2622914 ol GMREER8940

anfander Duo Europa 2098, Fonds de fnversion Folles da papel imbrado da s clase &, nlmercs OMZE24001 8 GM2BE4028
Bantander Emergentes Europs; Fonde da nversion Folios da papel timbradode Iz clase 82, nimeres DMIS23265 &1 OM2562931Y
Santarder Bgullibrio Active, Fondo de nversion Folios de papel imbrado delg clase #, nimeros OM2024055 al OM2624080
Santander Fordepdsitos, Fondo de mversian Folits de papst imbrado de e clase B, ndmeros IM2B78055 &l DM2E7008Y
Sanfander Garantia Activa Moderado 2, Fondo e Fulios ¢e papel trmbrado de 1z clase 8%, ndmeros OM2B68148 al 0M2BE9174
Inveesian
Sartander Garantia Activa Moderado 3, Fondo de Folios dé papel timbrade de 13 clase 89, nGmeros OMZ6ER06E al DMIESSHGY
Invetsion
Santander Garantizede Bancos Buspecs, Fondo de Folios de panel thhsmado de (a3 clase 82, nimetos OMIPE78408 Bl OMEE76138
inversian
Saniander Garantizado Consolidacidn Eurtpa, Fonds de Follos da pagel imbrado dela clase 8, ndmeros OMIBT6 188 of DMIE76213
Irvversidn
Sertander Garantizatn Buthor, Fands de Irversian Folios de papsl rbrado de s clase 8% ndmeros ONMEZR7E295 af DMZRTE322
Santander Gesiidn Gléhal, Fondd de inversidn Folips de papel imbrade de iz clase 89, ndmeros OM2E589E2 al BM2650008
Santander Grandes Compafiias 2019 2, Fondo de Folios de papel imbrade de iz clase 89, ndmeros OM2847EE3 al OMZB47802
Inversitn
Santander Grandes Compafifas 2018, Fondo de nversién Folios de papal iinbrade de g olese 8% mimeros OMEZE232E9 &l OM2B23284
Sanmtander Indice Espafia, Fondo de tnversian Folios de paps| fimbrado de la clage 8% nidreros DM2E76288 &l GM25762585
Santandar Indice Euro, Fondes de Inversién fanferorments Folivs de papsl imbrado dels clase 8% almers OM2822584 al OMZEZ2582
denominato Dperbank Euro Indice 59, Fordo de
Inversigng
Santander inflacidn Espafa, Fonde de Inversion Folios de paps! imirado de la class 8%, nimeros DMIETE214 af OM2676240
Santandsr Invarsion Coro Plazo 2, Fondo de Inversion Faoliog de paps! imbradoe de la clase 87, nimeros OM2BZAZ2T & DM2655258

(arderlorraente denominade Fondo Fenta Fiia Corlo Plazo,
Fonde de Invarsion}

Sahtander Inversidn Corto Plazo 3, Fondo de Inversidn Fallos de papet thnbrady de |a olase 87, nimeros OM2E68009 al HM26B9057
(antericrmente dencminado Santander 100 por 100 7,
Fondo de nversidn)

Santander inversion Gorto Plaza 4, Fondo-de inversion Folios de papet imbrado de o clage 8% ndmergs OM2863038 al DIE7860085
{anterlormente denominado Sariander 100 por 100 10,
Forido d& Inversion)

Eantander Invarsidn Corto Plazo, Fondo de inversidn Faolios de papet fimbrado de fa clase 8, ndmerns OMIBATOSE al OM2E4TYS4
Sazntander Mamoris 4, Fando de inversiss Folios de capel imbrado de 1a'clase 8, ndmerps BV2622502 af OMSB22527
Santander Memora 5, Fondo dé inversibn Faliog de papel imbrado de 2 clase 8% ndmeres 0M2676323 al OMIBT5348
Santander Monetario, Fondo de inersion Fofios de papel tembrado de 1z clase 8%, nimeros OR2623203 ol OMIBIA226
Saniznder Objefive Rendimlento Bureps 11; Fonde de Follos de papel tmbrado de ks olase 8, rdmeros CM2647008, ai OM2B4TEEL
Irvarsitn

Bantander Objetive Rendimiante Eurepa Ifl, Fondo e Folios de-papeltimbrade de iz clase 8% nimerns OM2B47%33 al OMEBATESET
frvdmraion

Sgntender Ghjetive Rendimianto Europa, Fondo de Folios te papel fmbrade de la clase 8%, nbferes OM25824028 ol DM2B24N52
lréersin

Santander PB Cartara Agrssiva, Fondo de Inversin Folios de papel timbrado de iz clase 8%, nGmeros OM288D423 al DVI2EEE44Y
Sanlander FE Gartera Conservadols, Fande de inversion Folios de papel timbrado de s clese 8%, nimeros URZE85088 ol OMPERGAES
Santender PE Garters Bindnita, Fordd de Inversion Folios de papel imbrado de a2 glase 8%, nimeros OMRAERE32.2 DMPSEISES
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Santander PE Carlers Emerganis, Fonde de Inversidn
ariamder PR Chrers Sgdlibrads, Ponto de Inversion
Santander FE Carlers Moderady, Fondo de Inversidn
Santander PB Cariera Ssieccidng Fonds de Inversicn
Santender PB lversdn Slolial, Fonds de Invergién
Santender Rendimiente, Fondo de inversién
Santander Renta Flja 2018, Fonde de lnversidn
Santander Renta Fija 2017, Fondo de leversidn.

Saniander Renia Fia Acemutacién 2018, Fondo de
Inversion

Saptandér Renta Fia Corte Plazs, Fondo de Inversian
Fantander Rente Fib Letinoamérlen, Fondo de nversién
Bartandsr Renfa Fih Privade, Pdndo de inversicn
Surifandér Renie Fla, Fondo de invirsitn

Santander Rents YVarlable Objetive Espana, Fonto de
inversian

Santander Responsabilidad Conservador, Ford de
Trversicn

Sartander Revalofzacion Acliva 2, Fondo de Inversion
{anteriormente denominads Banesto Decidide Active,
Forde de inversides

Santander Revaiorzacidn Active, Fande de lnversidn

Santander Revalofizaciin Burops Buro H, Fonde de
frvearsits

Santahder RevalonzaciSn Egrops Eurg 1l Fonda de
versdtn

Santanter Revalorzacidn Eurepa Eure, Fords de
Inversin

Santarler Revalorizacian IBEX, Fondote Inversidn
Santander RF Convertibles, Fondo de Inversidn
Santander Seleccldn |, Fondo de Inversign
Santander Seleccitn RY Asia, Fondo de Inversidn

Sanfander Sefeceibn RV Japdn, Fondo de lnversién

A

Santander Seledidn RV Nodeamerica, Fondo deé Inversidn

Santangér Seldet Dacidido, Fondo de Inversién
Santander Sslett Motderado, Fondo de Inverslén
Santander Seled Prudents, Fohdo dé laversion
Santander Small Caps Espeha, Fondody inversidn

Sandander Smalt Caps Eurcpe, Fondo de Inversitn

Sardander Solidariy Dividends Furtipe, Fondo dis Invarsidn

Santander Tendem 030, Fondo de Inversidn
(antetdormentd denominadn Santander Mixio Renta Fija
SOHR, Fordo dé Inversidn
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Faltos depape! tinthrads de la clase 87, nlmerct SM2624081 &l GM2824107
Follos de pape! tmbrado de 1a clase 8%, nimeros SLPEEYS04 & DM2B68531
Foling de pape! rdiado de 2 olase 3%, nlmerss OMBEER47T o DMIBERENE
Folios de papef mbrade de fu ofzse 57, ndmeros CRZEE2450 af OM2859476
Folios de papel Bmbradd g la olese 8% nlmens ON2ZETEZ4T a) OM2BTE2GT
Folios de papel tmbrads de s clase 8%, ndmeros OMEBTA56S al DMRETE624
Folios de papsl timbrade de bz clase 5%, nimeros ONM267E828 al DMIETEEE2
Folios-e papel imbrade de fz clase 8% ndmeros V2678484 ul HMRETEI0Y
Folios de pépel fimbrade de la clage 8%, ndmgros CMREZIOTY al (M2B23402

Folios de papel timbrade de la clase 8, nlimeros OMZEIES0S ol OMPEII547
Folios de papel imbrado de iz clase 8% ndimems OMZEBS306 af OME685422
Folios de papet fimbrado 48 ba.olase 5% nimeros OMRGBER4D al DMEBAO3ES
Folios de papel thnbradd de b clase 8% nlmeros OMBETER10 ol OMEETESS7
Folies e paped tibrade de i clase 3°) niameros OM26235323 5 OMPE23559

Folios de papsl tmbrado de o clage £ mdmaeres OMIBEOE4D 5f DMZBEERETS

Fofies de papel timbrado de 1z clase 8% nimercs OMIBTE430 al OMIBTEAST

Folios de pape] Srdrado de fa clase 8, ntmeros GMESEE59 8 DNIZE50568
Fofios de papel limbrado de la clase 8%, ndmeros OM2876404 al 0M2876429

Folios de papel timbrade de la.dass 89 nimeros OMPE78458 al DMIBTS483
Folits de papsl tmbirado de la olese 8%, niimeros GMIZATESTE o OM2ETE40%

Folivs de papal timbrado de la olase 8% riméme MV2B76623 & SM267E648
Folios: e papel Embvade de 18 clase 8% ndmeros TMZBEE31Y 8l OM2668338
Folies de papel imbrado de la clase 8% naméros OMIB7ER43 sl OMEETESTS
Folios de papel imbrado de la dase 8% nlmeros 02623481 gl OMIST3457
Foligs de papel tmbrado de la clase 83, nimeros GM2623380 &l UM2623376
Folios de papel tmbrado de Ta clase 8 ndmeros OM2ZS2340% af DM2623430°
Folles de papel fimbrado de 1a clase 87, nimeros GM2870000 al DAM2E70037
Folios de papel imbrado de a clase 8% rdmeros OM2622563 al OM2e22617
Folios de papel Hmbrads ds 1a clase 5°, nimeros DMZA2414% af UM2624171
Folios di papet tinthrado de 1 dlase 8% nimeros DM2ESEE87 al DMZGE0E14
Folios de papel timbrado de 12'clase 89, nlmeros DM2BES615 al OWMDEERE42
Follug de gapél timbrade ds te lase B ndimeros GMEETET728 o OMISTSETS5

Follos de papel fimbrado de 16 clase BY admearos SM2E25513 o DMREZI348
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Santander Tentam 20-60, Fonde 48 Inversidn
{anteriorments denominado Santender Mty Acdiones,
Fondo de nversids)

Sanmnier Tosorers, Forto oo inversidn
Sartander Tivo Fjo 2018, Fondo de inversicn
Santandsr Tipo Filb Acumylacion, Fondg de.fnversion

58 RF Corto Plazd, Fando de Inversifn (anteriorments
denaminado Santander PB RF Corto Piazo, Fonda de
ireversitng

Bl Secrelario del Conseio de Administracién:

Fdo.: Dfia. Mada Weshe-Berran

Follos depapel tim de la class 8% ndmeros OMZ524108 ol CMZEZET4D
Folios de papet Umbrads-de ig oipbe 8%, nlmercs OMZB7A756 al DMZBTETES
Follos de panet timbrado d 1o clese 8% mimerns OM2B766TE al GMTETRES0E
Follos de papettimbrado de la lese 89 almeros OM2ETE7E4 5 CMIE7ER0E
Fulfos de papel timbrado te la clase 8%, mimeros OM2ETET00 al OMEETET2T



YO, RAFAEL MARTINEZ DIE, Notario del Tlustre Colegio de Madrid,
con Residencia en Boadilla del Monte,

DOY FE: De que conozeo v considero legitima la firma gue antecede de
DORNA MARIA DE USSIA BERTRAN con DNIUNIF  nimero
33518573Y, por ser de mi conoeida, ————e e mmmm e e
Boadilla def Monte, a dieciséis de abril de dos mil quinee.
N 2. del libro Indicador.

FE pyje
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Yo, RAFARL MARTINEZ DIE, Notario del Hlustre Colegio de Madrid,
con residencia en Boadilla del Monte (Madrid), DOY FE: Que las
fotocopias gque anteceden son {iel y exacta reproduccidn de su original con
la que concuerda v he cotgjado, v para la parte inderesada expido el presenie
testimonio en-este follo v los cinco anteriores en papel exclusive para
documentos notariales, log que signo, rubrico, firmo y sello con el de mi

ngtaria, e e b e .
En Boadilla del Monie, a dieciséis de abril de dos mil guince, ~—mmemmmem

N5 DEL LIBRO INDICADOR

4971 WL PRILS FIDE '
L651937 %3?




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

informe sobre la politica de remuneraciones correspondiente al ejercicio 2014

Santander Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. dispone de
una politica remunerativa a sus empieados compatible con una gestion adecuada y eficaz de los riesgos y
con fa estrategia empresarial, los objetivos, los valores y fos intereses a largo plazo propios y de las
instituciones de inversiédn colectiva gue gestiona,

Dicha potitica remunerativa consiste en una retribucion fija, en funcidn del nivel de responsabilidad asumido
y una retribucién variable, vinculada a la consecucion de unos objstivos previamente establecidos y a una
gestion prudente de los riesgos.

Asimismo, la politica recoge un sistema especial de liguidacién y pago de la retribucion variable aplicable
al colectivo que desarrolla actividades profesionales gue pueden incidir de manera significativa en €l perfil
de riesgo o ejercen funciones de control.

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

Retribuciones totales de la plantilla devengadas durante el 2014:

Euros (plantilia activa a 31/12/2014)
Aporlaciones Rermuneracion por pagos |
Remuneracion plan de Remuneracién | basados en instrumentos Numero de
fija empleo variabie de patrimonio beneficiarios
Altos cargos 1.141.310 121.345 850,300 - 1
Resto de empleados 8.600.175 206.683 3.641.4% - 156
Total | 9.741.685 |  388.028 4.491.994 - 167

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

{Este informe no forma parte de las cuentas anugles del Fondo}




