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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Santander Seleccion RV Asia, Fondo de Inversion {en adelante, ¢! Fondo), por encargo del Consejo de
Administracidn de Santander Asset ] ’andgumut Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (erradelante,
ia Sociedad Gestora);

informe sobre 1as cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, iz cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio nefo y la memoria correspondientes al cjercicio terminado en
dicha fecha,

Responsabilidod de los administradores de la Sociedad Gestora en velacién con las cuentas anuales def Fondo

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultades del Fondo, de conformidad con
¢l marco pormativo de informacidn financiers aplicable al Fondo en Espaiia, que se identifica en la Nota 2 de la memoria
adjunta. v def control interno gue consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales del Fondo Hbres de
incorreceion material, debida a fravde o error.

Responsabilidad del cudilor

Nuesira responsabilidad es expresar una opinion sobre las cuentas anuales del Fonde adjuntas basada en nuestra auditoria.
Hemos ilevado a cabo nuestra anditoria 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 planifiquemos y eiecutemos la
auditora con ¢l fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales del Fondo estin libres de incorrecciones
materiales. '

Una auditorfa requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes v la informacidn
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida fa valoracion de
{os riesgos de incorreccién material en las cuentas anuvales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacion por parte de los administradores de la Sociedad
. Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disefiar los procedimientos de auditorfa que sean adecuados en funcion
de las circunstancias, ¥ no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia de dicho control interno. Una acditoria
también Incluye la evaluacién de la adecuacion de las politicas contables aplicadas v de 1a razonabitidad de las estimaciones
contablies realizadas por la direccion, asi como la evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales lomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria gue hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra
opinidn de auditoria,

Opinicr

fin nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significatives, la imagen fiel det patrimonio v
de fa situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2014, asi como de sus resultados correspondientes al gjercicio anual
rerminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normative de informacién financiera que resulta de ap fcauéﬂ . en
pariicuiar, con los principios y eriterios contables contenidos en el misma.

Informe sobre otros requerimientos legales v reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2014 contiene tas explicaciones que los administradores de la Sociedad Gestora

consideran oportunas sobre la situacidn del Fondo, la evolucion de sus negocios y .sobre otros asunios y no forma parte
integranie de laq cuentas anuales. Hemos verificade que la informacién contable que contiene ¢l citado informe de gestion
concuerda con la de las cusniaz anuales del gjercicio 2014, Nuestro frabajo como anditores se limia 2 la verificacion del
informe de gestion con el alcance mencionado én este mismo parrafo v no ingluye la revision de mtozmducm_digung de la
obtenida a partic de los registros contables del Fondo. ‘
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SANTANDER SELECCION RV ASIA, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2044 Y 2013

(Euros)

12623

By

ACTIVO

31-12-2014

31-12-2013 (%)

PATRIMONIO ¥ PASIVO

31-12-2014

31-12-2013 {4

ACTIVO NO CORRIENTE

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES Q
ACCIONISTAS

18.378.513,89

23.357.668,45

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

10.608.731,42

10.261.459,79

Inmovilizade intangible - - Fondos reemboisables atribuides & 18.378.513,89 23.357.668,48
participes o accionistas
Inmovitizado materiai . - . Capital - -
Bienes inmuehles de uso propio - - Parlicipes 993022367 17.825.644,08
Mobiiario y enseras - - Prima de emision - -
Activos por impuesto diferide - - Reservas 2.492.939,83 2.492.938,83
ACTIVO CORRIENTE 18.420.796,21 23,442,817 .36 {Acclones proplas) - -
Deudores 154,508,73 230.645 41 Resuitados de ejercicios anteriores 4.024 657 5% 4024 857 58
_ Cartera de Inversiones financteras 17.272.340,80 21.821.540,14 Oftras aportaciones de socios - -
Cartera Interior 1.538.000,60 2.360.047,20 Resultade dei ejercicio 1.930.692 80 {1.085.573.01)

Valores representativos de deuda 1.839.000 .00 2.360.047,20 {Dividendo a cuenta) - .

instrumentos de patrimanic - - Ajustes por cambios de valor en - -

inmovilizado materiai de uso propio
instituciones de Inversidn Colectiva - - Otro patrimonic atribuide - .
Depésitos en EECC - -
Derivades - - PASIVDO ND CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartgra exterior 15,432.330,38 19,461,463 44 Deudas a largo plazoe - -
Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido . .
Instrumentos de patrimonic - -
instituciones de Inversion Colectiva 15.419.627.,64 19.4681.463,44 | PASIVO CORRIENTE 42.282 32 85,148 87
Depbsitos en EECC - - Provisiones a corte piazo - -
Derivados 13.702,75 - Deudas a corto plazo - .
Gtros - - Acreedores 42.282,32 54.671,27
Intereses de ia cartera de inversién 10,21 29,50 Pasivos financieros B -
Inversiones morosas, dudosas o en iitigio . - Derivades - 30.477,60
Perlodiicaciones - - Pericdificaciones - .
Tesoreria 993.946,88 1.380.630,81
TOTAL ACTIVO 18.420.786,21 23,442,817 3% TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 18,420.796,21 23.442.817,38

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 1,998,667 14 2.736.858,52

Compramisos por operaciones ifargas de 1.998.557,14 2.736.858,52
derivados

Compromisos por operaciones cortas de - -
derfvados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 8.610.174,28 7.824.601,27

Valores cedides en préstamo por la liG - -

valores aporiados como garantia por ta HC - -

Valores recibidos en garantfa por la 11C - -

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

Pérdidas fiscales a compensar 8.810.174,28 7.524.801.27

Otros

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

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

del balance al 31 de diciembre de 2014,
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SANTANDER SELECCION RV ASIA, FONDO DE INVERSION

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

(Euros)
2014 2013 ()

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reemboisos - -

Comisiones retrecedidas ala lIC 73.864,70 112.153,44

Gastos de Personal - -

Ctros gastos de expioctacion {417,308,35) {739.928,81)
Comision de gestion (388650 51) (697,494 47)
Comisidn depositario {17.711,47) (31.704,25)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - . -

QOtros (9.846,37) {10.730,08)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesocs de provisiohes -

Deteriore y resiltados por enajenaciones de inmovitizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION {343.443 65) (627.776,37)

Ingresos fnancieros 20.738,76 49.874,60

Gastos financieros (22.864,83) (24.391,40)

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 2.179.587,00 (92.026,98)
Por operacicnes de |a carters interior - -

Por operacicnes de la cartera exterior 2.179.587,00 (92.026,88)

Por aperaciones con derivados - -

Ctros - -
Diferencias de cambio 78.524,93 {662.474,05)
Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos fnancieros 17.950,59 171.129,19

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior Co- -

Resultados por operaciones de la cartera exterior 6.502,51) {222.575,68)

Resuitados por operaciones con dervados 24.453,10 392.685,87

Ctros - -
RESULTADO FINANCIEROD 2.274.136,45 {457.797 64)
RESULTADC ANTES DE IMPUESTCS 1.930.692,80 {1.085.573,01)
impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO $.830.692,80 {1.085.573,01)

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

i.as Notas 1 a 9 descritas en Iz Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicic anual terminado el 31 de diciembre de 2014.
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SANTANDER SELECCION RV ASIA, FONDO DE INVERSION
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Estados de cambios en el patrimonic neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de

diciembre de 2014 y 2013

A)  Estados de ingresos y gastos reconocidos correspendientes a los ejercicios anuales terminados el 31

de diciembre de 2014 y 2013:

Euros |
2014 2013 (%} “
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 1.930.692,80 | (1.085.573,01)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y gananclas “
Total de ingresos y gastos reconocidos 1,930.692,80 | (1.085.573,0%)

) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Santander Seleccién RV Asia, Fondo de inversién
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2014

Reseria del Fondo

Santander Seleccion RV Asia, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyd el 16 de marzo de 2004
baje la denominacion de Santander Central Hispano Seleccion Asia, Fonde de Inversién. Con fecha 8 de febrero
de 2006 el Fondo cambid su denominacién por ta de Santander Seleccion Asia, Fondo de Inversion vy,
finalmente, con fecha 17 de julio de 2009 el Fondo cambid su denominacion per la actual. El Fondo se encuentra
sujeto a lo dispueste en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instifuciones de inversion Colectiva,
considerando las Uitimas modificaciones introducidas por la ey 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo
dispuesto en el Real Decrete 1.082/2012, de 13 de julio, por el gue se reglamenta dicha ley y en la restante
normativa aplicabie (véase Nota 9).

El Fondo figura inscrito en e registro administrativo especifico de la Comisién Nacionat del Mercado de Valores
con el nimero 2,918, en la categoriz de no armonizados conforme z la definicidn esiablecida en el articulo 13
del Real Decreto 1.082/2012.

E! obieto del Fonde es la captacidén de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos. Dada Ja actividad a la que se dedica el Fondo, ef mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaieza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y ios resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presenie memoria de las cuentas anuales respecto a la
inrformacion de cuestiones medicambientales.

La poiitica de inversién del Fondo se encuentra definida en ef Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
def pablico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

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

Con fecha 18 de noviembre de 2013, Santander Asset Management, Scciedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A. ha firmado un contrato con Santander Asset Management UK Limited (entidad
perteneciente al mismo grupo al que perienace la scciedad gestora del Fondo) por el que delega en esta la
gestion de los activos del Fondo, y a la que remunera directamente por este servicio.

Los valores mobiliarios estdn bajo custodia de Santander Securities Services, 8.A., entidad depositaria del
Fondo (véase Nota 4). Con fecha 27 de octubre de 2014, se produjo la sustitucion efectiva de Santander
investment, S.A. por Santander Securities Services, S.A., como entidad depositaria del Fondo en los registros
oficiales de iz Comisién Nacional def Mercado de Valores. Previamente, con fecha 14 de octubre de 2014 se
ctorgd ante el Ngotario de Madrid, Don Gonzale Sauca Polance la escritura de segregacion del negocic de

51



CLASE 82

depositarta y custodia de Santander investment, 8.A. en favor de Santander Banco de Emisiones, S.A. y cambic
de dencminacién de esta dltima por Santander Securities Services, S.A., bajo el nimero 7.248 de su protocoio.
La citada escritura fue chjeto de inscripcion en el Registro Mercantil con fecha 15 de octubre de 2014,

En el casc de gue se produzcan reembolsos en ios periodos de permanencia establecidos en el Folleto del
Fondo, la sociedad gestora del mismo cobrard al participe el porcentaje de comision de reemboiso definido para
cada uno de los pericdos mencionados,

Bases de presentacion de ias cuentas anuales

a)

b}

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obienidas de los registros contables det Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulia de aplicacidon al Fonda, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de sepliembre, de ia Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de fas instifuciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacién, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsfo en el
Codigo de Comercip, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacidn, de forma gue muestran la imagen fiel del patrimenio y de la situacion
financiera def Fondo al 31 de diciembre de 2014 y de los resultados de sus cperaciones gue se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

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

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguidc los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningGn principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio gue,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

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

En las cuentas anuales del Fondc se han ulilizado ocasionalmente eslimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar alguncs de los actives, pasivos, ingresos, gastos v
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros vy de posibles péerdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de gue estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2014, es posible que acontecimientos que puedan fener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o & la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdeo con la normativa contable en vigor.

En todo casc, las inversiones dei Fondo, cualquiera gue sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctzaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4}, lo que puede
provocar que ef valor liquidativo de la participacién fluctie tanto al alza como a fa baja.
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¢) Comparacion de la informacion

La informacidn contenida en estas cuentas anuaies relativa al ejercicio 2013 se presenta unica y
exciusivamente, a efeclos comparativos, iunto con la informacidn correspondiente al ejercicio 2014.

o) Agrupacion de partidas :
Beterminadas partidas dei balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el

patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
cas0s, se ha incluide informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

e) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2014 no se han producido cambms de criterios contables significatives respecio a los
criterios aplicados en el ejercicio 2013,

f) Correccién de errores
En la elaboracion de las cuentas anuales adjunias no se ha detectado ningdn error significativo que haya

supuesio ia reexprasion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2013.

Normas de registro vy valoracion

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

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

Clasificacién de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depédsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, la entidad de crédito designada en el foliefo. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una insfitucién financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los sigulentes epigrafes, desglosados en
cartera intericr y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efecios de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

«  Valores representativos de deuda; cbligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneraciéon consistente en un interés, impiicito o explicito,
establecido contractuaimente, e instrumentados en fitulos o en anotaciones en cuenta, cualguiera
que sea el sujeto emisor.
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« Instrumentos de patrimoenio: instrumenios financieros emitidos por otras enfidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

« instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, ias participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

« Deposilos en entidades de crédito {EECC); depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos gque se recogen en el epigrafe “Tesoreria’.

« Derivados: incluye, entre ofros, el valcr razenable de los contratos de futuros y forwards, et valor
razonakble de las primas pagadas por warranis y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi come los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en ios productes estructurades mantenidos por el Fondo.

» Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesge
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no reécogidas en los epigrafes antericres.,

+« Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la pericdificacion de los intereses actives
de la cartera de inversiones financieras,

« Inversiones morosas, dudosas o en litigio: inciuye, en su caso, y a los meros efecios de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuye
reemboiso sea problematico y, en fodo caso, de aguellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento fotal ¢ parcial.

- Deudores: recege, en su caso, el efective depositado en concepto de garantiz en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y €l total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cusalquier concepto diferente a los anteriores osiente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efeclos de valoracidon como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deteriorc de las "Partidas a cobrar” asi comao su reversion, se reconocen, en su ¢asae,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultade por engjenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de perdidas y ganancias.

i, Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglesan a efecios de presentacidon y vaioracion en los siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su casc, 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 “Debitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre ofros, el valor razonzbie de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendides y opciones emitidas y el valor razonabile de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratades, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estruciurades mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracidn como "Pasivos financieros a valor razonsble con cambios en pérdidas vy
ganancias”,
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- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracién 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 lag Administraciones Pablicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestidn y depésito. Se clasifican a efectos de valoracidn como “Débitos y partidas a
pagar’.

b) Reconoccimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i, Reconocimiento y valoracién de los activos financieras

Los activos financieros clasificados a efecios de valoracion como "Pariidas a cobrar®, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario serd el precio de {a transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
lz operacidn. Posteriormente, ios activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en e! epigrafe “Ingrescs financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
dei fipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas 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 "Actives financiercs a vaior razonable con
cambios en perdidas y ganancias”, se valoran iniclalmente por su “valor razonable” {(que salvo evidencia en
contrario sera el precic de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su casc, los infergses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la dltima liquidacién se regisiran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion” det activo del balance. Posteriormente, los actives se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonabie se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

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

- instrumentos de patrimonio cotfizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de apficar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediatc habil anterior, ¢ el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es ei precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuango éste se obtenga de forma consistenie. En &l casc de que no esté disponible un
precio de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de [a transaccidn mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdricas desde el momento de Ia
fransaccion. En este caso, se reflejarén las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En casc de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracidén (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, fransacciones recientes de mercado disponibles, vaior razonable en el momento actual de otros
instrumentos gue sea sustanciaimente el mismo, modelos de descuento de fiujos y valoracién de opciones,
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en su caso) que sean de general aceptacion y que utificen en |la medida de lo posible datos observabies de
mercade (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

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

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonabie se catcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustade de la entidad
participada, corregido en el importe de ias plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adguisicion, v que subsistan en el momento de la
vaioracién,

- Deposifos en entidades de créditc y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de fa inversién a los tipos de mercade
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacidn
anticipada o de riesgo de crédito de {a entidad,

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es e valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gitimo vaior liquidative
disponible. En el casc de que se encuentren admitidas & negociacicn en un mercado ¢ sistema muitilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en |IC de inversién libre, IC de 1IC de inversion libre e 1IC extranjeras similares, segin
ios 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 reguiados, su valor razonable es el
que resuita de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el casc de que el mercado no sea
suficientemente liquido ¢ se trate de instrumentos derivados no negociados en mercades regulados ¢
sistemas multilaterales de negociacidn, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos confarme a lo estipuladoe en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

il. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efecios de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su "vaior razonable” {que saivo evidencia en contraric serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
vaioran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectiva. No
obstante, si el efecto de ne actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afo se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasives financieros a valor razonable con
cambios en pardidas y ganancias’, se valoran inictalmente por su "valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la fransaccidn) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. l.os cambios gue se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.1ii).

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

¢) Bafa del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de ias 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 financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre ia
contraprestacién recibida neta de los costes de transaccidn atribuibles, considerando cualgquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasive asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinarg asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los actives en los que concurra un deterioro notorio @ irrecuperable después de su
inversian con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de fas 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 tiene la obligacidn ds
devolver fos mismos o similares actives u otros casos andlogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuard valerandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasive financiero asociado, por un
importe igual at de ia contraprestacion recibida, gue se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan fos términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
actives en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El vaior de los activos prestados o cedides en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantla por fa lIC” ¢
“Vaijores aperiados como garantia por la lIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. 5ini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dard de baja cuando no se hubiese retenido e control del mismo.

De acuerde con lo anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
ios flujos de efective que generan o cuando se han transferido sustancialimente a terceros los riesgos vy
beneficios gue llevan implicitos. Similarmente, los pasivoes financieros sofo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuande se adquieren.

d) Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen cperaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones de! mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacidn. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, def activo def balance, seglin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resultade por enajenaciones



de instrumentos financieros ~ Resultados por operaciones de la cartera interior {0 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
gjecucion el de confirmacién de la operacién, aungue se desconozca ef numero de participacionss o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de |a fecha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” de! balance,

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacidn y hasta &
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromises por
operacicnes largas de derivados” o “‘Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

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 si los cambios de valor se han liguidado ¢ no en el ejercicio, se registran las
diferencias gue resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos confratos. No
obstante fo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resuftan como consecuencia
de los cambios en ! valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe "Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efeclo algunc sobre el patrimonio ni sobre
el resultado def Fondo. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera
interior o exterior y del active o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion,
excepto en el caso de compravenias a piazo de Deuda Pablica, cuya contrapartida se registra, en su caso,
en ios epigrafes “Deudores” o "Acreedores” del acfivo o del pasivo, respectivamente, segin su saldo del
balance, hasta la fecha de su liquidacién.

iif. Adquisicion temporal de activos

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

Las diferencias de valor razonable gue surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a ia
cuenia de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (0 exterior)”.

iv. Contrafos de futuros, opciones y warranis y otros derivados

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

Las primas pagadas {cobradas) para el ejercicic de las opciones y warranis se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo {0 pasivo) dei balance, en la
fecha de ejecucién de la operacion.
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En el epigrafe "Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, fos fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismaos.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enagjenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion de! valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones

- con derivades”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacién de la operacion, se registran las

diferencias gque resultan como consecuencia de los cambics 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
active o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liguidacion.

En aguelios casos en que &f contrato de futuros presente una liquidacion diara, las correspondientes
diferencias se cortabilizaran en la cuenia "Deterioro y resuftado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

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

v. Garanfias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe "Valores recibides en garantia por la {iC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financierc por el velor razonable de su
obligacidn de devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se regisira en el epigrafe “Tescreria”
del balance.

Periodificaciones (actlive y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmenie, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente gjercicic. No inciliye los intereses devengados de cartera, gue se recogen en
el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de 1a carlera de inversidn” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los insfrumentos de pairimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se regisiran en el epigrafe “Patrimonio atribuide & pariicipes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Las partticipaciones de! Fondo se valoran, a efectos de su suscripcién y reembolso, en funcién det valor
liguidativo del dia siguiente al de su solicitud. Dicho valor liquidative se calcula de acuerdo con los criterios
establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de fa Comision Nacional del Marcado de Valores.
L.os importes correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al
epigrafe "Patrimonio atribuido & participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o
accionistas — Participes” del balance.

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuide en dividendos
len caso de beneficios), se imputa ai saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas ~ Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2014 y 2013, en el epigrafe "Patrimonic atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuides a parficipes o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
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{positivos o negativos) que se encontraban pendientes de aplicacién al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos porintereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con postericridad al momento de la adquisicion se
recohacen, en su caso, contablemente en funcidn de su periodo de devengo, por aplicacién det método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas ¢ en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro, La periodificacién de ios 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 confrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su casc, como ingreso en el epigrafe
“ingresos financieres” de Ia cuenta de pérdidas y ganancias, en ef momento en que nace & derecho a
percibirtos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceplos asimilados

l.os ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacion a los inversores, en su case,
de comisiones de suscripcién y reembolso se regisiran, en su caso, en el epigrafe "“Comisiones de descuento
por suscripciones y/c reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la refrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa ¢ indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la HC" de la cuenta de pérdidas y ganancias,

Las comisiones de gestion, de depdsitc asi como otros gastos de gestidn necesarics para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganarncias.

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

ifi. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financiercs,
realizado 0 no realizado, producide en ef ejercicio, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacién del valor razenable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de ja cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.bi, 3.bliiy 3.0).
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iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerde con el criterio de devengo.

impuesto sobre beneficios

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

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de gue exista, se corresponde con &l 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 impueste diferido, mientras que las diferencias ternporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales gue gueden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de gue existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningdn caso y solo se reconcceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resuitados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacidn de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momentc de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspendientes gjustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

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

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

Las diferencias de cambic que se producen al convertir los saidos denominades en meneda extranjera a la
meneda funcional se registran, en ef caso de partidas monetarias que son tesoreria, débiios y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion {véase Nota 3.g.iii).
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CLASE 87

J) Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en &l articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escritc en materia de conflictos de interés que velia por ia independencia en la
gjecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aqueilas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las gue haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimiente interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo det Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores gue los
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en |a
Comision Nacional det Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre ias operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por diquidacion 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 depositos y adguisiciones temporales de activas
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras v ventas realizade en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupe de la sociedad gestora.

Cariera de inversiones financieras

Ei detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diclembre de 2014 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes "Depésitos en EECC™, "Derivades” & “Intereses de la cariera de inversion’ se inciuye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

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

Vencimiento Euros

Inferiora ! afio 1.839.000,00
1.839.000,00

Al 31 de diciembre de 2014, ia fotalidad del saldo del epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de
deuda” del activo del batance, corresponde a adquisiciones temporaies de actives {Deuda Publica) cuya
contraparie es ia entidad depositaria.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2014, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COmpromiso:

Furos
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Fuaturos comprados 1.105.888,92
Ofras compras a plazo 892.668,22
Total 1.998,557,14
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El salde de los epigrafes "Otras compras a piazo” del detalle anterior recoge el nominal comprometido de las
operaciones del mercado de divisas compradas durante el periodo de tiempo comprendido entre la contratacion
y la liquidacién de dichas operaciones.

Al 31 de diciembre de 2014, ia totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior at ano.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2014 Ia totalidad del importe gue el Fondo tenia registrado en el epigrafe
“Active corriente — Cartera de inversiones financieras —~ Cariera exterior - Derivados” del activo del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2014 se recogen 53 miles de euros (74 miles de
euros al 31 de diciembre de 2013) depositades en concepto de garaniia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Adicionalmente, en el epigrafe "Ceudores” del balance se incluye, al 31 de diciembre de 2014, por importe de 61
mites de euros (49 miles de euros al 31 de diciembre de 2013), el saldo correspondiente a las ventas de vaiores
al contado que se cancelan en la fecha de liquidacion.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2014, en el epigrafe “Deudores” del balance se incluye por importe de 18 miles
de eurcs {48 miies de euros al 31 de diciembre de 2013), ef saldo pendiente de cobro correspondiente a la
devolucién de las comisiones de gestion devengadas por las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas
por la sociedad gestora del Fondo y/o a la devolucidn parcial de comisiones del comercializador de las
Instituciones de Inversion Colectiva gesticnadas por otras entidades gestoras, en las que ha invertido el Fondo.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, io estan en
Santander Securities Services, S.A. o en tramite de depdsitc en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores
mohbitiarios y demas 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 ias entidades legaimente habilitadas para el ejercicio de
esta funcién, '

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que Hleva a cabo la sociedad gestora def Fondo esta dirigida al
estabiecimiento de mecanismos necesarios para controlar {a exposicion a las variaciones en ios lipos de interés
y tipos de cambio, asi como a ios riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julic, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a ios que estd sujeto &l
Fondo:

« Limites a la inversién en ofras Instifuciones de inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una tnica {IC, de las mencionadas en &f articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las {IC cuya politica de inversion se base
en {a inversidn en un tnico fondo, Asimisme, la inversion total en 1IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio dei Fondo.
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Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversian en los activos e instrumentes financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonic del Fondo. Este fimite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en ios
smisores en ios gue supere el 5% no exceda dei 40% de! patrimonic del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo intemacional del gue
Espafia sea miembro o por cualquier otro Esfado que presente una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesges de reconocido prestigio, no inferior a fa de!
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en e! folleto v en teda publicacion de
promocién del Fondo debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos vaiores se tiene intencidn de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta ef 100% de su patrimonio en valores
emitidos ¢ avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) dei Real Decreio 1.082/2012,
serd necesario gue se diversifique, al mencs, en seis emisiones diferentes y que [a inversion en valores
de una misma emision no supere e 30% del activo del Fonde. Quedard ampliade al 26% cuando se
frate de inversiones en cbligaciones emitidas por entidades de crédite que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Unién Europea, cuyc importe esté garantizade por activos gque cubran
suficientemente ios compromisos. de la emisién y que queden afeclados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacién concursal del emisor, Bl total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un Unico
emisor.

Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercade asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar & patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendersd cuaiquier obiigacién
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacidon de instrumentos financieros derivados, entre
los gue se incluiran las ventas al descubierio,

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incerporadas en operaciones estructuradas, en ningln caso podréan superar el 10% del patrimonic del
Fondo.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas imifaciones.

Las posiciones frente a un (inico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolse del principal e intereses y depésitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% de! patrimonio del Fonde,

Las posiciones frente a un dnice emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros vy
depodsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podréan superar et 20% del patrimonio dei Fondo.

La exposicidn al riesge de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacidn de instrumentos
financiercs derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluirdn los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
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CLASE 87

con ios requisiios establecides en ef articulo 50.2.d), tipes de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, ias entidades pertenecientes a up mismo grupo eccndmico se consideran un Unico
emisor,

Limites a la inversidn en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adguirides no podran presentar ninguna limitacion a su libre
fransmisién.

Queda prohibida la inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su scciedad gestora, Asimismo, no poedra tener invertide mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. lgualmente, no podrd tener mas dei
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avaiados a entidades perienecientes a un mismo
grupo.

Se autoriza la inversidn, con un limite méximo conjunto del 10% del patrimonio, en;

+  Acciones y parficipaciones de lIC de caréacter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/85/CE, de 13 de iulio, domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitacicnes.

« Acciones y parlicipaciones de IC de inversion libre y de {IC de IIC de inversion libre espaficias.

+  Acciones y pariicipaciones de Entidades de Capital Riesgc reguiadas en la Ley 22/2014, de 12
de noviembre.

Coeficiente de liquidez:

El Fonde debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calculade schre
el promedio mensual del Fondo.

Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificuliades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adguisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercadc
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectes, fos débiios contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liguidacion de la operacidon que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficienties legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los gue se expone el Fondo que, en fcdo
case, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédite representa las pérdidas que sufrirla el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpiiese sus obligaciones contraciuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracién de riesgos antes descritos.
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La politica de control de riesgo de crédito que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo consiste,
principalmente, en la definicion y monitorizacién periddica de limites internos en funcién de la vocacion inversora
de la IIC determinando, entre otros aspectos, el rating minimo de inversién y rating medio de ia carera, la
exposicidén maxima por emisor y su rating y la exposicién maxima por tramos de rating.

Riesgo de liquidez

En ef caso de que el Fendo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducids
dimension y limitado volumen de contratacidn, o inversion en otras Instituciones de inversién Colectiva con
tiguidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liguidez. Por ello, iz sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

En concreto, la politica de contrel del riesgo de liquidez que lleva a cabo {2 sociedad gestora del Fondo consiste,
principalmente, en la definicién y monitorizacién periddica de limites internos en funcidn de la vocacion
inversora de la IliC, determinando, entre ofros aspectos, el porcentaje minime de liquidez (tesorerfa vy
adquisiciones temporales de activos) de las carteras y su exposicion maxima a actives poco liquidos.

Riesgo de mercado

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

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

- Riesgo de tipo de cambic: la inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlieva un
fiesgo por las flustuaciones de los iipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversidn en instrumentos de patrimonio conileva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de ios mercados en los gue invierie.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conlflevar, en su caso,
riesgos de nacionafizacién o expropiacion de actives o imprevistes de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La politica de conirol de riesgo de mercado que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo consiste,
principalments, en la definicion y monitorizacion periddica de iimites internos en funcion de la vocacién inversora
de la liC determinando, enire oiros aspectos, fas bandas de exposicidén maxima y minima de la carteras a la
renta variable y/o a Ja renta fija, la exposicion a divisas ¢ los rangos de exposicion a rtesgo de tipos de interés
(duracién).

Los riesges inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Follefo
informative, segun lo establecido en la normativa aplicabie.

. __Tesoreria

Ai 31 de diciembre de 2014, ia composicidn del saldo de este capltule de! batance es la siguiente:
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Euros
Cuentas en el depositario:
Santander Securities Services, S.A. (cuentas en euros) 548.694,52
Santander Securities Services, S.A. {cuentas en divisa) 183.592 .66
732.287,18
Otras cuentas de tesoreria;
Otras cuentas de tesoreria en divisa {*) 261.659,70
993,946,88

*

Saldos con ofras entidades pertenecientes al Grupo Santander

{véase Nota 1).

B
I
émm!-

Los saidos positives de las principales cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en el
gjercicio 2014 un fipo de interes anual del EONIA menos 0,60 puntos porcentuales para las cuentas en euros y
del LIBOR menos un punto porcentual para las cuentas en divisa, ambos revisables y liquidables mensualmente.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anctaciones en cuenta, sin vator nominal y que confieren a sus propietarios

un derecho de propiedad sohre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el caiculo dei valor de cada participacién se ha efectuado de la siguiente

maners:

Euros
31-12-2014 31-12-2013
Patf‘lm(}!‘li() at.rlbt{u.in a participes o accionistas de} Fondo 18.378.513,89 23.357.668,49
al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la participacion 236,24 208,39
N° Participaciones 7779728 112.084,48
N® Participes 723 929

Conforme a la normativa aplicable, ef niimerc minimo de participes de los Fondos de nversion no debe ser
inferlor 2 100, en cuyo case dispondran del plaze de un afio para lievar 2 cabo la reconstitucion permanente del
namero minimo de participes.

7. Qiros gastos de explotacion

Segun se indica en fa Nota 1, fa direccidn y gestion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, durante los ejercicios 2014 y 2013, e Fondo ha devengado una comisién del 2,20% anual,
calculada sobre el patrimonic diario del Fondoe y que se satisface mensuaimente.

La entidad depositaria de!l Fonde {véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fonde durante los ejercicios 2014 y 2013, que se satisface mensuaimente.
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El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisidn de gestion y depdsito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instifluciones de inversidn colectiva gestionadas por la scciedad gestora dei
Fondo, no supera los limites maximos legales establecidos, Adicicnalmente, el nivel maximo de comisiones de
gestion y depdsitc que soporta, scbre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion
colectiva gestionadas por otras entidades gestoras, no supera los limites establecidos a {al efecto en su Foileto.

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

La Orden EHA/SD6/2008, de b de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de inversidn Colectiva, tiene por ohjeto la concrecion y desarroilo de fas
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracidon de las entidades depositarias de tas Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son:

1. Comprobar gue ias operaciones realizadas lo han sido en régimen de mercado.

2. Comprobar gue las operaciones realizadas han respetade los coeficientes y criterios de inversion
establecidos en la normativa vigente.

3.  Supervisar ios criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor liguidative de las participaciones del Fondo.

4. Contrastar con caracter previo a la remision a la Comisién Nacional del Mercade de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacion publica periddica del Fondo.

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

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

7. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivc son recibidas en el plazo que deierminen las
reglas de liguidacion que rijan los correspondientes mercados.

8. Asegurar gue Ias suscripciones y reemboelscs cumplen con las procedimientos establecides en el folleto del
Fondo asi como en |z legisliacion vigente.

Los honorarios refativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los gjercicios 2014 y 2013 han
ascendido a 7 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros gastos de
expiotacion — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, & Fondo no tenia ningin impore significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales gue a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al ptazo fegal
de pago. Asimismo, log pagos significativos realizados en los ejercicios 2014 y 2013 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

Ei Fondo tiene abiertos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales ia totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2010 y siguientes.
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Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saidos deudores con la
Administracion Piblica en concepto de retenciones y/o ofros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 23 y 81 miles de euros, respectivamente,

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponibie antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. £l tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% {Real Decrete Legislativo 4/2004, de 5 de marzo),

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de perdidas y ganancias un gaste 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 caso de
que el Fondo obtenga resultades negativos (véase Nota 3-h).

Al 31 de diciembre de 2014, el saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge la compensacian de las pérdidas fiscales correspondiente at ejercicio 2014.

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en ¢aso de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con fecha 13 de febrero de 2015 se ha aprobado ef Real Decreto 83/2G15 que modifica el reglamento vigente,
Real Decreto 1.082/2012, de 13 de juiic {véase Nota 1}. En opinidn de ios Administradores de su Sociedad
Gestora, la entrada en vigor de dicha modificacién no tendra un impacio significativo en el Fondo.

18
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Anexo: Detalle de la Cartera de inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2014

SANTANDER SELECCICN RV ASIA, FONDO DE INVERSION

| Divisa ISIN Descripcién Euros
EUR | ESO0000122X5 | REPO|SPAIN GOVERNMENTI|0.20[2015-01-02 1.839.000,00
TOTAL Cartera interior - Valores representativos de deuda 1.839.000,00
EUR | FRO0OI0312124 | pPARTICIPACIONESILYXOR ETF MSCEAC ASIA 1.217.526,77
EUR | GB0030939770 | PARTICIPACIONESMYG ASIA FUND A (EUR} 1.710.163,08
EUR | LU0248184466 | pARTICIPACIONESISCHRODER ISF PACIFIC EQ 1.049.655,63
EUR | LU0441856100 | PARTICIPACIONESIIPM ASIA PACIFIC EX JAPA 1.599.090,34
UsD | TE0003264431 | PARTICIPACIONESISKANDIA PACIFIC EQUIT 801.605,05
USD  LU0011963245  pARTICIPACIONESIABERDEEN GLOBAL ASIA P 1.514.820,52
Usp | IEG030382026 | pPARTICIPACIONES/INVESCO ASIAN EQUITY C 864.049,98
UsSD | GBOG30810799 | PARTICIPACIONESITHREADNEEDLE ASIA 1.491.943 31
UsD | LU00G72462343 | PARTICIPACIONESMERRILL LYNCH IIF ASIAN 838.203,05
Usp  LU0414403419 | PARTICIPACIONES BLACKROCK GLOBAL FUNDS | 1.667.510,78
Usp | LU0345776172 | PARTICIPACIONES|INVESTEC GSF ASIAN EQUIT | 1.061.893,50
UsSD | LU0633059448 | PARTICIPACIONES|INVESTEC GSF ASIA PACIFI 1.663.165,63

TOTAL Cartera exterior - Instituciones de Inversién colectiva

15.419.627,64
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Santander Seleccién RV Asia, Fondo de Iinversion

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

Evolucién de los negocios (mercados), situacion del Fondo y evolucidn previsible

£! ejercicio 2014 estuvo marcado por el apoye de los Bancos Centrales de los principales paises desarroliades
con politicas monetarias expansivas cuyo objetivo fue ei de impulsar el crecimienio, En Estados Unidos, la Fed
fue reduciendo paulatinamente ics estimulos monetarios, hasta el mes de cctubre, fecha en fa que finalizd su
programa de compras de activos, pero manteniendc los tipos de interés en sus niveies minimos histéricos
pendiente de ias condiciones def mercado laboral. Con elip la Fed tratd de contener ia caida en el vaior de los
bonoes a largo plazo, para no entorpecer la recuperacion econdmica o afiadir presion a los mercados financieros.
En la Eurozona, el BCE aprobd medidas de politica moneataria para luchar contra la baja inflacidn y contribuir al
crecimiento, fundamentaimente orientadas & conseguir dinamizar el mecanismo de transmision del crédito a ta
economia. Recorto ios tipos en dos ocasiones hasta el 0,05% y puso en marcha una serie de programas de
compras de activos y concesiones de créditos. Entre elios, dos nuevas inyecciones de fiquidez a large plazo
condicionadas, denominadas TLTROs, por importe de 400.000 millenes de eures, y dos programas de compras
de actives de dos afics de duracion (uno de ABS, gue se inicid en el mes de octubre, y otro de compra de
“covered bonds”). Asimismo, expresd con regularidad la posibiidad de utilizar medidas no convencionales en
caso de que la inflacién se siguiera deteriorando. Este fuerte apoyo de los Bancos Centrales explicd el buen
comportamiento tanto de la renta fija como de la renta variable.

Por la parte macroeconémica, el ejercicio 2014 comenzd con un mayor protagenismo para el grecimiento de los
paises desarroilados frenie & la leve mejoria de los palses emergentes, v con peores datos para Estados Unidos
que para la Eurozona., En Estados Unidos los temporales de frio y nieve que azotaron el pais en el primer
trimestre afectaron al PiB, que cayo un 2,1%. No obstante, tras este débil comienzo de afio, el mercado laboral
inicié su recuperacién, con caidas en las solicitudes de desempleo y mejoras en los datos de conflanza
empresarial y del consumidor. En l& Eurozona, mientras tanto, los datos fueron positivos. El PIB del primer
trimestre crecid un 0,2%, la confianza empresarial se incrementd a niveles maximos de los ditimos tres afios vy
todo ello acompafiade de una mejora en las cendiciones de crédito, altos niveles de exportaciones y una
relajacién de la politica fiscal.

Durante el segundo semestre del ejercicio 2014 se incremento la volatiidad de los mercados con motivo del
aumenteo de los focos de tension, un recrudecimiento de ias crisis en Ucrania y en Oriente Medio, el referéndum
en Escocia y la crisis de Grecia, entre otros. Ademas se acrecentaron las divergencias regionales en los paises
desarrollados. En Estados Unidos se fue confirmando ia recuperacién, mientras que en Europa se dibujaba un
escenario de posible deflacion y bajo crecimiento. En Estados Unidos los datos de crecimiento del PIB del
segundo y lercer trimestre fueron excepcionalmente fuertes (4% y 5%, respectivamente). Esto vino de la mano
de una fuerte recuperacién del consumo privado v la inversion empresarial. La creacidon de empleo superd las
expectativas y no vino acompafiada de presiones inflacionistas.

En la Eurozona, sin embarge, el segundo semestre del ejercicio 2014 se inicid con unos datos débiles de
produccion industrdal y una calda de los indicadores de confianza empresarial v de consumo. Esia no fue
homogénea vy se registraron fuertes divergencias por paises, entre aguelios que ya han acometido reformas
estructurales y aguelios que todavia no ias llevaron a cabo, asi como un fuerte retroceso de Alemania por un
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problema de ajuste estacional. La inflacién continu¢ detericrandose lastrada por la fuerte caida de! precio del
petréleo (de mas de un 40% en el afio). No obstante, el crecimiento det tercer trimestre puse fin a las dudas
sobre una posible recesién, los indicadores de crecimiento recuperaron niveles consistentes con crecimientos
moderados perc positivos, los datos reales de consumo y preduccion industrial volvieron a ser positivos vy el
crédito mejoréd en su conjunto. Mientras el crédito al consumo dejo de estar en negativo, el empresarial mantuvo
ia desaceleracion en el ritmo de calda.

Con tode ello las bolsas se vieron afectadas por un incremento de la volatilidad en el segundo semestre del
gjercicio 2014, las materias primas se vieron afectadas por {a fuerte caida def petréleo, v los paises exportadores
de crudo vieron como sus ingresos por cuenta corriente se redujeron drasticamente. En Estados Unidos los
indices de renta variable continuaron con su tendencia alcista en el ejercicio 2014, destacando la subida
(ligeramente superior ai 13% er ddlares) del Nasdag, mientras que el S&P 500 se anotd un rentabilidad anual
del 11%. En contraparte, jos indices de las bolsas europeas, tras un primer semestre positivo, cedieron parte de
las ganancias y cerraron con resultados mixios, enire las abultadas pérdidas del PSI20 portugués del 27% y la
revalorizacion del SMI suizo del 9,5%. E! Ibex 35, por su parte, se aprecid un 3,6% en el gjercicic 2014 y el
Eurostoxx 50 recogid el fono de los mercados de la regién cerrando el afio con una subide del 1,2%. En Japon el
Nikkei subic un 7%. Para Latincamérica, la segunda mitad del ejercicio 2014 estuvo afectada por las eleccionas
presidenciales en Brasil, con lo que el MSC! EM Latam tuvo una rentabilidad negativa del 5% en el segundo
semesire y del 3% en el ejercicio 2014,

La renta fija y el crédito se beneficiaron de bajadas de rentabilidad en todos los tramos de la curva. En Estados
Unidos, el bono a 10 aflos se estrechd 88 puntos basicos, cerrando el ejercicio afio en 2,17%, mientras que enla
Eurczena los mayores recertes se diercn en los palses periféricos. El bono a 10 afios espaficl se estrechd 254
puntos basicos y cerrd en 1,61%.

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

Para el ejercicio 2015, los anuncios tanto de la Fed como del BCE seguiran siendo referencias fundamentales
del mercado. El BCE no ha decepcionado con el gquantitative easing (QE) y ha anunciado en enero la compra de
deuda per valer de 60.000 millones de euros al mes desde marzo hasta septiembre de 2018, como minimo, con
riesgos compartidos (80% lo asumiran los hancos centrales nacicnales y el 20% restante se compartira entre el
BCE y cada pais}. Ademas, el mes de enero se ha visto caracterizado por el cambio histérico en Grecia con ia
victoria de Syriza (rozandc la mayoria absoluta). Como consecuencia de esto Uliimo, junio con otfros focos de
tension que siguen presentes, {ales como la caida de los precios del petrdieo o el conflicto en Ucrania, se espera
gue se mantenga la volatilidad en los mercados. En Estados Unidos los indicadores economicos apuntan a un
crecimiento fuerte pero aigo mas moderado del gque vimos en & segundo vy tercer timestre del ejercicio 2014. En
la Eurozona se espera un crecimiento positivo aunque moderado.

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 consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de fiujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecides por fa normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por ta Comision Nacional del
‘Mercado de Valores) asi como a la politica de inversidn establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicic 2014

Nada que resefiar distinto de lo comentado en {a Memoria,
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Investigacién y desarrollo

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrsllade ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo.
Adquisicién de acciones propias

No aplicable.

Informacidn 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 Jevanta el Secrétari del Consejo de A jon de Santander Adset Management, Socledad
Gestora da Instifucionss de nversicn Colectiva, S.4, D% 1 Ssiz Badrén, para hager constar que todos ios
migmbros del Consels de Administracién de ta Socledad han procedido & suscﬂmf ef présente documentd, que 58
compong de las coentas anuales (balance, cusniz de pérdidas'y gananmas astado. de cambios en el patrimoriio
néfo vy mesmoria) & inforine de gestion de fos Fondos de Inversion detallados en af Anexo adiunto v gestionados
por Sangarder Asset Management, S.A., Bocledad Cestora de instituciones  de hwersiin  Colgotiva,
eorresnondienias al ejerciclo cerrado el 31 de diclembre de 2014, firmando todos y cada uno de os sefiores
Gonsejeros de la Socisdad, ciyos nombres v apellidos constan & continuacion, de loquadoy fe,

Madrid, 25 de marzo de 2015

Ef Secretario del Consejo de Administracion

NN

S

\\\M
immﬁﬂs&m@eﬁ@wm:“
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Fdo.: D Lazaro de E.azam TDE‘;"’*S

Congejeros;
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'
Fdo.: 0. Alessandro Geschia

FdousD. José Ignacio Gella Rodero Fdo.: D. Javier.Viani Desplais-Redier
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AHair Inversionss, Fondo de Invedids

Alizir Patsimanio, Fondo.de mdansin

Banesto G5 Veoes Mejor Resultato, Fonde de tnversidiy
Banests & Eurostoxs 50, Fondo de Inverside

Banesic Gindices, Fondo de nversion

Banesio & Mercados i, Fondo de Inversién

Banesto 5 Mercados, Fondo deinversion

Banesto G Rentas, Fondo de inveisitn

Banesto Garaniia 3 Aftos I, Fondo de nversién

Bangsto Garantia 3 &fies i, Fondsd da inversidn
Banesin Garants 4 afins, Fonde de nversidn

Baneslo Garantla |, Féndo de versitn )

Banesto Gerantzads 111, Fondo de Inversion

Banesto Gerandizadn 111-2, Fondo de Invarsian
Baresio Garantizado Consulidacion 2, Fonde de fiversidn
Banesto Garantizado Consolidacion, Fondo de inversian

Banesto Garantizade Rentes Consiantes 2015 1, Fondo de
Inversion

Banesio Garantizado Rentas Conslantes 2015, Fondo de
inversion

Banesto Garantizado Selecoitn Bspafiols 4, Foids de
Inversitn

Ciicash, Fondo de Inversidn

Citifondo Bored, Fordo de Inversidn
Extraforide Dindthics, Fanda de-nversibn
Fondarsts, Fondo de inversidn

Fondn Artas, Fondd de fversidn

Foro Jalén, Fordo de inversion

Fondo Urbifin, Fonds d&. Invarsidn
Fontibrefondo, Fondo de. Inversidiy

inverantivo Gonflanza, Fondo de inversicn
inverbanser, Fondo de fnversidn

Lareds Fondo, Fondo di Inversitn

teaseten Hi, Fondo de lnversion

Openbank Corte Plaza, Fondo de Inversion
Sanlader RV Espafia Bolsa, Fondo de lnversion
Saniander 100 por 100 11, Fondo de inversian
Santdnter 100 pdr 10012, Fonda de lnversith

Fantgnder 160 nor 100 13, Fondo de fnvareidn
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Follos de papet robrade de s dase 8%, ntmeros OM28226872 al OM2E22080
Folios de papel fimbrado de fa dlase 7, admeros OMZE23125 ol OMBAZETED
Folios de papel timbrado de 1z clase 8%, ndmeros OM2B2300% al OMISEYIT4
Fotivs de papel timbrado de [z clase 8%, ndmeros OMZB47844 al OM2B47ede
Folins de papel Umbrade de la class B, ndmeros OMIB4TESS ol DM2BITTRS
Folles de pape! firmbrade de la clase 8%, ndmeros OM2BATTIS al OM2647810
Foties e paped Bmbrade de 15 clese 8, ridmercs OMZE22528 af OMZEZZ852

Fallod de papel imbirado de i clese 82, ndmeros OMESERY12 al OMM2B6RTST

Follos de papel imbrade dets clade 87, nimeros OMIGBRT7E0 ai (M2Z688815
Falios der papel fimbrado de h case 8%, ndriisros OMZ588575 i OMEBEBEAD
Falios de papel dmbrado de js clase 8% ndmeros OM2623178 af DV2E23202
Follos de papet! fimbrade de la clzse 89, nimargs OMZE47883 al ONES47I0TY
Foltos dé papel timbrado de 1z clase 8, niimaros 02822512 al DMZB2o85
Follos de papet timbeado de 1a clase 8% nirmeros OMRE23153 al OM2E331T7
Folios de papel Ymbrado de 1 oiase B4 nimeros DMIEERES0 o DHNESEEST
Fulits de papel mbrado de la ddse 8% admerns DM2666A58 ol SMZRERESE
Folios de papel tmbrads de 4 clabe 8% nlmems (M2S8568% 4] OM2B68711

Folios de paps! fimbradt de i olise 8% nomerds DMZE4TRET g OM2B4TERD
Falios de papel Smbrado de laclase 8% nimeros OMZ822637 2t OMIB22661

Folios de papel Ymbrado dets clase 9, ndmeros GMZEB8738 al OMSEEETES
Folios de paned Bmbrado de iz clage 5%, ndmeros OMPE68764 &l CM26588789
Folios de papel bribrsdo de lo.clase 8, nimeros OM2688954 al DMIEE808T
Folios de papel firbrado de ja clase 8%, ndmeros OIM2E22694 al GhoE2and0
Folios de papet fimbredo de 1a clase 89, nimarcs DM 2568843 2l UMZGEEEGG
Follos de papel tmirade de ta clase 82, nlvneros GMIGE8E02 af OMEBERA2G
Folios de papel Uinbrado de la clase 8%, mimatos DMBESSETE al OMZEEREDE
Foiins de papel imbrado de a clase 8% nlmeros OMEBESTET 81 OM2E22758
Folios de paps! imbrado-de la clase®, nimerss OM2E6824G6 2 0M2685926
Fofios de papel tinlirbde-de 1a clase 8% nlimeros DM2B22784 af 0MoB22762
Folios de papel timbrade d¢ 13 olase 8% wimerms GMIE2I880 of OMIG22868
Folls dw papel fimbrado de 2 clase 87, ndmeros ORMZE68E27 al OMISREESE
Fofios de gagel imbrade de 8 clase 8% nlimerss OM2566574 al OM2BSEE01
Folios de gagal Gmbato dé ja class 8%, ndmeros DM2578505 al OM2676522
Folits de papel fmbrado de s dase 87, nlmerns DM2ETE4ET 2l OMREYEETR
Folios de fapel imbiado de 1 clase 8% nimeros CMIBTS46T ol OM2BTE446
Fellas de pepsl imbreds de'la olase 8 ndineres DMITE7S813 ol DMOBYSSA8
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Setander 160 pot 100 14, Fordo de Inversion
ntander 100.por 100 2, Fondo de Inversiin
Santahdér T00 par 100 3, Fondd detinversiir
Sanfander 100 por 100 8, Fondo dé frversion
Savdander 100 por 100 9, Fonde de Inversion
Sartander 100 por 100, Fondo de Inversion
Santander 108 Europa 2, Fonds de Inversitn
Santander 108 Europa 9, Fondo de fnversiin
Santander 108 Europa, Fonde de inversidn
Santander 75 Estrutiuradd, Fonllo de Inversidn
Sanfantder 85 Espafta 2, Fondo d nviersion
Santander 88 Eurnga 2, Fordo de' lnversidn
Santander 95 Burooa 3, Ponde de Inversion
Santander 85 Europs, Fondo de inversidn
Santancer 95 Mejor Gpcidn, Fonda de inversién
Sartander Acotunes Espaiolss, Forido de inversidn
Santander Accionas Ture, Fondo de Inversion
Santander Acciones Latinoamericanas, Fonds de Inversian.
Santander Ahorro Aclivo 2, Fondo de Iriversidn
{(anteriormente denomifads Banesto Ahoro Agtivo, Fonds
de inversion)
Santander Algme Active, Fondn de Inversitn
Zantander Alorro Sarantizade §, Fondo de versldn
Bantaridér Ao Gargniizade 8, Fondo de nversion
Santander Ahdr Garantizado 7, Fondo de Inversian
Santander Bolsa Europa 2018, Fondo de Inversian
Sentander Bolsa Etropa 2019.2, Fondo de Inversion
Sandarider Bolsa Europd 2048, Fondo de inversicn
Santander Bolsa Garantizads, Fondy de inversion
Santander Brict Fondo de tnversidn
Santander Carleras Garaniizado 2, Fonde da Inversidn
Santander Carieras Garantizeds 8, Fordo de Invergién
Sapfander Garleras Garanlizads, Fondo de lnversidn
Sartander Corle Plazo Dilar, Fondo de Inversidn
Sartender Climbre 2018 Plus 2, Ponds da nversitn
Sartander Cumbre 2048 Plus 3, Fando de lnversion
Sardander Curfiire 2045 Pris, Fondo de lversidn
Santander Cumbre 2014, Fondo 48 nvésidn
Santander Cumbre 2048 Mus 2, Fandd de Imversidn

SEntander Surpibre 2008 Plus, Fondo de InVereibs

Folios de papel Bmbrado de lo clase 8, nirneros OVIZET8408 al CRZETS434
Foilos de papel Bmbrado-de la clase 8%, ndmsros OM2BE8175 af OMRE68200
Fotios dé papet Hnbradt dele olase 87, ndmaeros OMEBTET17 i GM2BTST4Z
Folips de papsl timiirade de e dbsg 8%, ndmems DM2E75665 al OMZA7EARD
Folios de papel fimbrade de la.clase 8% ndmeros OM2BTEEYY &f GM2ETFETIS
Foling de papel tmbrado de fa clase 8%, ndmeros DM2ERE230 al DMEGSE2EE
Follos de papel timbrado da o clase 8% nimarcs DM26754%5 al GM2675480
Fotios depapdd titdyade de (o clase §7, nomeros GIA26TEARE &l OWPETE407
Folics de papel fimbrado de lacclase 8%, nlimercs OM2Z675745 a1 OM2875768
Fotins de pagel tmbradt de s clase 8%, nllimeros ONZETS638 o) OM2ET75EE4
Polids g8 pihel timbrado de e olase 89 ndmercs OM2G7ERE0 i GW2ETEETS
Fotios de papel Hirbrado do o clase 8% ndmeins OMISTE706 o CMZATRHZZ
Fofios de papel timbrade deia dase 8%, ndmaras GMZE7576S af OM2BTETES
Foliog de papel tmbrady de {8 clase 87, idmeros GM2662093 & OMPBE11Y
Folios de papel tmbrade dela clase 8% nGmeros CM2675823 al OM2375848
Fallos de papel tmbrado de a clase 87, nibmgras OMEETS027 al OMEET5954
Eallos de papel timbrado dels dase 8 ndmaeros OM2EBRI84 ol BRMZE68311
Folios de papel imbrado de is clase 8%, nimaeros OMEEESTET al V2660283

Folios de papel Embrade de la clase 8%, ndmerns OM2B7ESES al DM2675982

folios de papel timbrado de 2 clase 8%, mimercs OMZET6348 gl OMRB7E377
Foliva de papet imbrade de s dase 8% nimeros OM2676028 af OMEE76052
Folios de papel Hmbrade o s dass 8%, ndmeros DMEETEI02 al DM2ETSEE
Folios de pape! timbrade de I8 dase 8%, nimeros OM2678163 al DM2E7RIRT
Folios de pape! timbrade de ia clase 8%, admeres DMR6E22783 el OM2622808
Folios de pafiel imbrado de la clase 8%, ndmeros DM2622800 af OMIBI2ESS
Folios depapef dmbrado de la clase 8% ndmeros OMZ622ES4 ot (MSS2RE3Y
Folios de papel imbrado de fs clase 8% ndmeros OM2E75878 af OMIE75001
Folios de papel limbrado de lz clase 8% nlimeres OM2662201 af GMZB6E220
Fofios de papel tmbrado de 1a class 8% ndmérms OMZE78136 al OM2676182
Follos de'papet timbrado de iz clase 8%, ndmaros GM2ETE001 al GM2B78007
Folios de papsl #mbrado de ia clase 8%, ndmeros OM2BETE08R al DMPE76108
Follos despapel timbrade de ia clese B, ntmeros DM2BBS720 al GM25807147
Folips depapel rbrade de taclase 8% idmans IM2B22868 al OMza22093
Folios de pape! imbrads deda clase 8, mimaetns OMEE22041 2l OM2822957
Foliaos de papel timivade de e olase 8% nidmeros OMPB22E8T af OM2522012
Folios de papel Smbrago-de iz glese &8 ntimeros (MP425047 al OMOBIS072
Folios de papel fimbrads deds clase 87, atmess GMEG25073 al OM2E23057

Feliod de-papel Smiradt de - clise 82, ndmeros OMPZEEE0M of OMIB25046
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33?‘387@{38}' Dividends Europa, Fondo de nversidn
Séntander Dug Furoga 3018, Fondoe de nversion
smhtander Duo Eurgpa 2048, Fords de Inversidn
Saniander Emargentey Surgne, Fondo de Inversion
Santander Equiflanio. Acfive, Fends de Inversian
Santander Fondepdsiis, Ponds de inversitn

Saniander Garantis Activa Moderadt 2, Fohdd de
|Eatatesttens

Santandgr Garanitla Actis Moderado 3, Fondo de
Tnversién

Sartasder Garantizado Bancos Buropeos, Fondp de
inversitn

Santender Garantizade Consolidacion Europa, Fondo de
inversion

Senfander Garantizado Edribor, Fonds de nvarsitny
Banfander Geslion Giobal, Fondg de nvarsitn

Santandar Grandes Campatiss 2018 2, Fondo de
Inversién

Santander Srandes Compafitas 2019, Fonde da-tnversidn

Bantander Indios Espafia, Fondo de inversidn

Santandet Indick Eurd, Fondo de Inversion (anteroments
denominade Openbank Eure Indid 50; Fordo de

Irversibng
Zantander Inflacién Espefia, Fonda de invarsidn
Santandar Inversion Corlo Flaze 2, Fondo de hversir

{anteriormente: denominade Fondo Renta Fia Corto Plazo
Foivdo de Inversidn}

Santander bversidn Ciirto Plazo 3, Fondo de Inversion
(anteriormente denominads Saniander 106 par 1007,
Fondo-de. inversisn}

Santander invarsion Corg Plazo 4, Fondo de inversin
(anterormente denominade Santander 100 por 100748,
Fortio g6 Inversian)

Banander inversion Corig Plgzo, Funde de nvershn
Saritander Memors 4, Fondo de versidh
SantanderMerots &, Fondo d4 inversidn
Santandar Modetarns, Fondo deinversion

Semtander Ghistive Rendindento Ewropa B, Fondo de-
invarsidn

Santander Objstive Rendimianto Europa B, Fondo de
Inersicn

Santander Objetive Rendimienic Europa, Fonds de
invbrsitn

Sardardder P8 Cartera Agresiva, Fondo dé lnversion
Santaheier PB Cartéra Consamadors, Forde de laversian

Santardsr PE Carfera Dindiics, Fordo d8 inversidy

CO7018741

Folins de papel Umbrado de g Clesd B9, ndmetds Q2640582 al CMIS40810
Folios de page! Umbredo de la clase 8, ndmefos OM2ER2914 al GRASH2EE40
Folios de papet mbrade de ia olese 38, nimeros DM2E24001 &1 DM2Z624025
Folioy.de papet timbrado de o clasd 89, nimeros OM2B23288 af DM2623511
Foling de papel imbrado deja clase 8%, nomercs DMIS24053 5 0MZBZ4060
Folios de paps! Ymbrado de o clase 82, ndmeros OMRETE0ET ol DMIETELNY
Folios de pape! fimbrado de Ia clase 8%, nlmeros QVIZEEE 148 af HMZ68174

Fallos ¢& papst timbrado de la clase: 8%, ridmerts OM2568068 & DMZaas0es
Foligy de papel binbrade 4 fa-clase 8% ndmeros OMZEYS10D al OM2E76155
Folios de papel imbratdo de {a class 8% ndmeess OMZE78188 af 02678213

Folios de pape! tmbrade de e clase BY almeros 0M2S76206 & GM2876322
Felle de papel tmbeade de la tlase 8%, nlimaros OW2668582 & OMIE69008
Falies de pepet imbrado de ta class 89, ndmerns OMSEATEES al OMIB4TERT

Folios de pdpe! imblads de la olase 8°, nimeres OMZB2E259 al DMITERA64
Foliog de papel imbrado de Ja clase 97, nimeros OMZ6TEI6R al OWESTE0E
Folios de page timbrade de-la clage 85, ndmeros OM2B22554 al (42622587

Folios de pape! Hmbrado de la class 89, nimeros GM2ETE214 &l OMIB76R40
Folics de papel imbrado dela clase B°, nldmercs OM2823237 al OM2R23258

Foliog de papel dmbratls deo I olase 8% nbmeros 0M266800% & OM2AEO0AT
Felfos de papet tmbirado de fa olase 82, nimeros OM2685039 a1 OMRS59065

Faling de papel imbrado de 12 clase 8% nimaros DVZBATE5E al DM2GATIRE
Folios de papal imbrado de la clase 8%, nlimerns DM2B22802 2 OMIBZIE27
Folies de papet tinvbrado de la class 8%, ndmeros GMEET6323 ol OMIBTS348
Falios de papet timbrado de fa case 8%, nimeres OMZ823203 af DIA2823226
Foliog ge papsl Bmbrado dé la clase 8%, nimeros DM2B4708 af OM2ZB4TSZ

Folics de-pape! imbrado dé la chize 88, nitimeros OMM2647535 &1 DMIBATEST
Fulios de papel imbrado-de la clase.8*, almeros GMESR4025 al OMIE24057

Folios de papel imbrado de la clase 8% dméros OMI8808423 of OM2660449
Fotlnsde papel nbrads de s clase 85, ndmaeos OVMTZAERI6D af GMOBEIIES

Folios: de page] imbracdo e s clase 8, sdmers CM2BGE532 al OMI58057



 Séntander P8 Caruis Smesrgenis, Fondd de nvarsion

Santander PR Cartera Equilibrada, Fondo de Inversion
Bandancler PR Cartera Moderads, Fondo de Inversich
Santander PR Carlera Seiecsidn, Fondo ds inversidn
Santander PB Inversion Glokial, Fonde de inversidn
Santender Rendimients, Fondn de inversion
Santander Renta Fija 2018; Fondo de invarsion
Santander Rerta Fija 2017, Fondo de version

Santander Rents Fija Acumulacidn 2048, Pordo de
Inversian

Samander Rénta Fila Do Baro, Fondo dg Invarsidn
Sanfander Ranta Fija Latinvamidrica, Fondo de nverslén
Sanfandsr Renta Flia Privads, Fondo de Inversion
Sanfander Renta Fia, Fonde de nversion

Santander Renta Variable Objetive Espafie, Fonte d&
Irvgrsidn

Santander Responsabilidag Conservador, Forglo de
Inversidh

Santander Revalordzagldn AgVE 2, Fonds de inversion
(arteriormente defioimirede Banssto Dealdidd Activy,
Fondo de inversitn)

Santandsr Revalerizacion Activa, Fonde de nversitn

Santander Revaiorizacion Ewopa Sueg H, Fondo de
Invetsion

Semtandsr Revatorizacion Europs Fidro U, Fonds de
Irversion

Santander Revalorizacisn Europa Fure, Forde'de
Iversion

Santander Revalorizagkin 186X, Fondo to Inversion
Bardandar RF Convertibies, Fondo o Tnversidn
Sarmtander Seléccion i, Fondy dé lnversidn

Sardander Beleceién BV Asia, Fando de iaversidn
Sariahder Seleccién RV Japon, Fontde 8s invérsicn
Sanfander Selscslon BY Norsamernids, Fondo de Invarsian
Santander Selent Decigits, Fondo de Inversion

Santander Select Moderado, Fondode inversidn
Saniander Selest Prudente, Fonde te Irversian
Sanmander Smal Caps Espana, Fontio 0g inversian
Santander Smalf Caps Burdgm, Fonda de Inversidn
Santander Selidario Dividendo Europe, Fondo g8 Inversion
Santander Tandem 0-340, Fondo de Inversiin

(anteriorbente dentrdnado Sandander Mixte Rerts Fia
SLIT0, Forso.ds iverson)

IR PR

Folids de'paje! fmbiadh do 18 olags 87 admeros MAZBRA08T ai OIMEER4107
Folios e paps! imbrado de la clase 8 ndmeros UM26GB308 &l ol 2869531
Follod g papet imbiedo defa clase 87 niméros GMEBEEATY al DM2EGYS504
Fefles de papef Hmbrado de iz clase 8% ndmeros SMIEG4506 al DMZEE8478
Foliss da pape] tmbrado de 18 clage 8%, nimerss OMEETE24Y 8l DM2GTE28T
Fellos de papel Bmbrade de 1z clage BY, ndmercs OMIEFE563 al DMZE7A504
Folios de pepe! imbrado de {2 clase 8% ndmerms OMISTEES8 al DIM2ET85E2
Folios de papel imbrade de la clase 8% nimercs DMV2E76484 gl OMRE7640Y
Folios de papel dmbrads de 1 clags 8% ndmenes. 02823377 al OMIBI3402

Fodios di papet mbrads dela clage 8% nlimeros CM262380% al UMZBI3532
Frdos de peps! imbrado oe Ia clase 8%, nimeros OMZBES3EE al DMIGE0427
Folius de-pagst imbretio do la olase 8% nimeros OMPSEGH40 2 BRM2650368
Folios de papsl timbfsdo de iz clase 8% nlmeros SMEBTERTD ol OM2B7EE3T

Foliss ¢ papsl imbrade de iz olase 8% nimeros OM282Z35E% ol OMIE23558
Folios de pape! limbrado de iz clase &%, ndmeros UVZES643 al OVIZEEUGTE

Folios.de papel imbrado da la clase §° ndmeros OM2678430 al CM2B784587

Folios de papet imbraglo de fa clase 8% almeros OMEB66558 8 OMESEUEEE
Fofios de papet fimbrado de i clage B% ntmaros OM2676404 & DMZ878470

Fofins de pupel Smbradd de faclese 8%, ndmeros 02878458 af GM2E78483
Folids de papsl tmbrado de la clase 8°, nimeros OMEETERTE al DMPE76403

Folioy de papsl tmbrado de [d clase 87, nGmeros MPETBS2S ol QMAIETEE43
Faliow de papel tirbrado de fetlese 8% nimeros DM2BESIYY af 0M2650330
Fallos de papel inbrado de Ia clase 8%, nimeros OMZS7ER4Y al GM2BTEETE
Felios de papel timbrade de (a.clase 8%, nlimerns OM2823451 al OM2628457
Follos de pepel timbrado de la clase 5%, nlmercs DMIE2E 550 8l DM2823575
Folics de papel imbrado de fa clase 85 ndmeros DNIZEZ3403 af DMI523430
Folics de papel fimbrado da Ia clage 8% nimercs OM2EY0800 al OM2670827
Folics da papst finibrado de 12 clase 8% ndmeros DM2E22585 af OMBGI2ETY
Follos da papal Smbiado de jaclase 89 niimeros OMEE241 45 ak OM2a7417¢
Falios de papel fimibradoady ia dlade 8%, nimeros OM2669887 g Olikéeni4
Fulizs-de papel tinbrado ¢ 8 dase 8% nlmeros DMEEBRETS al CMaBEsE4E
Folios dE papal inlirads de o class 84 ndmeros DMZE7E70E al DMIGTETSS
Folios de pabel Ymbradd de ' dlabe B, nimeros DM2023343 &) 0MPR2A345
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Santander Tandeni-20-60, Fotds de Inversion Follos de papel %imbe la clase 8% ndmeros. oMP624108 af MpAZE143
{anteriormente dengminedo Bastander Miklh Acdonés, ’
Fondo de inversidn)

Santander Tasorern, Fomdo de nversidn Folig de papel imbrado de la ciise 89, rillmerhs OMPATETES af DVEETHTRR
Sentandey Tioo Filo 2018, Fondo de Inversidn Foline de papel Ymbrado de letclase 8%, nimerss DMOBTEETS ol SMEET70880
Saptender Tipo Fijp Acuriudididn, Fondo denversion Fulfog-de pepetimbradd de laiase 89 pimims BMIBTETES 2] GMIBTH808
8RB RF Corte MR, Fando de Inversidn (anteriormente Folios de paps! tmbsadb de Ta clese 89, rdmeros OM2Z876700 &l DMIBTETEY
dertmifade Santander PB REF Corlo Plaze, Fande de

iversion}

El Secretario del Consejo de Administracion:

e A =




YO, RAFAEL MARTINEZ DIE, Notario del Hustre Celegio de Madrid,
con Residencia en Boadilla del Monte,

DOY FE: De que conozeo y considero legitima la lirma que antecede de
DOMA MARIA DE USSIA BERT L con DNI/MNIF nfmero
33518573Y, por ser de mi conocida. -
Bonadilla dei Monte, a dieciséis de abril de dos mil gulnoe, —ewmemmvcmmmm oo
N% {7 . del libro Indicader.




Testimisais, Ok )
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CO7019738

Bafze14

Yo, RAFAEL MARTINEZ DIE, Notario del Thustre Colegio de Madrid,
con residencia en Boadilla del Monte (Madrid), DOY FE: Que las
fotocopias que anteceden son fiel y exacta réproduceion de su original con
la que concuerda v he cotejado, v para la parte interesada expido el presente
testimonio en-este folio v los cinco anteriores en papel exclusivo para
documentos notariales, los gue signo, rubrico, firmo y sello con el de mu
notaria. - e i e

En Boadilla del Monte, a dieciséis de abril de dos mil quinee, ------mmmem-
N 35 DEL LIBRO INDICADOR
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, Sociedad Gestora de Instituciones de

ment

Informe sobre la politica de remuneraciones correspondiente al gjercicio 2014

Santander Assetf Management, Sociedad Gestora de instifuciones de inversién Colectiva, $.A. dispone de
una politica remunerativa a sus empleados compatible con una gestién adecuada y eficaz de ios riesgos y
con la estrategia empresarial, los objetivos, los valores y los intereses a largo plazo propics y de las
institucicnes de inversion colectiva que gesticha.

Dicha politica remunerativa consiste en una retribucién fija, en funcion del nivel de responsabilidad asumido
y Lna retribucion variable, vinculada a fa consecucién de unos objetivos previamente establecides y a una
gestion prudente de los riesgos.

Asimisme, la politica recoge un sistema especial de liguidacion y pago de la retribucion variable aplicable
ai colective que desarrolia actividades profesionales que pueden incidir de manera significativa en el perfit
de riesgo o gjercen funciones de control.

En virtud def articulo 46.bis. 1 de la Ley 35/2003 actualizada por la Ley 22/2014, se publica a continuacion
fa cuantia total de la remuneracion devengada durante el 2014, en agregado para toda la piantiila,
incluyendo el detalle de altos cargos.

Retribuciones totales de la planiilia devengadas durante el 2014:

Furos {plantilla activa a 31/12/2014}
Aportaciones Remuneracidén por pagos
Remuneracidn plan de Remuneracién | basados en instrumentos Numero de
fija empleo variable de patrimonio beneficiarios
Altes cargos 1.141.510 121.345 850.500 -- 11
Resto de empleados 8.600.175 266.683 3.641.454 -- 156
Total 9.741.685 388.028 4.491.994 - 167

Respecto a las remuneraciones de empleados, no se ha identificado un colectivo, ademas de los altos
cargos mencionados, cuya actuacién tenga una incidencia materiat en el perfil de riesgos de fas 1ICs.

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




