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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Fondo Gre, Fondo de Inversion Libre (en liquidacion}) -en adelante el Fondo, por encargo del
Consejo de Administracién de Santander Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva (en adelante, la Sociedad Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adiuntas del Fondo, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2016, la
cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en ef patrimonio neto y fa memoria correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

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

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular fas cuentas anuales det Fondo
adjuntas, de forma que expresen la imagen flel del patrimonlo, de la situacién financiera y de los resultados del Fondo,
de conformidad con el marco normativo de informacidén financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en
la Nota 2 de la memoria adjunta, y del controf interno que consideren necesario para permitir la preparacién de
cuentas anuales del Fondo tibres de incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes v la
informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor,
incluida la valoracién de los riesgos de incorreccién 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 Socledad Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disefar los
procedimientos de auditoria que sean adecuados en Funcion de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar
una opinidn sobre la eficacia de dicho controt interno. Una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacion
de las politicas contables aplicadas y de Ia razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por fa direccién, asi
como {a evaluacién de la presentacién de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Considerarmos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para
nuestra opinién de auditoria.

Opinidn

En nuestra opinidén, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del
patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados
correspondientes at ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con ef marco normativo de informacion
financiera que resuita de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Parrafo de énfasis

Llamamos la atencién sobre las Notas 1 y 2 de las cuentas anuales adjuntas, en las que se menciona que dada la
iiquidez actual de las instituciones de inversién colectiva de naturaleza inmobiliaria en las que invierte el Fondo, los
Administradores de la Socledad Gestora no tienen intencidn de continuar con la comercializacién del Fondo. Por elig,
se realizaron acclones comerciales por las que los participes del Fondo reembolsaron parte de sus participaciones con
fecha 30 de septiembre de 2012, por importe agregado de 20.661 miles de euros, que representaba aproximadamente
el 67% del patrimonio a dicha fecha y que se correspondia con la parte liquida de las inversiones del Fondo vy,
posteriormente, con fecha 31 de octubre de 2012 los Administradores de la Sociedad Gestora v la entidad depositaria
del Fondo (en dicha fecha Santander Investment, S.A.) acordaron la disolucién y posterior liquidacion del mismo,
habiendo sido inscrito et hecho relevante en la Comisién Nacional del Mercado de Valores con fecha 2 de noviembre
de 2012. En el proceso de liquidacidn actla como liquidador del Fondo la Sociedad Gestora, con el concurso de ia
entidad depositaria. De acuerdo con el articulo 35.3 del Reat Decreto 1.082/2012 por el que se reglamenta la Ley de
Instituciones de Inversién Colectiva, una vez disuelto el fondo, se abre el periodo de liquidacién y queda suspendido
el derecho de reembolso y de suscripeidn de participaciones. Segun la Sociedad Gestora, el mencionado proceso de
fiquidacién durard el tiempo necesario hasta que se haga efectivo el reembolso de las participaciones en instituciones
de inversidn colectiva con vocacion inmobiliaria que posee el Fondo, no existiendo en la normativa vigente un plazo
maximo definido para este procese, y se procederd con la mayor diligencia y en el mds breve plazo posibie, y siempre
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atendiendo al interés de los participes, a enajenar los valores y activos del Fondo y a satisfacer y percibir fos créditos,
En este sentido, durante el ejercicio 2015, como consecuencia de la liquidez obtenida, se reembolsaron algunas
participaciones de instituciones de inversion colectiva con vocacién inmobiliaria que posefa el Fondo, por importe total
de 712 miles de euros, habiéndose realizado pagos a los participes del Fondo por un importe total de 3.421 miles de
euros a fecha 30 de junio de 2015. Durante el ejercicio 2016 no se han realizado pagos adicionales a los participes.
Con todo ello, las participaciones que mantiene ef Fondo corresponden a instituciones de inversién colectiva con
vocacion inmobiliaria que, al 31 de diciembre de 2016, suponian 3.378 miles de euros, que representaban
aproximadamente el 55% de su patrimanio. Del total de las mencionadas instituciones de inversién colectiva con
vocacion inmobiliaria a dicha fecha, 2.833 miles de euros corresponden a instituciones de inversion colectiva cuyas
entidades gestoras decidieron su liquidacion, siendo el resto instituciones de inversién colectiva con cardcter cerrado.
Las cuentas anuales del Fondo han sido formuladas por los Administradores de la sociedad gestora de acuerdo con el
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en la Resolucidn
de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas sobre el marco normativo de
informacién financiera cuando no resulta adecuada la aplicacion del principio de empresa en funcionamiento v en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional def Mercado de Valores, sobre normas contables,
cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversion colectiva, que constituye el
desarrolo y adaptacion, para fas instituciones de inversién colectiva, de io previsto en el Cédigo de Comercio, la Ley
de Sociedades de Capital, el Plan General de Contabilidad y deméas normativa tegal especifica que le resulta de
aplicacién. En cualquier caso, las participaciones en instituciones de inversion colectiva con vocacion inmebitiaria en
las que invierte el Fondo estan registradas ai 31 de diciembre de 2016 al valor determinado sobre la base del valor
liquidativo comunicado por las respectivas entidades gestoras, tal y como establece el marco normative de
informacion financiera aplicable. En este entorno, y teniendo en cuenta la iliquidez actual de las instituciones de
inversion colectiva con vocacién inmaobiliaria en las que invierte el Fondo, el valor al que finalmente serdn liquidados
ios activos, vy por tanto su impacto en el valor liguidativo final del Fondo, dependera de la evolucion del proceso de
reembolsos de Jas mencicnadas instituciones de inversidn colectiva. Esta cuestion no modifica nuestra opinién.

Informe sobre otros requerimientos legaies y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad
Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucidn de sus negocios y sobre otros asuntos y no
forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado gue la informacién contable que contiene el citado
informe de gestion concuerda con fa de las cuentas anuales del ejercicio 2016. Nuestro trabajo como auditores se
limita a ka verificacion del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y ne incluye la revisién

de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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CLASE

FONDO GRE, FONDO DE INVERSION LIBRE (en liquidacién)

BALANGCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

ONO488061

{Euros)
ACTIVO 31-12-2016 3112-2015 (1 PATRIMONIO Y PASIVD 31-12-2618 31-12-2015 ("}
ACTIVO NO CORRIENTE B - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 6.166.765,52 6.254.134,97
ACCIONISTAS
Inmovillzado intangible - - Fondos  reembolsables  atribuidos 2 6.166.765,52 6.254.134,97
participes ¢ accionistas
Inmovilizado material - - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 5.830.005,95 5.806.765,37
Mobiliaric y enseres - - Prima de emision - -
Activos por impeesto difesido - - Reservas 310.055,88 310.055,88
ACTIVO CORRIENTE 6.178.229,29 6.265.271,93 (Acciones propias) - -
Deudores 41.413,44 218.219,36 Resuftados de ejercicios anteriores 114.073,10 114.073,10
Cartera de inversiones financieras 3.379.074,15 4.557.761,93 Otras aportaciones de sccios - -
Cartera interior 545.162,53 581.914,51 Resultado del ejercicio {B7.36G,45) 23.240,62
Valores representativos de deuda - - (Dividendo a cuenta) - -
Instrumentos de patrimonio - - Ajustes por cambios de valor en - -
inmovilizado material de uso propio
Instituciones de Inversion Colectiva 54519253 581.914,51 | Otre patrimonic atribuido - -
Depdsitos en EECC - -
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 2.833.88162 3.975.847 42 Deudas a largo plazo - -
Valores representatives de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonic 1.338,36 5,67
nstituciones de Inversidn Colectiva 2.832.545,26 3975.841,75 | PASIVO CORRIENTE 11.463,77 11.1386,96
Depositos en EECC - - Provisiones a corto plazo . -
Derivades - - Deudas a corto plazo - B
Otros - - Acreedores 11.463,77 11.136,96
Intereses de la cartera de inversién - - Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - .
Pariodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 2.157.741,70 1,4808.280,64
TOTAL ACTIVO 6.178.228,29 5.265.271,83 TOTAL PATRIMONIO ¥ PASIVD 6.178.229,29 6.265.271,93
CUENTAS DE CRDEN
CUENTAS DE COMPROMISD - -
Compromisos por operaciones largas de - -
derivados
Compromisos por operaciones coras de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 717.467.88 740.708,60
Valores cedidos en préstamo porla IiC - -
Valores aporfades como garantia por la IC -
Valores recibidos en garantia porfa IIC - -
Capital nominal no suscrito ni en circulacién - .
{SICAVY
Pérdidas fiscales a compensar 542 467 98 565.708,60
Otros 175.0G0,00 175.000,00
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 717.467,98 740.708,60

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del baiance al 31 de diciembre de 2018,
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ON0O488062

FONDO GRE, FONDO DE INVERSION LIBRE (en liguidacién)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A L OS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

(Euros)
2016 2015 (*}

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos . -

Comisiones retrocedidas ala NC - B

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacidn {28.543,48) (24.673,41)
Comisicn de gestion - B
Comision depositaric (6.142,60) (7.932,92)
Ingreso/gasto por compensacion compartimente - -

Otros {22.400.88) (16.740,48)
Ameortizacién del inmovilizado material - .

Excesos de provisiones - -

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACGION (28.543,48) {24.673,41)

Ingreses financieros 183.650,12 997.503,58

Gastos financieros {274,486} {6.107,91)

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (260.521,13) {968.703,41)
Por operaciones de fa cartera interior 33.342,85 68.985,41
Paor operaciones ge la cartera exterior (293.863,88) (1.037.688,82)
Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio 1.497,12 4.321,34
Deterioro y resultado por erajenaciones de instrumentos financieros £.822,38 20.900,43

Deterioros - -

Resuitados por operaciones de la cartera interior 3.549,68 16.427,55

Resuitados por operaciones de la cartera exierior 327270 4.472,88

Resultados por operaciones con derivados - -

Otros - -
RESULTADO FINANCIERO (58.825,07) 47.914,03
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (87.369,45) 23.240,62
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO (87.369,45) 23.240,62

(") Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparatives.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016,




CLASE 8

UNO4

FONDO GRE, FONDO DE INVERSION LIBRE {en liquidacion)

88063

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

31 de diciembre de 2016 y 2015

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los gjercicios anuales terminados el

31 de diciembre de 2016 y 2015:

Euros
2016 2015 (*)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (87.369,45) 23.240,62
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas . -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos (B7.369,45) 23.240,62

(*} Se presenta, Unica y exclusivamente, 2 efectos comparativos.
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GLASE 8-

Fondo Gre, Fondo de Inversion Libre (en liquidacién)
Memoria

correspondiente al gjercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

1. Resefia del Fondo

Fondo Gre, Fondo de Inversion Libre (en liguidacién) -en adelante, el Fondo- se constituyd el 14 de junio de
2007. Ef Fondo se encuentra sujeto a Io dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversion Colectiva, considerando las 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, y sus posteriores modificaciones por el Reat
Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, en la Orden EHA
1.199/2006, de 25 de abril, en la Circular 1/20086, de 3 de maye, reguladora de Instituciones de Inversion
Colectiva de Inversién Libre y en Ia restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero §, en la categoria de instituciones de inversién colectiva de inversion libre conforme a la definicién
establecida en el articulo 13 def Real Decreto 1.082/2012.

El objeto social del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el
mismo no fiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental
que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados del mismo.
Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memotia de las cuentas anuales respecto a
ta informacion de cuestiones medicambientales.

El Fondo de Inversion Libre, se configura como un producto de amplia flexibilidad inversora, destinado a
inversores que, por su mayor experiencia o formacién financiera, precisan de menor proteccion. No obstante,
para facilitar que también los pequefios inversores puedan acceder a esta modalidad de inversién, la normativa
aplicable, exige que el inversor suscriba una declaracion escrila de consentimiento, que acredite que conoce las
singularidades de los fondos de inversién libre y sus diferencias con los ordinarios.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del publico en el registro correspondiente de la Comision Nacionaf del Mercado de Valores. El objetivo del Fondo
es la inversion diversificada con una exposicion mayoritaria sobre valores o activos de caracter inmobiliario,
fundamentalmente, a través de Instituciones de Inversidn Colectiva. No obstante, dada la iliquidez actual de las
instituciones de inversion colectiva de naturaleza inmobiliaria en las que invierte el Fondo, los Administradores
de la sociedad gestora no tienen intencion de continuar con la comercializacion del Fondo. Por eflo, se realizaron
acciones comerciales por ias que los participes del Fondo reembolsaron parte de sus participaciones con fecha
30 de septiembre de 2012, por importe agregado de 20.661 miles de euros, que representaba aproximadamente
el 67% del patrimonio a dicha fecha y que se correspondia con la parte liquida de las inversiones del Fondo Y,
posteriormenta, con fecha 31 de octubre de 2012 jos Administradores de la sociedad gestora v la entidad
depositaria del Fondo (en dicha fecha Santander Investment, S.A.) acordaron la disolucion y posterior liquidacién
del mismo, habiendo sido inscrito el hecho relevante en la Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha
2 de noviembre de 2012. En el proceso de liquidacién actia como liquidador del Fondo la sociedad gestora, con
el concurso de la entidad depositaria. De acuerdo con el articulo 35.3 del Real Decreto 1.082/2012 por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de inversion Colectiva, una vez disuelto el Fondo, se abre el periodo de
liquidacion y queda suspendido el derecho de reembolso y de suscripcién de participaciones. Segln la sociedad
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CLASE 87

gestora, el mencionado proceso de liquidacion durara el tiempo necesaric hasta que se haga efectivo el
reembolso de las participaciones en instituciones de inversion colectiva con vocacion inmobiliaria que posee &l
Fondo, no existiendo en la normativa vigente un ptazo maximo definido para este proceso, y se procedera con la
mayor diligencia y en el mas breve plazo posible, y siempre atendiendo al interés de los participes, a enajenar
tos valores y activos del Fondo y a satisfacer y percibir los créditos. En este sentido, durante el ejercicio 2015,
como consecuencia de la liquidez obtenida, se reembolsaron algunas pariicipaciones de instituciones de
inversion colectiva con vocacion inmobiliaria que posela el Fondo, por importe total de 712 miles de euros,
habiéndose realizado pagos a los participes del Fondo por un importe total de 3.421 miles de euros a fecha 30
de junio de 2015, Durante el gjercicio 2016 no se han realizado pagos adicionales a los participes. Con todo ello,
las participaciones que mantiene el Fondo corresponden a instituciones de inversién colectiva con vocacian
inmobiliaria que, al 31 de diciembre de 2016, suponfan 3.378 miles de euros, que representaban
aproximadamente el 55% de su patrimonio (4,558 miles de euros al 31 de diciembre de 2015 que representaban
aproximadamente el 73% de su patrimonio a dicha fecha). Dal total de las mencionadas instituciones de
inversion colectiva con vocacién inmobiliaria a dicha fecha, 2.833 miles de euros corresponden a instituciones de
inversién colectiva cuyas enfidades gestoras decidieron su liquidacion {3.976 miles de euros al 31 de diciembre
de 2015), siendo el resto instituciones de inversion colectiva con caracter cerrado {véase Nota 4). En cualquier
caso, las participaciones en instituciones de inversion colectiva con vocacion inmobiliaria en las que invierte el
Fondo estén registradas al 31 de diciembre de 2016 y 2015 al valor determinado sobre la base del valor
liquidativo comunicado por las respectivas entidades gestoras, tal y como establece el marco normativo de
informacion financiera aplicable (véanse Notas 2 y 3.b.1). En este entorno, y teniendo en cuenta la tliquidez
actual de las instituciones de inversion colectiva con vocacion inmobiliaria en las que invierte el Fondo, el valor al
gue finalmente seran liquidados los activos, v por tanto su impacto en el valor liquidative final del Fondo,
dependera de la evolucidn del proceso de reembolsos de las mencionadas instituciones de inversién colectiva
(véase Nota 2.

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

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

2. Bases de presentacion de {as cuentas anuales

a) Imagen fief

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los regisiros contables det Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera gue resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en la
Resolucion de 18 de octubre de 2013, del instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas sobre el marco
normativo de informaci6n financiera cuando no resulta adecuada la aplicacién del principio de empresa en
funcionamiento y en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones
de inversién colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversién colectiva,
de lo previsto en ef Cédigo de Comercio, la Ley de Sociedades de Capital, el Plan General de Contabilidad y
demas normativa legal especifica que le resulta de aplicacion. Por tanto, tal y como se explica en los
parrafos siguientes y dado que con fecha 31 de octubre de 2012 los Administradores de la sociedad gestora
y la entidad depositaria del Fondo acordaron su disolucion y posterior liquidacion (véase Nota 1), en el
ejercicio 2016 se ha aplicado especificamente la mencionada Resolucién de 18 de octubre de 2013, del
Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas.
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La Resolucion mencionada anteriormente desarrolia, como norma complementaria del Plan General de
Contabilidad, el marco de informacién financiera cuando no resuita adecuada Ia aplicacién del principio de
empresa en funcionamiento y es de aplicacién obligatoria para todas las enfidades, cualguiera gue sea su
forma juridica, que deban aplicar et Plan General de Contabilidad, el Plan General de Contabilidad de
Pequefias y Medianas Empresas y las normas de adaptacion de los citados textos {como es el caso de la
Circutar 3/2008, de 11 de septiembre, de ia Comision Nacional del Mercado de Valores), cuando se haya
acordado la apertura de la liquidacion. La aplicacién de esta Resolucion supone que la valoracion de los
elementos pafrimoniales estara dirigida a mostrar la imagen fiel de las operaciones tendentes a realizar el
activo, cancelar sus deudas y, en su caso, repartir el patrimonio resultante.

Puesto que la Resolucién mencionada en el parrafo anterior es una norma de cbligada cumplimiento, al ser
emitida por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas en aplicacion de la habilitacién que le concade
el propio Reglamento que desarrolla el Plan General de Contabilidad (Reai Decreto 1.514/2007, de 16 de
noviembre), que dicha Resolucién es una norma que desarrolla y complementa el mencionado Plan General
de Confabilidad y puesto que dicho Plan General de Contabilidad y sus desarrollos son de aplicacion
subsidiaria a las Instituciones de Inversién Colectiva en todo fo no establecido expresamente en su
legislacion especifica {en el caso del Fondo, en ta Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores), los Administradores de la sociedad gestora, dado que junto con la entidad
depositaria acordaron la disolucién y posterior liquidacién del Fondo, han formulado estas cuentas anuales
{al igual que las cuentas anuales comrespondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2015), tal y
como se mencicna en el primer parrafo de este apartado, sobre la base del marco normativo de la
Resolucion de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, considerando las
reglas especificas para Instituciones de Inversion Colectiva establecidas en la Circular 3/2008, de 11 de
septiembre, de la Comisién Nacional dei Mercado de Vaiores. Los gastos previsios asociados a la disolucién
y liquidacion del Fondo no han sido registrados al 31 de diciembre de 2016, no siendo su efecto significativo
en las presentes cuentas anuales.

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

b) Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3 bajo el marco normativo de informacion financiera descrito en el apartado anterior. No
existe ningln principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio que, teniendo un efecto
significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por ios Administradores de la scciedad 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
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacién del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. Adicionalmente, el valor de fiquidacion de ia cartera de inversiones financieras,
compuesta en su totalidad por participaciones en instituciones de inversion colectiva, corresponde al valor
razonable determinado sobre la base def valor liquidative comunicado por las respectivas entidades
gestoras, no existiendo costes de venta en su reemboiso, que es realizado a dicho valor. A pesar de que
eéstas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion disponible al cierre del ejercicio
2016, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a
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la baja) antes de fa liquidacién efectiva det Fondo, lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de
acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversicnes del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores {véase Nota 4), o que puede
provocar que el valor liquidativo de Ja participacion, que se menciona en el parrafo anterior, fluctte tanto al
alza como 2 la baja.

c} Comparacién de la informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2015 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al gjercicio 2016.

d) Agrupacién de partidas
Determinadas partidas del bafance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el

patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

e} Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2016 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2015,

f) Correccién de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningin error significativo que haya
supuesto [a reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2015.

Normas de registro vy valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2016 y 2015 se han
aplicado, bajo el marco normativo de informacion financiera (véase Nota 2.a), los siguientes principios, politicas
contables y criterios de valoracion;

a} Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacién ¥ valoracién

i. Clasificacién de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cudndo éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrigntes o saldos que el Fondo mantenga en una institucién financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepte de garantias
aportadas.
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- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguiertes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad 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: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

» Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tlenen ta naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor,

» Instiluciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras Instituciones
de Inversion Colectiva.

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

¢ Derivados: incluye, entre ofros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los dervados implicitos
incorporados, en su Caso, en los productos estructurados mantenidos por e Fondo.

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

+ Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversicnes financieras.

* Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuye
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar’.
L.as pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias.

if. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracién en tos siguientes epigrafes del
balance:
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- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracion
como “Débitos y partidas a pagar”,

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

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

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

Reconocimiento y valoracion de los actives y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracicn de Jos activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precic de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aguelias partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en perdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salve evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la (tima liquidacién se registran en e epigrafe “Cartera de inversiones
financieras ~ Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacién. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el vaior de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 & cambic medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado més representativo por volumen de
negociacion.
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- Valores no admitidos atin a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de ta misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de Ja transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de Hesgos 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
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
€N su Caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, 1a situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

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

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

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de 1a inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como ias condiciones de cancelacién
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad,

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gitimo valor liquidativa
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en iC de inversion libre, IIC de IC de inversién libre e HC extranjeras similares, segin
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre de! dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacidn, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

fi. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la {ransaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas v ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
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obstante, si ef efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

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

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporaimente o activos aportados en garantia, se atenders, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia,

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustanciaimente a terceros ~ caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, el activo financierc transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacién recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara as
ta ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. 8i se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido ~ caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiehe la obligacién de
devolver los mismos o similares activos u ctros casos analogos —, el activo financiero fransferido no se
dara de baja del balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios utifizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marce de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato v se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la NC” o
“Valores aportados como garantia por fa l1C”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros soélo 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 financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren.
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d} Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacidén. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segin corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de 1a canera 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 confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el numero de participaciones ¢
acciones a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” de! balance.

if. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” ¢ “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el imporie nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos financieros - Resulfados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados’, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en ef valor razonable de estos contratos. No
obstante fo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resuitan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la
cuenta de perdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera
interior o exterior y del activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion,
excepto en el caso 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, segin su saldo del
balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iif. Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se regisfran
en el epigrafe "Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cudles sean los instrumentos subyacentes a ios que haga referencia.

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacitn y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimients del contrato en los epigrafes
"Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nomina comprometido.

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

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

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

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, ef valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IIC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantfa, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

e} Periodificaciones (activo y pasive)
En casc de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos ¢ ingresos liquidados por anticipado que

se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de |a cartera de inversion” det balance.

f) Instrumentos de patrimonio propio
Los instrumentos de patrimonio propio de! Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su

patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas -~ Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance,
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Las participaciones del Fondo se valoran mensualmente, a efectos de su suscripcion, en funcion del valor
liquidativo del Gltimo dia habil del mes en que se produce su solicitud. Asimismo, los reembolsos tendran una
periodicidad frimestral, en funcion del valor liquidativo de! Gltime dia habil de los meses de marzo, junio,
septiembre y diciembre. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos en Ja
Circular 62008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Vaiores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan v cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance. No obstante, tal y como se indica en la Nota 1, en virtud de lo dispuesto por el Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, una vez acordada la disolucion del Fondo, se ha ablerto e! periodo de
liquidacion y ha quedado suspendido ef derecho de reembolso y de suscripcién de participaciones.

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2018 y 2015, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas ~ Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
{positivos o negativos} que se encontraban pendientes de aplicacién al 31 de diciembre de 2008 y que se
habfan generado en ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.

g) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los crilerios 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 adquisicion se
feconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interes efectivo, a excepcidn de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financiercs” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en sl epigrafe
“ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.

it. Comisiones y conceptos asimilados

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

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la refrocesién de comisiones previamente

soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la IIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Las comisiones de gestién, de deposito asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ifi. Variacion defl valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Detericro y resultado por
enajenaciones de instrumentes financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo {(véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

h} Impuesto sobre beneficios

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

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

£l gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en efercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
fugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningin caso y sbio se reconoceran mediante Ia
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de! Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion, En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los cosrespondientes ajustes de valoracion.
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i) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saidos y fransacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

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

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

i) Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento 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 que los
de mercado. Segln lo establecido en la nommativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comisién Nacional del Mercado de Vaiores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentaimente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depésitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por entidades vinculadas a la sociedad gestora.

4. __ Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2016 sin considerar, en su easo, el saldo
del epigrafe "Depositos en EECC”, “Derivados” e “intereses de |a cartera de inversion” se indica a continuacion:
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Fecha de referencia de
fa valoracién publicada
Descripeion Situacion al 31.12.2016 por la entidad gestora |Divisa Euros
Cartera interior-Instituciones de Inversién Celectiva
Allan I Inmobiliario Global, FIL Caracter cerrade '™ 31.12.2016 EUR 545.192.53
545.192,53
Cartera exterior-Instrumentos de patrimonio
Whitehall Street International Real Estate SCA 2008 Caracter cerrado 31.12.20806 UsD 1.336.36
1.336,36
Cartera exterior-Instituciones de Inversién Colectiva
Degi International En liguidacion 31,12.2016 EUR 484,80
CBRE Eurpsiris Fund En liquidacidn 31.12.2016 EUR 26147718
KanAm Grundinvest Fonds En liquidacion 31122016 EUR [.179.685,64
SEB hmmoPortfolio Target Return Fund En liquidacién 3122016 EUR 1.390.897.55
2.832.545,26

(*) Instituciones de Inversion Colectiva e Instrumentos de patrimonio con vocacién inmobiliatia que, conforme a s politica, no establece la posibilidad de
reembaolso anticipade de participaciones a solicitud de los participes.

Conforme a su politica de inversion, las participaciones que mantiene el Fondo corresponden a instituciones de
inversidn colectiva con vocacion inmobiliaria que, al 31 de diciembre de 2016, suponian aproximadamente el
556% de su patrimonio (73% al 31 de diciembre de 2015). Durante el ejercicio 2015, como consecuencia de la
liquidez obtenida, aigunas pariicipaciones de Altan i inmobiliario Global, Whitehall Street international Reai
Estate SCA 2008, KanAm Grundinvest Fonds y CBRE Eurosiris Fund y la totalidad de las participaciones de
SEB Asian Property Fund SICAV-FIS fueron reembolsadas al Fondo, por importe total de 712 miles de euros.
Durante el ejercicio 2016 no se ha realizado reembolsos adicionales al Fondo. En cualquier caso, las
participaciones en Instituciones de inversién colectiva con vocacion inmobiliaria en las que invierte el Fondo
estan registradas al 31 de diciembre de 2016 at valor determinado sobre la base de! valor liquidativo comunicado
por las respectivas entidades gestoras, tal y como establece el marco normative de informacién financiera
aplicable (véase Nota 3.b.i). En este entomo, y teniendo en cuenta la iliquidez actual de las instituciones de
inversion colectiva con vocacién inmobiliaria en las que invierte el Fondo, el valor al que finalmente seran
liquidados los activos, y por tanto su impacto en el valor liquidativo final del Fondo, dependeran de la evolucion
del proceso de reembolsos de las mencionadas instituciones de inversion colectiva,

Por otra parte, determinadas instituciones de inversion colectiva con vocacion inmoebiliaria  distribuyen
dividendos, conforme a io establecido en sus Folletos, por los resultados positivos del ejercicio y que en ningin
casec suponen reembolsos de participaciones. Por este concepto, el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta
de pérdidas y ganancias del ejercicio 2016 incluye 192 miles de euros procedentes de Degi International, y SEB
ImmaPortfolio Target Return Fund (1.001 miles de euros durante el ejercicio 2015 por los dividendes distribuidos
por las mencionadas participaciones).

E! epigrafe "Otras cuentas de orden — Otros” de cuentas de orden del balance recoge, por importe de 175 miles
de euros al 31 de diclembre de 2016 y 2015, el importe correspondiente a los compromisos pendientes no
exigidos de Altan Ii Inmobiliario Global, FIL.

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

14



ONG488073

CLASE 8:

Gestién del riesgo:
Tal y como se indica en la Nota 1, con fecha 31 de octubre de 2012 se acordé la disolucion y posterior

liquidacion del Fondo, por lo que la gestién de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del
Fondo esta dirigida a enajenar los valores y activos del Fondo y a satisfacer y percibir los créditos.

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2016, la composicién del saldo de este capituio del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en ¢l depositario:
Santander Securities Services, S.A. (cuentas en euros) 2.708.652,13
Santander Securities Services, S.A. (cuentas en divisa) 49.089,57
2.757.741,70

Los saldos positives de las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo en la entidad depositaria devengan en el
ejercicio 2016 un tipo de interés anual del EONIA menos 0,60 puntos porcentuales, revisable y liquidable
trimestralmente para las cuentas en euros y del tipo de interés Interbancario de referencia de cada divisa menos
un punto porcentual, revisable y liquidable mensualmente para las cuentas en divisa. No obstante, en caso de
ser el tipo de interés resultante negativo, no se devenga importe alguno por este concepto.

6. _ Participes
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales

caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonic.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, ef calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente

manera;
Euros
31-12-2016 31-12-2015

Patf'lmome at_rablfu'io & participes o accionistas del Fondo 6.166.765,52 6.254.134,97
al cierre del ejercicie
Valor liquidative de la participacidn 103,06 104,52
N° Participaciones 59.837.23 39.837.23
N Participes 17 17

Al 31 de diciembre de 2016, Santander Perfil Prudente Pensiones, Fondo de Pensiones (gestionado por
Santander Pensiones, S.A., Entidad Gestora de Fondos de Pensiones, entidad Gue pertenece al mismo Grupo
que la Sociedad Gestora del Fondo - véase Nota 1), mantenia una participacién significativa del 80,35% del
patrimonio del Fondo.
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Al 31 de diciembre de 2016, ef Fondo no alcanza el ndmero minimo de participes establecido por la normativa
aplicable como consecuencia de! proceso de liguidacidn en el que se encuentra (véase Nota 1).

7. Otros gastos de explotacion

Segun se indica en fa Nota 1, la gestion y administracién del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, desde el 21 de mayo de 2012 por decision discrecional de la sociedad gestora, el Fondo no
registra importe algunoc en concepto de comision de gestion.

La entidad depositaria de! Fondo {véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,10% anual calculada sobre &l
patrimonio diaric del Fondo durante los ejercicios 2016 y 2015, que se satisface trimestralmente. El importe
pendiente de pago por este concepto al 31 de diciembre de 2016 y 2015, se incluyen en el saldo del epigrafe
"Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custedia y administracion de las entidades depositarias de ias Instifuciones de Inversiéon Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 ha entrado en vigor fa Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comision Nacional
del Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversion Colectiva v
entidades reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacién de los
depositarios de instituciones de inversion colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades
que fienen encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas
funciones.Las principates funciones son:

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

2. Garantizar que, en ninguln caso, la disposicion de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacion.

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

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

5. En el caso de que el objefo de la inversidon sean ofras lIC, ia custodia se realizara sobre aqueilas
participaciones registradas a nombre det depositario o de un subcustodic expresamente designado por
aguel.

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

7. Comprobar ef cumplimienfo de coeficientes, criterios, y fimites que establezca fa normativa y el folleto del
Fondo.

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

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacién que la sociedad gestora
debe remitir a la Comisidn Nacional de! Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.
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10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacién de dicha funcion.

11. Asegurarse que Ia liquidacién de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidacion que rijan en los mercados o en los términos de fiquidacion aplicables, asi como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por los mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
ast como cumplimentar las 6rdenes de reinversion recibidas.

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

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2016 y 2015 han
ascendido a 12 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros gastos de
explotacion — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

Informacién sobre el periodo medic de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, ef Fondo no tenia ningln importe significative pendiente de page a
proveedores en operaciones comerciales, Asimismo, durante los ejercicios 2016 y 2015, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinidn de los Administradores de
su sociedad gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales at 31 de
diciembre de 2016 y 2015 como los pagos realizados a dichos proveedores durante ios ejercicios 2016 y 2015
cumplen o han cumplido con los iimites legales de apiazamiento.

Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2012 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Pablica en concepto de retenciones y/o pagos a cuenta del impuesto sobre beneficios y/o otros
saldos pendientes de devolucion del impuesto sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 41y 217
miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

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

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un limite de

compensacidn del importe de tas bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de fa base
imponible previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta ! importe de un millon
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de euros. No obstante lo anterior, la disposicion transitoria trigésima sexta establece que, con efectos para los
ejercicios impositivos que se inicien en el afio 2016, el porcentaje de aplicacion sera el 60%,

Al 31 de diciembre de 20186, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge las pérdidas fiscales correspondiente al ejercicio 2016,

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

8. __Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ringdn hecho significativo no descrite en las notas
anteriores.
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CLASE 8-

Fondo Gre, Fondo de Inversion Libre (en liquidacidn)

Informe de Gestion
correspondiente al gjercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

Evolucidn de los negocios (mercados), situacién del Fondo y evolucién previsible

Tal y como se indica en la Nota 1 de la memoria, dada la diquidez actual de las instituciones de inversion
colectiva de naturaleza inmobiliaria en las que invierte ef Fondo, los Administradores de la sociedad gestora no
tienen intencion de continuar con la comercializacién del Fondo. Por ello, se realizaron accicnes comerciales por
las que los participes del Fondo reemboisaron parte de sus paricipaciones con fecha 30 de septiembre de 2012,
por importe agregado de 20.661 miles de euros, que representaba aproximadamente el 67% del patrimonioc a
dicha fecha y que se correspondia con la parte liquida de las inversiones del Fondo vy, posteriormente, con fecha
31 de octubre de 2012 los Administradores de la sociedad gestora y la entidad depositaria del Fondo (en dicha
fecha Santander investment, S.A.) acordaron la disolucion y posterior liquidacion del mismo, habiende sido
inscrito el hecho relevante en la Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha 2 de noviembre de 2012.
En el proceso de liquidacion actlia como liquidador del Fondo la sociedad gestora, con el concurso de ia entidad
depositaria. De acuerdo con ef articulo 35.3 del Real Decreto 1.082/2012 por el que se reglamenta la Ley de
Instituciones de Inversion Colectiva, una vez disuelto el Fondo, se abre el periodo de liquidacién y queda
suspendido el derecho de reembolsc y de suscripcion de participaciones. Segin la sociedad gestora, el
mencionado procese de liquidacion durard el tiempo necesario hasta que se haga efectivo el reembolso de las
participaciones en instituciones de inversion colecliva con vocacidn inmobiliaria que posee el Fondo, no
existiendo en la normativa vigente un plazo maximo definido para este proceso, y se procedera con la mayor
diligencia y en el mas breve plazo posible, y siempre atendiendo al interés de los participes, a enajenar los
valores y activos del Fondo y a satisfacer y percibir los créditos. En este sentido, durante el ejercicio 2015, como
consecuencia de la liquidez obtenida, se reembolsaron algunas participaciones de instituciones de inversién
colectiva con vocacion inmobiliaria que posee el Fondo, por importe total de 712 miles de euros, habigndose
realizado pagos a los participes del Fondo por un importe total de 3.421 miles de euros a fecha 30 de junio de
2015. Durante el ejercicio 2016 no se han realizado pagos adicionales a los participes. Con todo ello, las
participaciones que mantiene el Fondo corresponden a instituciones de inversién colectiva con vocacion
inmobiliaria que, al 31 de diciembre de 2016, suponian 3.378 miles de euros, que representaban
aproximadamente el 55% de su patrimaonio (4.558 miles de euros al 31 de diciembre de 2015 que representaban
aproximadamente el 73% de su patrimonio a dicha fecha). Del total de las mencionadas instituciones de
inversion colectiva con vocacion inmobiliaria a dicha fecha, 2.833 miles de euros corresponden a instituciones de
inversion colectiva cuyas entidades gestoras decidieron su liquidacion (3.976 miles de euros al 31 de diciembre
de 2015), siendo el resto instituciones de inversion colectiva con caracter cerrado. En cualquier caso, las
participaciones en instituciones de inversion colectiva con vocacion inmobiliaria en las que invierte el Fondo
estan registradas al 31 de diclembre de 2016 y 2015 al valor determinado sobre fa base del valor liquidative
comunicado por las respectivas entidades gestoras, tal y como establece el marco normativo de informacion
financiera aplicable. En este entorno, y teniendo en cuenta la iliquidez actuai de las instifuciones de inversion
colectiva con vocacion inmobiliaria en tas que invierte el Fondo, el valor al que finalmente seran liquidados los
activos, y por tanto su impacto en el valor liquidativo final del Fondo, dependera de fa evolucion del proceso de
reembolsos de las mencionadas instituciones de inversion colectiva.

En este sentido, la gestién de los riesgos financieros que ileva a cabo ia sociedad gestora del Fondo esta
dirigida a enajenar los valores y activos del Fondo y a satisfacer y percibir los créditos.



ON0A4B88084

GLASE 87

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucidn de su objeto, ajustando sus objetivos y potiticas de gestién de los riesgos de precio, crédito,
fiquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decrsto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores) asi como a ia politica de inversion establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2016

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo

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

No apiicable.

informacion 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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Diligencia que levanta ef Secretario dei Consejo stracién de Santander Asset Management,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, S.A., D, Maria Ussia Bertran, para hacer constar
que todos los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente
documento, que se compone de las cuentas anuales (balance, cuenta de pérdidgas y ganancias, estado de
cambios en el patimonio neto y memoria) e informe de gestién de los Fondos de Inversion detailados en el
Anexo adjuntc y gestionados por Santander Asset Management, S A, Sociedad Gestora de Instituciones de
inversién Colectiva, correspondientes al ejercicic cerrado el 31 de diciembre de 2018, firmando todos y
cada unc de los sehores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apeliidos constan a continuacién, de

io que doy fe.

Madrid, 16 de marzo de 2017

La Secretaria del Consejo de Administracién

ey 7/
Fdo. DS MariaWssiaBaran

5

E!l Presidente de! Consejo de Administracion El Vicepresidente del Consejo de Administracién

Fdo.: D. Lazaro de Laza orres

Consejeros:
TS
Fdo.: D. James O'Gara : Fdo.:D. 7nthony Gennaoui

./

(™\

Fdo.: D. Jack Gustaaf Treunen Fdo.: D. Javier Viani Desplats-Redier



= LEGITIMACION =

PABLO DE LA ESPERANZA RODRIGUEZ, Notario de Madrid y de su
lustre Colegio, DOY FE que considero legitima las firmas que anteceden
Dofia Maria Ussia Bertdn con D NI nimeroc 33.518.573-Y. Don_dJosé
Francisco Mercado Garcia con DNI niimerc 05212299-Q. Don [Lazaro de
Lazaro Torres con DNI nimero 05383514-L, Don James O'Gara con
pasaporte de Irlanda nimero PC6255807, Don Anthony Gennaoui con NIE
numerc X-0918075-F, Don Jack Gustaaf Catharina M J Treunen con NIE
namero X2081778-W vy Don dJavier Viani Desplats-Redier con DNI niimero
51064177-Z.

En Madrid a treinta de marzo de dos mil diecisiete.

= LEGITIMACION =

PABLO DE LA ESPERANZA RODRIGUEZ, Notario de Madrid v de su Ilustre
Colegio, DOY FE que la fotocopia anterior, extendida en este tnico folio de papel
timbrado de uso notarial, es reproduccion fiel y exacta de su respectivo original,
que me ha sido exhibido.
En Madrid, a treinta de marzo de dos mil diecisiete.

A102135744




Anexo

Altair Inversicnes. Fondo de Inversion
Altair Patrimonio, Fondo de inversian

Banesto Garantia |, Fondo de inversion (en tramites de cambio de
denominacién a Santander Inversion Corte Plazo 11, Fondo de Inversion}

Extrafondo Dindmico, Fondo de Inversion

Fondaneto. Fondo de Inversion

Fondo Artac, Fondo de inversion

Fondo Gre, Fondo de Inversién Libre (en liquidacién;
Fonde falén, Fondo de inversion

Fondo Menetario, Fondo de Inversion

Fondo Renta Fija Espafiola, Fondo de inversidn
Fontibrefondo, Fondo de Inversion

tnveractive Confianza, Fondo de inversicn
Inverbanser, Fonde de Inversion

Leaseten li, Fondo de Inversion

QOpenbank Corto Plazo, Fondo de Inversion
Santander 100 por 100 13, Fondo de Inversion
Saniander 100 por 100 14, Fondo de Inversion
Santander 100 Valor Creciente, Fondo de Inversion
Santender 100 Valor Creciente 2, Fondo de Inversion
Santander 100 Vaior Global, Fondo de inversién
Santander 100 Valor Global 2, Fondo de inversidn
Santander 100 Vaior Globai 3, Fonde de Inversidn
Santander 100 Valor Global 4, Fondo de Inversion
Santander 95 Délar, Fondo de Inversion

Santander 95 Grandes Compafias, Fondo de Inversin
Santander 85 Grandes Companias 2, Fondo de Inversion
Sentander 95 Indice Europa, Fondo de Inversion
Santander 9§ Indice Eurcpa 2, Fondo de Inversion

Santander 95 Indice Europa 3, Fonde de Inversidn {anteriormente
denominado Santander 100 Valor Glebal 8, Fondo de Inversion)

Santander 95 Mejor Opcién, Fondo de inversion
Santander 85 Objetivo Europa, Fonde de Inversion
Sartander 95 Valor Creciente Plus, Fondo de Inversién
Santander 95 Valor Cregiente Plus 2, Fondo de Inversian

Santander Acciones Espaficlas, Fondo de Inversién

Folios de pape! timbrado de |a clase 8¢,
Folios de papel timbrade de fa clase 82,

Folios ge papel timbrado de ia clase 8°,

Fohios de papel timbrado de la clase 88
Folios de papel timbrade de ia cfase 82,
Folios ¢e papel timbrado de ia clase B2,
Folios de papel timbrado de la clase 8¢
Folios de papel timbrado de ia clase 82
Folios de pape! imbrado de iz clase &%
Folics de pape! timbrado de la clase 8¢,
Folios de papel timbrado de ia clase 8,
Folios ge papel timbrado de ia clase 8°,
Folios de papet imbrado de la clase 8,
#olios de papel timbrado de ia clase 8°
Folios de papel imbrado de ta clase 8°,
Folios de papei timbrado de ia clase 8%,
Folios de papel timbrado de la clase 8°,
Felios de papel timbrado de ia clase 8°,
Folios de papel timbrade de Ia ciase 8°,
Folics de papel timbrado de fa clase B®,
Foiios de papel timbrado de Ia clase 8¢,
Faolios de papel timbrado de (a clase 8°,
Folics de pape! imbrado de la clase 8¢,
Folios de papel timbrado de la clase 82,
Folios de papel timbrade de la clase 89,
Folios de papel fimbrado de |z clase 89,
Folios de papel limbrado de la clase 8¢,
Folios de papel imbrado de la clase 8¢,

Folios de papel timbrado de !a ciase 8¢9,

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
Foiios de papet timbrado de la clase 8,
Folics de papel fimbrado de iz clase 8¢,
Folios de papel timbrado de la clase 82,

Folios d¢e papel timbrado de Ia ciase 82,

nimeros ONO458679 al ONO45BT07
numeros ONQ457128 al ONO4S7157

numeros ONO512322 al GNG512347

nimeros ONO4G9478 al ON048E503
numeros ONO45B708 al DND458733
numeros ON0OS1220¢ al ONOB12236
numeros ONG488061 al OND488DB4
numaros ONC486141 al OND4GS167
numeros ONOS512126 al ONOS12151
numeros ONO496085 al ON04SST12
numeros OND4S6001 al OND486028
numeros ON0459234 al ONG459263
nimeros ONG496779 al ONO496807
numeros GND4S6808 al DNOASE834
nimeros ONO49BE35 al ONO4B6E862
numeros ONO458426 al GN0O4584514
namercs CN0456862 al ON0455887
numeros ONO4565815 ai OND456642
numeros ONO456888 al BN(456914
ngmeros ONO517006 al ON0O517031
nimeros ONO456943 al ON45686E
numeros OND456969 al GN0456994
ndmeros OND456995 al ON0457020
nameros ONO496864 ai ONO4S6EREE
aumeros OND456837 al ONO456861
nomeras OND51200% al ONG5 12025
ndmeres ONO512101 al ON0512125
nameros ONC532051 al ONO512075

numeros ONC512026 al ONG512050

nemeros CNO49BBES al OND4SED14
numeros OND458245 al GND458264
nimeros ONO49G8915 al ONC405842
ndmeros GNOS12264 at OND512294

numeros OM@383789 al OM9383817



Santander Accicnes Euro. Fondo de inversibn
Santander Acciones Latinoamericanas, Fondo de Inversién
Santander Ahorro Garantizado 5, Fondo de inversién
Santander Ahorro Garantizado 6. Fondo de Inversion
Santander Ahoiro Garantizado 7, Fondo de Inversion
Santander Bolsa Europa 2018, Fondo de Inversian
Santander Bolsa Europa 2019, Fondo de Inversidn
Santander Bolsa Ewopa 2018 2, Fondo de inversion
Santander Corto Plazo Délar, Fondo de Inversion
Santander Cumbre 2018, Fondo de Inversitn
Santander Cumnbre 2018 Plus, Fondo de inversion
Santander Cumbre 2018 Plus 2, Fondo de inversién
Santander Cumbre 2018 Plus 3. Fonde de Inversion
Santander Cumbre 2019 Plus, Fondo de Inversion
Santander Cumbre 2019 Pius 2, Fondo de Inversion
Santander Dividendo Europa, Fondo de Inversién
Santander Duc Europa 2018, Fondo de inversidn
Santanger Duo Eurcpa 2019, Fondo de Inversion
Santander Eurccrédito, Fondo de inversion
Santander Evoiucion 20, Fondo de Inversidn
Santander Evolucidn 46, Fondo de Ihversion
Santander Evolucién 80, Fonde de Inversion
Santander Fondepdsitos, Fondo de Inversién

Santander Garantizado 2025, Fondo Inversion

Santander Generacién 1, Fondo de inversién {antericrmente denomimado

Santander Participa 1, Fondo de Inversion)

Santander Generacién 2, Fondo de Inversion (anteriormente denominadso

Santander Participa 2, Fonde de Inversion)

Santander Generacion 3, Fonde de Inversion (anteriormente denominado

Santander Parlicipa 3, Fondo de inversién)

Santander Gestion Sistematica Europa, Fonde de Inversion
Santander Grandes Compahias 2018, Fondo de inversidn
Santander Grandes Compafiias 2019, Fonde de Inversién
Santander Grandes Companias 2019 2, Fondo de Inversién
Santander Grandes Compariias 2619 3, Fonde de Inversién
Santander Indice Espana, Fondo de Inversion

Santander indice Euro, Fondo de Inversion

Santander indices Creciente, Fondo de Inversidn

Folios de papel timbrado de iz clase 8%,
Folios de papel timbrado de la ciase 82,
Folios de papel imbrado de la clase &3,
Folios de papel timbrado de ia clase 89,
Folios de pape! imbrado de | ciase 83,
Folios de papel timbrado de la clase 89,
Folios de papel timbrado de ia clase 82,
Folios de papel timbrado de la clase 8°.
Folios de papef timbrado de ia clase 8°,
Folios de papel timbrado de fa clase 88,
Fotos de papel timbrado de la clase 89
Foiios de papel timbrado de ia clase B®,
Folios de papel timbrado de la clase 82,
Folios de papel timbrado de la clase 8%
Folics de papel timhrado de la clase B*
Folics de papei timbrado de ia clase 82,
Folios de pape! timbrago de fa ciase 8°
Folios de papet timbrado de ia clase 89
Folios ge papet timbrado de ia clase 8%,
Foiios de papel timbrado de ia clase 89,
Folios de papel timbrado de la clase &%,
Folios de papel imbrado de la clase 8%
Folics de papel timbrado ge la clase 89,
Foliss de papel timbrado de la clase 82,

Folios de papel timbrado de la clase 82,

Folios de pape! timbrado de fa clase 82,

Folios de papel timbrado de |z clase 87,

Folios de papel timbrado de la clase 8¢,
Folies de papel timbrado de la clase 8°
Folios de papel timbrado de la clase 82,
Folios de pape! timbrado de Ja clase 82,
Folios de papel timbrado de la clase 8°,
Folios de papel timbrade de Iz clase 89,
Folios de papel timbrade de la clase 88,

Folics de papel timbrado de la clase 82

numercs ON0457075 al GNQ457102
numeros CNO496943 al ONO4DSS7E
nomeros OND457103 at ONO4ET127
numeros ONO497023 al GND4GT047
numeros ONO4S6998 al ON0487022
nimeros ONO4SS971 al ONO4S69S7
nimeros ONQ497048 al OND4BT074
numeros ONG496697 al ON04SET25
ndmeros ONO4967 24 al OND49675 1
numeros ONO4S7075 al ONC497106
numeros ONOS17424 al ON0517449
numeres ONGS17308 al ONDS17423
rimercs ONDS17371 at ONO517397
nimearos ON0517344 al ON0O517370
numeros ONO517318 ai ONG517343
numeros OM9383759 al OMO383788
numeros OM8382178 al OM9382204
numeros ONOS518085 &t OND518111
nimeros CNC518055 al OND518084
nameros ONO518028 al OND518054
ndmeros 0M9383966 al OMB38388 1
nimeros ONOS18003 al ONG518027
nameros OM9383730 al 0MI383758
numeros OM9383704 at OMY383728

nirneros ONC458538 al OND458573

nimeros 0MS383932 al OM2383085

numeros ONGS12292 al ONOS12321

nameros OM9383904 al 0M2383931
niémeros OM8383877 a! OMB383903
nGmeros OM9407911 al OM8407937
nimeros OM&383850 al OM9383876
ndmeros CMS383818 al OMS383844
nimercs ON0458511 al OND458537
nimeros ONQ458398 al ON0458425

numeros ONO543398 al OND513424



Santander inversitn Corto Plazo, Fondo de Inversion
Santander inversion Corto Plaze 2, Fondo de Inversion
Santander Inversion Corto Plaze 3. Fondo de inversién

Santander Inversién Corto Plazo 7, Fondo de Inversion {anteriorments
denominade Santander Memoria 4, Fondo de Inversion)

Santander inversidn Corto Plaze 8, Fondo de inversion (anteriormente
denominado Santander 10% Europa 3. Fondo da Inversién)

Santander inversién Corto Plazo 8, Fondo de Inversion {anteriormente
denominado Santander Revalorizacidn Europa Euro, Fondo de inversion

Santander Inversién Corto Plazo 10, Fondo de Inversicn (anteriormente
denominado Santander Memoria 5, Fonde de Inversion)

Santander inversion Flexible, Fonda de inversitn

Santander Monetario, Fondo de Inversion

Santander Multiestrategia, ICIICIL (en liquidacion)
Santander Multigestion, Fondo de Inversién

Santander Objetivo Rendimiento Europa, Fondo de Invarsion

Santander Objetivo Rendimiento Europa I, Fonds de Inversisn
Santander Objetivo Rendimiento Europa ik Fonde e Inversion

Santander PB Cartera 20, Fondo de inversion (anteriormente denominado
Santander PB Cartera Conservadora, Fondo de Inversion)

Santander PB Cartera 490, Fondo de Inversién {anteriormente denominade
Santander PB Cartera Moderada, Fondo de inversion)

Santander PB Cartera 80, Fonde de Inversion (anteriormente denominado
Santander PB Carera Equilibrada, Fondo de Inversion)

Santander PB Cartera 90, Fondo de Inversidn (anferiormente denominado
Santander PB Cartera Dinamica, Fandc de inversion)

Santander PB Cartera Flexible 30, Fondo de inversidn (anteriormente
denominado Santander PB Carlera Seleccion Conservador, Fondo de
Inversién)

Santander PB Cartera Fiexible 95, Fondo de Inversion {anteriormente
denominado Santander P8 Cartera Seleccién, Fonde de Inversion)

Santander PB Inversion Global, Fondo de Inversisn
Santander Rendimignto, Fondo de Inversidn

Santander Renta Fija 2017, Fondo de Inversion

Santander Renta Fija Acumulacién 2018, Fondo de Inversion
Santander Renta Fija Corto Plazo, Fondo de tnversion
Santander Renta Fija Flexible, Fondo de lnversion
Santander Renta Fija Latinoamérica, Fondo de Inversién
Santander Renta Fija Privada, Fondo de [nversion
Santander Renta Fija, Fondo de Inversion

Santander Renta Variable Objetive Espania, Fondo de inversion

Folios de papet timbrado de la clase B, niimeros OND517148 al ONDS17177
Folios de papet imbrado de 1z clase 8% ndmeros DNOS12152 al ONOS12187
Folios de papel timbrado de la clase 8% nimeros GNCA5S8330 ai ONO45E365

Folios de papel timbrado de la clase 8°, nimeros CNO458296 al DN0O45832%

Folios de pape! timbrado de [a clase 8%, nimeros ONQ45B366 al OND4BS39T

Folios de papel imbrado de ia clase 82 nimercs ONBASE265 al OND458295

Folios de papet timbrado de ia ciase 8% nimeros ONO459265 al ON0458297

Folics de papel timbrado de la clase 82, nimeros ONGS17050 al OND5S17088
Folios de papel imbrado de fa clase 8%, nimeros GNO499504 al ON0O499520
Folios de papet timbradoe de iz clase 8% ndmeros ONO512745 al ON0512768
Folios de papel imbrado de la clase 8%, nimeros OND513316 al OND513343
Folios de papel timbrado de ia clase 82, nimeros CNO490451 al ON0499477
Folios de papel imbrado de 1a ciase 8%, numeros ONO513344 al ON0513370
Folios de pape! timbrado de la clase 82, nimeros ONOS13371 ai ONOS13357

Folios de papel timbrado de 1a clase 82, nimeros ONG517090 al GNO517117

Folios de papel imbrado de fa clase 8% nimeros ONO517178 al ONO517205

Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ONG37 1969 al ON0371996

Folios de papel tmbrada de ia clase 8° nimeros DND407945 al BNO407972

Falios de pape timbrado de la clase 8%, ndrmeros ONO512237 al ONO5 42263

Folios de papel imbrado de la clase 8% nimercs OND517118 ai ONO517147

Falios de papel timbrado de ia clase 8°, nimeros ONO359965 al DNG259991
Folios de papel timbrado de la clase 8°, nimeros OND458952 2l ON0458983
Folios de pape! timbrado de la clase 8% niimercs OND4G6752 ai OND4GE777
Folios de papel timbrado de la ¢lase 82, nimeros ONO499530 al ONO499555
Folios de pape! fimbrado de ia clase 8%, nimeros ONO458516 al 0MNC458851
Follos de papel timbrade de la clase 82, nimeros ON0498583 aj OND429813
Folies de papel timbrado de Ia clase 8%, nomeros OND489556 af ONO495582
Folios de papel imbrado de la ¢lase 8°, nimeros ON0458452 al ONO458483
Folios de papet fimbrado de |z clase 8°, nimeros ONC458857 al ON0458884

Folios de papel timbrado de la clase 8, nimercs OND4S5401 al OND483427



Santander Responsabilidad Solidaric, Fondo de Inversién (antericrmente
denominado Santander Responsabilidad Conservader. Fondo de
inversion}

Sanmander Revalorizacion Europa Euro 1!, Fondo de Inversitn

Santander Revalorizacidn Europa Euro 13l Fondo de Inversion
Samtander Revalorizacion thex, Fondo de Inversién

Santander RF Convertibies, Fongo de inversion

Santander RV Espafia. Fondo de Inversién

Santancer Seleccidn RV Asia, Fondo de inversién

Santander Seleccidn RV Emergente, Fondo de Inversion (anteriormente
genominado Santander PB Cartera Emergente, Fondo de Inversion)

Santander Seleccion RV Japon, Fondo de Inversién
Santander Seleccion RV Norteamérica, Fondo de Inversidn
Santander Select Decidide, Fonde de Inversion

Santander Selgct Moderado, Fondo de Inversion

Santander Select Patrimonio, Fondo de inversion (anteriormente
denominade Santander Select Prudente. Fondo de Inversion

Santander Smatl Caps Espana, Fondo de Inversion
Santander Small Caps Europa. Fondo de inversion
Santander Sciidario Dividende Eurcpa, Fondo de Inversion
Santander Tandem 0-30, Fondo de Inversidn

Santander Tandem 20-80, Fondo de Inversién

Santander Tesorero, Fondo de Inversion

Select Global Managers, ECUCIL {en liquidacion}

SPB RF Corte Piazo, Fondo de Inversion

El Secretario dei Consejo de Administracion:

Fdo.: Dita. Maria Us'sW

Folios de papel tmbrado ge ta clase 8%,

Folios de papel timbrado de la clase 8°,
Folios de pape! imbrado de iz clase 82,
Folios de papet timbrado de Ia clase 89,
Folios de pape! timbrado de la clase 8%,
Folios de papei timbrade de la clase 8%
Folios de papel timbrado de fa ciase 8°

Folios de pape! timbrado de Ia clase 8%

Folios de pape! tmbrado de ia clase 8%,
Folios de papet timbrado de 12 clase 8%
Folios de papet imbrado de la clase 82,
Folios de pape! timbrado de la clase 8%,

Folios de papel fimbrade de la clase 82,

Folios de papel timbrade de 1a clase 89
Folios de pape! timbrado de ia ciase 8°,
Folics de papei imbrado de ia clase 82,

Folios de papel timbrado de la ciase 82,

Foiios de papel timbrado de (a ciase 8%,

Feotios de pape! timbrado de ia clase 8%

Folios de papel imbrado de la clase 8¢

Folios de papel timbrado de ia ciase 8°,

nimeros ONO4588ES5 al ON045891E

numeros ONC371946 al OND371968
numeros ON0499428 al GND492450
niimeros ONO512182 al CNO512208
numeros ONO383961 at ONO3B3388
nimeros ONOS17032 al ONG5 17058
nimeros ONO488001 al ON048B027

numeros ONGS17234 al ONO517262

nimeros ONG359938 al CND350064
nimeros DNO517263 al ONO517288
numeros ON0517206 af ONGS17233
nimeros ON0458829 al ON0458858

numeros ONO517290 al ONC517317

nimeros ON0O457047 al ONO457074
ndmeros GNO456807 ai OND456836
nemeros OND499614 al ON04S9641
numeras ON0458796 al OND458828
ndmercs OND456777 al CND456808
numercs ONC458768 al GNO458765
nimerns ONG512768 al ON0O512782

numeros ON0458734 &l ONO458768
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= LEGITIMACION =
PABLO DE LA ESPERANZA RODRIGUEZ, Notaric de Madrid v de su
lustre Colegio, DOY FE que considero legitima la firma que antecede de Dofia
Maria Ussia Bertran con D.N.I nimero 33.518.573-Y.
En Madrid, a diecinueve de abril de dos mil diecisiete.
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INFORME SOBRE POLITICA DE REMUNERACIONES CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2016

Santander Asset Management, S.A., S.G.L1.C. dispone de una politica remunerativa a sus empleados
compatible con una gestion adecuada y eficaz de los riesgos y con la estrategia empresarial, los objetivos,
los valores y los intereses a largo plazo propios y de las instituciones de inversién colectiva que gestiona,

Dicha politica remunerativa consiste en una retribucion fija, en funcién del nivel de responsabilidad
asumido y una retribucion variable, vinculada a la consecucién de unos objetivos previamente establecidos
y a una gestion prudente de los riesgos. Asimismo, la politica recoge un sistema especial de liquidacion y
pago de la retribucién variable aplicable al colectivo que desarrolla actividades profesionales que pueden
incidir de manera significativa en el perfil de riesgo o ejercen funciones de control; facilitindose a
continuacion de forma detallada informacion sobre datos cuantitativos v de cardcter cualitativo sobre dicha
politica.

1. Datos cuantitativos:

En virtud del articulo 46.bis. 1 de la Ley 35/2003 actualizada por la Ley 22/2014, 1a Gestora publica, como
complemento a la informacion ya recogida en el informe semestral correspondiente al Segundo Semestre
del 2016 de los fondos de inversién en relacién a la politica de remuneracion de la Gestora, en las cuentas
anuvales del ejercicio 2016 de cada uno de los fondos de inversidn que administra informacién sobre la
cuantia total de la remuneracion devengada durante €l ejercicio 2016 por la Gestora, en agregado para toda
la plantilia asi como el desglose de las remuneraciones de empleados con especial relevancia en el perfil
de riesgo de las IIC, incluyendo altos cargos, y entre remuneracion fija v variable, 1a cual se describe a
continuacion.

La plantilla activa a 31 de diciembre de 2016 de Santander Asset Management, S.A., S.G.LL1C. y de
Santander Asset Management, S.A., S.G.LL.C. German Branch cuenta con una remuneraciéon anual fija
(Salario Anual Bruto) de 10.457.803 euros y una remuneracion variable de 4.280.798 euros. Fl nimero
total de empleados de Santander Asset Management, S.A., S.G.L1.C. y Santander Asset Management,
S.A., S.G.LLC. German Branch a 31 de diciembre de 2016 es de 165, siendo todos ellos elegibles para
recibir retribucién variable correspondiente al ejercicio 2016.

En referencia a Ia alta direccion, el nimero de empleados en esta categoria asciende a 12 personas, siendo
su retribucion total fija (salario) de 1.332.905 euros y su remuneracion variable 983.088 euros.

El nimero de empleados en la gestora considerados como colectivo identificado en Espafia asciende a 11
personas empleadas, siendo su total de retribucidn fija (Salario Anual Bruto) 1.342.965 euros y una
remuneracion variable de 768.888 euros correspondiente al ejercicio 2016, mas dos Consejeros, gue no
cobran retribucidn variable y cuya retribucion fija asciende a 85.000 euros.

Resumen retribuciones totales de la plantilla a 31 de diciembre de 2016:

Euros {plantilta activa a 31/12/2016) *

Remuneracion devengada

Remuneracién Aportaciones Remurneracion por licentivos a largo Numero de
fija plan de empleo variable ** plazo basados en beneficiarios
instrumentos de patrimonio
Altos cargos 1.532.905 i90.671 983.088 843.957 12
Resto de empleados £.924.500 240.933 3.297.710 - 153
Total 10.457.805 431.604 4.280.798 843,957 165

* Estos datos incluyen: Santander Asset Managemem, S.A, S.G.LLC. y Santander Asset Management, S.A., S.G.LLC. German
Branch,

** Esta Remuneracidn Variable sigue para su pago y/o diferimiento en su caso, los criterios sefalados en el apartado 2,

Por otra parte, se sefiala que no existe para los fondos de inversién de la Gestora que dispongan de una
comision de gestidn de éxito o resultados, una remuneracion variable de los gestores de dichos fondos
ligada a este tipo de comisiones de gesti6n,

(Este informe no forma parte de las cuxentas anuales del Fondo)




2. Contenido cualitativo:

Samtander Asset Management, S.A., S.G.11.C. dispone de una politica remunerativa, siendo de aplicacion
al conjunto de empleados, y basada en los principios de competitividad y equidad.

Esta politica tiene 5 pilares principales:

¢ Las remuneraciones serdn compatibles con una gestién sana y efectiva del riesgo,
recompensando la correcta aplicacion de las politicas de riesgos y no incentivando una asuncién
excesiva de riesgos incompatible con el perfil de riesgo aprobado para la Gestora.

*  Laremuneracién serd compatible con la estrategia a largo plazo de la compatifa, sus valores y
objetivos, e incluird mecanismos para evitar conflictos de interés.

*  Laremuneracion sera consistente con las tareas, experiencia y responsabilidad de cada director,
responsable o empleade respetando la equidad interna y de mercado.

e  Se establece un adecuado equilibrio entre los elementos fijos y variables de las remuneraciones,
de forma que se logre la total flexibilidad de la parte variable y no se establezcan incentivos para
una asuncidn excesiva de riesgos.

*+  La politica sera comunicada y estd disponible para todos los empleados para garantizar la
transparencia, de manera que toda Ia compaiiia conozca los criterios y procesos de la misma.

Estructura de la remuneracion:

s Salario Fijo: todos los puestos en la compaiiia tienen asignada una referencia salarial basada en
las funciones y responsabilidades de cada posicion.

*  Beneficios: algunos marcados por convenio colectivo y otros dependen del puesto vy
responsabilidad

*  Otras compensaciones fijas: bajo circunstancias especiales, la compatia puede asignar algin tipo
de ayuda fija temporal, por ejemplo en las asignaciones intemacionales

*  Pagos variables: los elementos variables seran competitivos en sus mercados de referencia,
teniendo en cuenta gestoras comparables en dimension, complejidad, presencia internacional,
activos manejados y perfil de riesgo,

*  Bonus Anual: cada puesto tiene asignado un bono de referencia asi como un tope que vendra
expresado en cantidad fija o porcentaje de salario.

Los componentes variables se determinan cada ejercicio en funcion de los objetivos fijados y comunicados
previamente, que podrén tener en cuenta tanto los resultados financieros de la Gestora, del equipo y de cada
individuo, como los objetivos no financieros de cumplimiento normativo, auditoria interna, ajuste al riesgo
y contribuci6n a la estrategia de negocio.

Como resultado de esta vinculacion con los objetivos, la retribucién variable es flexible, siendo posible no
pagar ninguna cuantia en aquellos casos en los que los resultados fueran deficientes. Asimismo, la
remuneracion serd compatible con la estrategia a largo plazo de la Compafita, sus valores e intereses, e
incluira provisiones para evitar conflictos de interés.

La Compania dispone de esquemas de valoracion diferenciados para el personal directamente implicado en
la gestidn de activos y el que no, ponderando en mayor medida en el primer caso los resultados cuantitativos
referidos a los fondos gestionados.

Para los objetivos cuantitativos referidos a los gestores el calculo se basa en el resultado de los valores
representativos asignados, bien porque los gestiona directamente y se le atribuye una responsabilidad
directa, bien porque participa de manera coordinada en ¢l equipo responsable de su gestion y cuenta con
una responsabilidad solidaria. Los resultados de la evolucion temporal de estos valores son objeto de
comparaciin contra sf mismo y contra un benchmarking comparativo consensuado al principio del periodo
de valoracion.

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



El colectivo identificado — aquel que puede tener un impacto material para la Compaitia, asi como aquellos
cuya remuneracion puede crear incentivos inapropiados que sean contrarios a su relacién con los clientes —
sera determinado en base a las directivas 201 1/6/EU y 2013/36/EU, y se le estableceran medidas
especificas de ajuste al riesgo, incluyendo:

* La integracion de todos los tipos de riesgos, presentes y futuros, en el establecimiento y
evaliacion de los objetivos de negocio;

¢ La evaluacion de los objetivos de la Gestora, el equipo v el individuo, considerando criterios
financieros y no financieros, para determinar el variable;

s Laevaluacion de los resultados con un horizonte anual y plurianual (a 1 y 3 afios);

*  La excepcionalidad del variable garantizado, y su limitacién en todo caso al primer afio de
contratacion.

Ademds, para aquellos miembros del colectivo identificado que reciban anualmente un variable igual o
superior a 75.000 Euros, se establecen medidas adicionales de gestion del riesgo, incluyendo la reduccién
y recuperacion del variable:

*  Diferimiento de al menos un 40% de la retribucion variable devengada, durante un periodo de al
menos tres aiios, en funcion del horizonte de inversitn de los activos gestionados.

*  Abono de al menos un 50% de cada pago del variable (ya sea de forma inmediata o diferida) en
participaciones de fondos de inversion gestionados por la Compafia representativos de los
distintos tipos y perfiles de fondos gestionados, su volumen e impacto en los resultados de la
Gestora. Estas participaciones estan sometidas a un periodo minimo de mantenimiento de un
afio.

¢ Clausulas de reduccion de la parte diferida del variable (“clausulas malus™), que habilitan al
Consejo para reducir o cancelar las partes diferidas y no abonadas del variable en caso de que se
produzcan determinadas circunstancias que supongan un perjuicio para los resultados de la
Gestora o su sostenibilidad a largo plazo.

*  Clausulas de recuperacion del variable abonado (“clausulas clawback™), que habilitan al Consejo
para exigir la devolucidén del variable abonado en caso de que se demuestre una conducta
fraudulenta o negligente grave.

Por ultimo, se indica que durante el ¢jercicio 2016 no se han realizado modificaciones en la politica
remunerativa de la Gestora con motivo de la entrada en vigor de las modificaciones de la directiva UCITS,
ya que previamente en ejercicios anteriores la Gestora ya habia adaptado su politica remunerativa a las
directrices de la directiva de gestores de fondos de inversion alternativa (siendo la misma de aplicacién para
todos los fondos administrados por la gestora, tanto fondos no armonizados, como fondos armonizados),
cuyos principios recogié posteriormente la modificacion de la directiva UCITS en relacién a la politica
remunerativa.

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



