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INFORME DFE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Fondaneto, Fondo de Inversidn (en adelante, ef Fonde), por encargo del Consejo de Administracion de
Santander Asset Management, Sociedad Gestora de Insttuciones de Inversion Colectiva, S.A. (en adelante, la Socledad
Gestora);

Informe sobre las cuentas anuales

Hemes auditado fas cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto v la memoria correspandientes al ejercicio terminado en
dicha fecha,

Responsabilidad de {os adminisivadores de la Sociedad Gestora en relacidn con las cuenlas anuales del Fondo

Los administradores de fa Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel def patrimonio, de la situacidn financiera v de los resultados del Fondo, de conformidad con
el marce normative de informacién financiers aplicable al Fondo en Bspafia, que se identifica en fa Nota 2 de la memoria
adjunia, v del contro! interno gue consiceren necesario para permitir la preparacion de cuentas anvales det Fondo libres de
incorreceion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del audiior

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre Ias cuentas anuales det Fondo adjuntas basada en nusstra auditoria.
Hemos ltevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigents en
Espafiz. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asl como que planifiquemos v ejecutemos la
auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales del Fondo estdn libres de incorrecciones
materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes v la informacion
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del anditor, incluida la valoracion de
tos riesgos de incorreccidn malterial en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
el auditor tiene en cuenta el control Interno relevante para la formulacidn por parie de los administradores de la Sociedad
_ Gestora de lag cuentas anuales del Fondo, con ¢ fin de disefiar los procedimientos de anditoria que sean adecuados en funcion
de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion sobre Ja eficacia de dicho control interno. Una auditoria
también incluye la evaluacion de la adecuacién de las politicas contables aplicadas v de la razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por la direccidn, asi como la evaluacién de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjusnio.

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

Opinicn

Er nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiet del patrimenio y
de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2014, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion v, en
perticular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Ef informe de gestion adjunto del ¢iercicio 2014 conticne las explicaciones que los administradores de la Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre ia situacion del Fondo, la evolucidn de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de lag cuentas anuales. Hemos verificado gue la informacion contable que centiene el citado informe de gestion
concuerda con fa de las cuentas anuales del ejercicio 2014, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del
informe de gestién con el alcance mencionado en este misme parrafo y no incluye la revisién de Informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fonda,
DELOITTE, S.L.

Insfiita en el R.OAT=N $0692

Miembro ejerciente:
DELOITTE, S.L,

G de abril de 20

5 Afo2C15 N2 D1/15/07245
COPIA GRATUITA
" laforme sujsto a I tasa cstablecide e e
Deivitte, 5.L. fnscrita en el Registro Mercantit de Madrid, tomo 13.650, seccién 82, fofic 188, hoja M-54414, inscripcién 96%. CLE: 878104469, articuto 44 def texto refundido de 1 Ley
Domiciiio sacial: Plaza Pabio Ruiz Picasse, 1, Tarre Picasso, 28020, hMadrid de Auditoriz de Cuentas, aprobado por

Real Decreto Legislativa 1/2011:d¢

Y R P R



FONDANETO, FONDO DE INVERSION

BALANCES Al 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(Euros)

IS
{3
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ACTIVD

31-12-2014

34.42:2013 (4

PATRIMONIO Y PASIVO

31-12-2014

31-12.2013 (%)

ACTIVO NO CORRIENTE

PATRIMONIC ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS

1$.361.087,08

15.548.838,61

Inmevilizade intangible - - Fondos reembolsables  atribuldes & 48.361.087.06 16.548.838,61
participes o accionistas
Inmoviiizade materiai - - Capital - -
Rienes inmuebies de uso propio . Participes 16.227.438 13 12.287.266,70
Mobilario v enseras - - Prima de emision - -
Activos por impuesto diferide - - Reservas 114.744,08 114.744,98
ACTIVO CORRIENTE 19,383.959,64 46,660,827 99 (Acciones propias) - -
Deudores 30,737,485 36.515,83 Resultados de ejercicios antericres 1873.075,83 1.873,075,83
Cartera de inversiones financieras 19.231.334,12 15.445.030,50 Otras aportaciongs de socios - -
Cartera intericr 4,638.064,78 10.245,172,38 Resullado del efercicio 1.145.828,12 1.263.751,10
Valores representativos de deuda 8.134.763,60 $.855.860,08 (Dividendo & cuenta) - -
Instrumenies de patrimonio 403.301,28 388.31233 | Ajustes por camblos de valor en -
inmovilizado material de use propio

Instituciones de Inversion Colectiva - Otro patrimonlio atribuide -

Deposiios en EECC “

Derivados - FASIVO NO CORRIENTE - -

Otros - - Provisiones a large plazo -

Cartera exterior 10.407.245 88 4.909.658,28 Deudas a largo plazo -

Valores representativos de deuda 8.050.930,83 2.648 497 00 Pasivas per impuesto diferido .

instrumentos de patrimonio 192.104 41 168.018,27

Instituciones de Inversidn Colectiva 2.164.210,45 2.092.143.01 | PASIVO CORRIENTE 22.872,48 11,982 38

Depésios en EECC - - Provisicnes a corto plazo . .

Derivados - - Deudas a ¢arto plaze " -

Otres - - Acreedores 22.872,48 11.888,38
iniereses de la cartera de inversién 286,023,885 290.199,84 Paslvos financlercs - .
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - -

Periodgificaciones - “ Periodificaciones . -
Tesoreria 121.887,97 79.281,86
TOTAL ACTIVO 19.383,950,54 158,660.827,98 TOTAL PATRIMCONIC Y PASIVO 19.383,959,84 15.660.827,86

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por cperaciones largas de
derivados

Compromisos por cperaciones cortas de
derivadas

OTRAS CLUENTAS DE QRDEN
Valores cedidos en préstamo por ia HC
Vaiores aportades como garantia por fa iC
Valores recibidos en garantla porla iiC
Capital nominal no suscrito ni en circutacion
{SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

1.272,690,00

- 1.272.680,00
136.164,11 1.305.918,214
135,164,117 1.399.816.21
136.164,11 2.672.608,21

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

Las Notas 1 a 8 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance ai 31 de diciembre de 2014.




FONDANETO, 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 (%)

Gomisiones de descuente por suscripciones yio reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la llC 8.504,64 6.546,42

Gastos de Personal - .

Otros gastos de explotacion {94.506,59) {77.920,409
Comisidn de gestion {74.975 88) (B0.378,55)
Comisién depositario (9.371,982) (7.547,15)
ingreso/gasto por compensacidn compartimento - -

Otros {10.158,81) (9.996,70)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y tesultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (86.001,95) (71.403,98)
Ingresos financieros £96.106,43 540.243,27¢
Gastos financieros (77.724,0%) (38.174,78)
Variacidn del valor razonabie en instrumentos financieros 655.257,21 733.437,85

Por operaciones de 1a carlera interior 587.967 95 401%.889,49

Por operaciones de 1a cartera exterior 67.28%.28 331.548.48

Por operaciones can derivados - -

Ctros - -
Diferencias de cambio 2.681,36 9.565,60
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 65.707,71 90.083,04

Deterioros » -

Resultados por operaciones de la cartera interior 186.174,81 61.551,21

Resultades por operaciones de la cantera extericr (7B.557.06) £.581,69

Resuitades por operaciones con derivados {43.910,04} 16.950,14

Ctros - -
RESULTADO FINANCIERD 1.242,028,70 1.335.1585,08
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.156.026,75 1,263.751,10
Impueste sobra beneficios (10.198,63) -
RESULTADO DEL EJERCICIO 1.145,828,12 1.263.751,10

(*} Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparatives,

Las Notas 1 a @ descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas v ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014.



FONDANETO, FONDO DE INVERSION

UM2622996

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de

diciembre de 2014 y 2013

A) Estados de ingresos y gastes reconocidos correspondientes a los ejercicics anuales terminados al 31

de diciembre de 2014 y 2013;

Euros
2014 2013 (%)
Resuitado de la cuenta de pérdidas y ganancias ) 1.145.828,12 | 1.263.751,10
Total ingreses y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuldo a participes o accionistas B
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - ) -
Total de ingresos y gastos reconocidos 1.445.828,12 | 1.263.751,10

“(f}—_.s.@::p_r_és.ema‘ anica’'y axclusivamente, a efectos comparativos.
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UM26229498

Fondaneto, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al gjercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2014

Reseiia del Fondo

Fondaneto, Fondo de Inversidon (en adelante, el Fendo) se constituyd el 11 de septiemore de 1997 bajo la
denominacion de Fondaneto, Fondo de Inversién Mobiliaria. Con fecha 5 de febrere de 2004 el Fondo cambié su
denominacidn por la actual. £l Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de Instituciones de Inversién Colectiva, considerando fas dltimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014,
de 12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en ei Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable (véase Nota 9),

El Fondo figura inscritc en el registro administrative especifico de la Comisidn Naciona! del Mercado de Valores
con &l namere 1.175, en la categoria de armonizados conforme a ia definicion establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012,

El objeto dal Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimienio del inversor se
establezca en funcidn de los resultados colectives. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el misme ne
tiene responsabilidades, gastos, actives, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, 1a situacidn financiera y los resultados del mismo. Por
esie motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medioambientales.

La politica de inversidn del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicién
del pablico en el regisire correspondiente de la Comisién Nacienal del Mercado de Valores.

Segin se indica en la Nota 7, la direccion y administracion del Fondo estén encomendadas a Santander Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de |nversion Colectiva, S.A. (en adeiante, la scciedad gestora),
entidad controlada conjuntamente por ef Grupo Santander y Sherbrooke Acquisition Corp. SPC (sociedad cuyos
accionistas Ultimos de control son entidades gestionadas y administradas por sociedades del Grupo Warburg
Pincus y del Grupo General Atlantic).

Con fecha 13 de mayo de 2014, Santander Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva, S.A. ha firmade un contrato con Santander Private Banking Gestién, S.A., Sociedad Gesfora de
Institucionas de inversion Colectiva (entidad pertenaciente al Grupe Santander), por el que delega en esta la
gestion de los activos det Fondo, vy & la que remunera directamente por este servicio.

Los valores mobiliarios estén bajo custodia de Santander Securities Services, S.A., entidad deposiaria del
Fondo (véase Nota 4). Con fecha 27 de octubre de 2014, se produjo ia sustitucién efectiva de Santander
investment, S.A. por Santander Securities Services, S.A., come entidad depositaria del Fondo en los registros
oficiales de la Comisidon Nacional del Mercado de Valores. Previamente, con fecha 14 de octubre de 2014 se
ctorgd ante el Netario de Madrid, Don Gonzale Sauca Polanco la escritura de segregacidn del negocic de
depositaria y custodia de Santander Investment, S.A. en favor de Santander Banco de Emisiones, S.A. y cambio
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de denominacion de esta Ultima por Santander Securities Services, S.A., bajo el nimero 7.248 de su nprotocoic.
Lz citada escritura fue objeto de inscripcidn en el Registro Mercantil con fecha 15 de octubre de 2014,

£n el caso de que se produzcan suscripciones y/o reembolsos en los periodos de permanencia establecidos en
el Folleto del Fondo, la sociedad gestora del mismo cobrara al participe el porcentaje de comision de suscripeion
yio reembolso definido para cada uno de los periodos mencionados.

2, Bases de presentacion de ias cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normative de informacion financiera que resulta de aplicacion at Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisicn Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en e!
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Pian General de Contabilidad y normativa iegal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muesiran la imagen fiel dei patrimonio y de ia situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2014 y de los resultados de sus operaciones gue se han
generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.

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

b) Principios confables

"En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién
descritos en la Nota 3. No existe ningan principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio que,
teniendo un efecte significativo en ias cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacién del 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 ta
elaboracidn de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastes y
compromisos gue figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, afa
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinades actives. A pesar de que esias estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor .
informacién disponible al cierre del ejercicio 2014, es posible que acontecimientos que puedan iener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, 1o gue se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualguiera que sea su politica de inversidn, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes & ia inversion en vaiores (véase Nota 4), lo gue puede
provocar que el vaior liguidative de la participacion fluctie tanto al alza como 2 la baja.
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¢} Comparacién de la informacién

La informacion contenida en esias cuentas anuales relativa al ejercicio 2013 se presenta Unica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, juntc con la informacién correspondiente al gjercicio 2014,

d} Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y de! estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para fagifitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondisntes notas de la memoria.

e} Cambios de criterios contables

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

f) Correccion de errores
&n ia elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectade ningun ervor significative que haya

supuesto la reexpresion de los impories incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2013.

Normas de registro v valoracion

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

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

i Clasificacion de los aclivos financieros

Los activos 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 depésitos 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 credito designada en el folieto. Asimismo se incluye, eh su caso, las
restantes cuentas corrientes ¢ saldos gue el Fondc mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad vy, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepio de garantias
aporiadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior vy cartera exterior. l.a totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como "Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

* Valores representativos de deuda: obligaciones y demas vaiores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interés, implicite o expiicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en {itulos o en anotacionas en cuenta, cualquiera
que sed el sujeto emisor.
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« instrumentos de patrimonio: instrumenios financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

s [nstituciones de Inversidn Colectiva: inciuye, en su caso, las participaciones an otras Instituciones
de inversion Colectiva.

+ Depésitos en entidades de créditc (EECC): depésitos gue el Fondo mantiene en entidades de
crédite, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe "Tesoreria”,

» Derivados: incluye, enire otros, el valor razonable de ios contratos de futuros y forwards, el vaior
razonabie de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera gue el Fondo tiene confratados, asi como los derivados |mplx<:|tos
incorporados, en su caso, en los preductos estructurados mantemdos por el Fondo.

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

* intereses en la cartera de inversion: recege, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversicnes financieras.

s Inversiones morosas, dudosas o en litigio; incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valer en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aguellas respecio a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento fotal o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepio de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito vy
cuentas deudoras gue por cuaiguier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente s
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocer, en su caso,
como un gasto o un ingrese, respectivamente, en el epigrafe “Detericro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

it. Clasificacién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacidn y valoracién en los siguientes epigrafes del
balance:;

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas coniraidas con tercercs por préstamos
recibidos y ofros débiios, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de vaioracion
como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluys, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructuradeos mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razenable con cambios en pérdidas y
ganancias”,
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- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han side clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
gananclas”, tales coma pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en oiros
epigrafes, incluidas las cuentas con fas Administracicnes Publicas y ios impories pendientes de pago por
comisicnes de gestion y depdsito. Se clasifican a efectes de vaioracion como “Débitos y partidas a
pagar”.

b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, v los activos
clasificados en et epigrafe "Tescreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en centrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibies a
ia operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizéndose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No ohstante, si el efecto de no actualizar los fiujos 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 “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {(que salvo evidencia en
contraric sera el precio de la transaccién), incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a ia operacién y excluyendo, en su caso, ios intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ultima fiquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras ~ Intereses de la carfera de inversion” del activo de! balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccidn en que se pudiera incurrir en su
enajenacién. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en ia cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

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

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

- Valeres no admitidos aln a colizacidn: su valor razonabie se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de fa misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econémicos.

- Valares representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de [a transaccidn mas reciente, siempre
que no haya habido un cambic significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccion, En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En casc de no exisfencia de mercado activo,
se aplicarén técnicas de valoracién (precios suminisirados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,



en su caso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado {en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito def emiser).

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

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razenable se calcula tomando como referencia el valor
teorice contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregide en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momenio de ia adquisicién, y gue subsistan en el momento de la
valoracién.

- Depdsitos en entidades de crédite y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a ios lipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condicicnes de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédite de la entidad.

- Acciones o parficipacicnes en ofras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el vajor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se wilizara el Uitimo valer Equidative
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacién, se valoraran a su vaior de cotizacion del dia de referencia, siempre gue sea representativo,
Para tas inversiones en IC de inversidn fibre, lIC de 1IC de inversion libre e HIC exiranjeras similares, segun
fos 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 regulades, su vaior razonable es el
que resuita de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente iiquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados reguiados o
sistemas mudtilaterales de negociacion, se valoraran mediante Iz aplicacion de métodos o modeios de
valoracion adecuados y reconocides conforme a lo estipulade en {a Circular 8/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisitn Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificades a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
iniciaimente por su “valor razonable” (gue salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccién)
integrando fos costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran pof su coste amortizado, contabilizdndose fos intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
cbsiante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significative, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominat,

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion come *Pasivos financieros a valor razonabie con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de ia transaccidn) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles & ia
operacidn. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccidn en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el vaior razonable se
imputan en |la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.9.0i1).

En particutar, en el case de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidas por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
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CLASE 87

casc, ai valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucidon del préstame o
restitucién de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia,

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionade por la ferma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos gue se transfieren;

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicicnales
{que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacte de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —~, &l activo financiero fransferido se daré de baja del balance. La diferencia entre Iz
contraprestacion recibida neta de los costes de fransaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menes cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

S& daran de baja los actives en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos v beneficios asociados al activo financierc transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacte de recompra por un precio fijo ¢ por el precio de venta mas
un interés, de los coniratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos ~, el active financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerad contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacién recibida, que se valorard posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se dardn de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a manos que se incumplan los términos det conirato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garaniia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes "Valores reclbidos en garantia por ia HC™ o
"Valores aportados come garantia por la (IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente ios riesgos vy beneficios asociados at activo financiero
transferido, este se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con Io anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han fransferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasives financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquisren.

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valcres al contado

Cuando existen operacicnes con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan e dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo de! balance, segun su naturaleza y
el resultade de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
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de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior {0 exterior)” de la cuenta de
pérdidas v ganancias.

No obstante, en el cas¢c de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacion de la operacidn, aungue se desconozca ef numero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorard hasta gue no se adjudiguen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” def balance.

it. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion v hasta el
momento del cierre de la posicidn o el vencimienio del contrato en los epigrafes *Compromisos por
operaciones largas de derivados” o "Compromiscs por operaciones cortas de derivacdos” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometide.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operzaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operacicnes
cen derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidade ¢ no en el gjercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia- de los cambios en el vator razonable de estos coniratos. No
cbstante o anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plaze, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en ‘el epigrafe "Diferencias de cambio” de la
cuenta de péraidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultada del Fonde. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera
interior ¢ exterior y del activo o del pasive, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién,
excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Pubiica, cuya contrapartida se regisira, en su caso,
en los epigrafes "Deudores” o "Acreedores” del activa o del pasivo, respectivamente, segln su saldo del
balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicion temporal de activos

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

L.as diferencias de valor razonable que surian en las adgquisiciones temporales de activos, se imputan z la
cuenta de pérdidas v ganancias, en su caso, en el epigrafe "Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (o exterior}”.

iv. Contrafos de futuros, opciones y warrants y ofros denvados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacién y hasta el momento del cierre de fa posicion o el vencimiento del contrate en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para ef ejercicio de las opciones y warrants se registran por su vaior
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (¢ pasivo) del balance, en la
fecha de gjecucién de la operacion.
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En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en os mismos,

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

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

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcidn es ejercida, su valor se ingcorpora a la valaracién inicial
o posterior det active subyacente adguirido o vendide, quedando excluidas las operaciones que se liguidan
por diferencias.

v. Garantias aporfadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe "Valores recibidos en garantia por la 1iIC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivc financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe "Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, & gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengardn en el siguiente gjercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, gue se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — intereses de {a cartera de inversion” def balance.

Instrumentos de pafrimonio propic

Los instrumentos de patrimonic propio del Fondo son fas participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonic atribuido a pariicipes o accionistas - Fondos
reemboisables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcian del vator
liquidative del dia de su solicitud. Dicho valor liguidativo se calcula de acuerdo con os criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripcicnes y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
"Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
~ Participes” del balance.

El resultado del gjercicio del Fondo, sea beneficio ¢ pérdida, v que no vaya a ser distribuido en dividendos
{en casa de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimenio atribuido a pariicipes o accionistas ~
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2014 y 2013, en el epigrafe "Pairimonic atribuide a participes o accionistas ~ Fondos reembolsables
afribuidos a participes o accionistas - Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
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{(positivos o negativos) que se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha facha,

Reconacimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos porintereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del meétodo del
fipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en ef momento efectivo del cobro, La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversién” del activo del balance. La conirapartida 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 caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en gue nace el derache a
percibirios por ef Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

lLos ingresos generadoes & favor del Fondo como consecuencia de la aplicacién a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcidn y reembalso se registran, en su caso, en el epigrafe *Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

l.os ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a'la HC de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de deposito asl comc otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se regisiran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de la cuents de pérdidas y ganancias.

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

iii. Vatiacion del valor razonable en instrurmentos financieros

El beneficio 0 pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
reafizado o no realfizade, producido en el ejercicio, se regisira en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financiercs”,
segln corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de! Fondo {(véanse apartados 3.b.i, 3.b.iiy 3.0
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iv. Ingresesy gastos no financieros

Se recenocen contablemante de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

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

ki gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento v la
cancelacion de los pasivos y actives por impuesto diferido, que surgen de ias diferencias temporarias
crigiradas por la dierenie valoracién, contable y fiscal, de los elementos pafrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibies dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuaste diferido.

En caso de que exisian derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar ai reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningiin caso y sdlo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos, L.as 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 cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerande los tipos de gravamen esperados en e momento de su reversién. En caso de
medificaciones en fas normas tributarias, se preduciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranfera

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

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

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el case de partidas monetarias que son tesoreria, debitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias,; para el resto
de parfidas monetarias y las partidas no moenetarias gue forman pare de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Neta 3.g.iii).
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J) Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta de! Fondo operaciones vinculadag de las previstas en ef articulo 87
de la Ley 35/2G03 y los articulos 138 y 138 del Real Decreto 1.082/2012. Para elio, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
sjecucion de las distintas funciones dentro de ia socledad gestora, asi como fa existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones v actividades desempefadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgide o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionaimente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de gue las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fordo y a precios ¢ en condiciones iguales 0 mejores que ios
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su casc, informacion sobre las operaciones
vinculadas - realizadas, fundamentaimente, comisiones por liguidacion e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en [as instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de |la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario v el importe efective por compras vy ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el-Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

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

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

Vencimiento Euros

Inferior a | afic 1.648.095,18
Comprendido entre 1 y 2 afios 607.565,69
Comprendido entre 2 v 3 afios 845.388,01
Comprendido entre 3 y 4 afics 3.970.973,46
Comprendido entre 4 v 5 afios 2.916.685,91
Superior a 5 afios 6.196.986,08

16.185.694,33

Al 31 de diciembre de 2014, en =l ep'igrafe ‘Cartera Interior ~ Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 1.044 miles de euros correspondientes a adquisicicnes temporales de activos (Deuda
Publica) cuya contraparte es la entidad depositaria.

Al 3% de diciembre de 2014, en el epigrafe "Deudores” del balance se incluye por importe no significativo {4
miies de euros al 31 de diciembre de 2013), el saldo pendiente de cobro correspondiente a la devolucién de las
comisiones de gestién devengadas por las instituciones de Inversion Celectiva gestionadas por la sociedad
gestora del Fondo y/o a la devolucidn parcial de comisiones del comercializador de las Instituciones de Inversion
Colectiva gestionadas por otras entidades gestoras, en las que ha invertido el Fondo.
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L.os valores y activos que integran fa cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Santander Securities Services, $.A. 0 en framite de depdsito en dicha entidad {véanse Notas 1 y 7). Los valores
mobiliarios y demas activos financieros det 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
cficiales de derivados, v deben estar bajo la custodia de las entidades legaimente habilitadas para el ejercicio de
esta funcidn.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para confrofar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liguidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normatives gue limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza
por |z sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujsto el
Fondo:

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

La inversién en acciones ¢ participaciones emitidas por una Unica |IC, de las mencionadas en ef arlicuio
48.1.¢) y d), no podra superar et 20% del patrimonio, salvo en las LC cuya politica de inversién se base
en la inversion en un Gnico fondo. Asimismo, la inversidn total en HC mencionadas en ef articulo 48.1.4)
dei Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, nc podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

« Limite general a ia inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un misme emisor no podra superar
el 5% de! patrimonic del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversién en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo: No obstante, el Fondo
puede invertir fa totalidad de su patrimonio cuando se trate de Inversiones en valores emitidos ¢
avalados por un Estado miembro de la Unidn Europea, una comunidad auidnoma, una entidad local, un
organismo internacional de! que Espafia sea miembro o por cualguier ofro Estado que presente una
calificacién de soivencia otorgada por una agencia especielizada en calificacion de riesgos de
recenocido prestigio, no Inferior a la def Reino de Espafia. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de
inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédite cuyo importe esté garantizado por actives
que cubran suficientemente los compromisos de la emisién y que gueden afectados de forma
privitegiada al reembolsc del principal y al pago de ios intereses en el caso de situacion concursal del
emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las gue se supere el limite del 5% no
podra superar el 80% det patrimonio de! Fondo.

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

+ Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicién total al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de lz utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluiran las ventas al descubierto.
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l.as primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisiadamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningun caso podran superar el 10% del patrimonic del
Fondo.

La exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 8% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patriimonio si la contraparte es una entidad de crédifo con cierias limitaciones.

L.as posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédiio cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos que
el Fondo tenga en dicha entidad no pedran superar el 35% del patrimonic det Fondo.

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

La exposicion al riesge de mercado del active subyacente ascciada a la utifizacion de instrumentos
financieros derivados debera fomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 511 v 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un Indice bursatit o de renta fiia que cumpla
con tes requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectes, las entidades pertenecientes a un mismo grupe econdmico se consideran un dnico
emisor.

s Limites a la inversidn en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adguirides no podran presentar ninguna limitacion a su jibre
fransmision.

Queda prohibida ia inversion del Fonde en vaiores no cotizados emitides por entidades pertenecientes
8 su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podrd tener invertido mas del 2% de su
patrimonic en valores emitidos o avalados por una misma entidad, lgualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertide en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes & un mismo
grupo.

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

+ Acciones y participaciones de IC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2008/65/CE, de 13 de julio, domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

« Acciones y participaciones de {IC de inversitn libre y de 1IC de IIC de inversidn libre espafiolas.

+ Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 22/2014, de 12
de noviembre.

» Coeficiente de liquidez:

£l Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez deil 3% de su patrimonio calcuiado sobre
el promedio mensual del Fondo.
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»  Obligacionss frente a terceros:

£i Fondo podra endeudarse hasta el fimite conjunto del 10% de su patrimonic para resolver dificutades
transitcrias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicion
de actives con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos confraides en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

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

Riesgo de crédito

Ef riesgo de credito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de gue alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de page con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con ios limites
& la inversion y concentracién de riesgos antes descrifos.

ia politica de control de riesgo de crédito gue leva a cabo la sociedad gesiora del Fondo consiste,
principaimente, en la definicién y menitorizacién periddica de limites internos en funcién de la vocacién inversora
de la HC determinando, entre otros aspectes, el rating minimo de inversidén y rating medio de la cartera, la
exposicion maxima por emisor y su rating y la exposicion maxima por tramos de rating.

Riesgo de ligquidez

En el caso de gue el Fondo invirttiese en valotes de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de confratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, ta sociedad gestora
del Fondo gesticna el riesge de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

Er concreto, la politica de controt del riesgo de liguidez que feva a cabo la sociedad gestora del Fondo consiste,
principaimente, en la definicién y menitorizacion periddica de fimites internos en funcion de la vocacion inversora
de lz 1IC, determinando, entre otros aspectos, el porcentaje minime de liquidez (tesoreria y adquisiciones
temporales de activos) de las carieras y su exposicidn maxima a activos poco liquidos.

Riesgo de mercado

El riesge de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adverses en ios precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes;

- Riesgo de tipo de interés: la inversitn en activos de renta fija conileva un riesga de tipo de interés, cuya
fiuctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo vy elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipe de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursétiles: la inversion en instrumentos de patrimonic conlleva
gue ia rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los gue invierte,
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
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riesgos de nacionalizacion ¢ expropiacion de activos o imprevistos de indole politicc que pueden

afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La politica de control de riesgo de mercado que Hlleva a cabo la sociedad gestora del Fondo consiste,
principalmente, en la definicién y monitorizacion periddica de limites internos en funcién de la vocacion inversora
de la IIC determinando, entre otros aspectos, las bandas de exposicion maxima y minima de la carteras a la
renta variable y/o a la renta fija, la exposicidn a divisas o los ranges de exposicion a riesgo de tipos de interés

{duracién).

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fonde se encuentran descritos en el Folleto

informativo, segln lo establecido en la normativa aplicable,

5. Tesoreria

Al 31 de diclembre de 2014, la composicion de! saldo de este capituio del balance es la siguients:

Euros
Cuentas en ¢l depositario:
Santander Securities Services, S.A. (cuentas en euros) 97.154,06
Santander Securities Services, S.A. (cuentas en divisa) 24.733,91
121.887,97

Los saldos positivos de las principales cuentas corrfentes mantenidas per el Fondo han devengado en el
ejercicio 2014 un tipo de interés anual del EONIA menos 0,60 puntos porcentuales para las cuentas en eurcs y
del {IBOR menos un puntc porcentuai para las cuentas en divisa, ambos revisables y liquidables mensuaimente.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, &! patrimonio del Fonde estaba formatizado por participaciones de iguales
caracieristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren 2 sus propietarios

un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

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

manera.

Euros

31-12-2014

31-12-2013

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fonde
al cierre del ejercicio

19.361.087,06

15.548.838,61

Valor liquidativo de la participacién 8,19 7,70
N¢ Participaciones 2.362.666,35 2.019.823,78
N Participes 105 103
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Conforme a la normativa aplicable, el ndmero minimo de participes de los Fondos de inversién no debe ser
inferior 2 100, en cuyo caso dispondrén del plazo de un afo para llevar a cabo la reconstitucion permanente del
numerc minimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2014, Automoviles Sanchez, S.A. mantenia una participacion significativa del 58,23% del
patrimonio del Fondo.

Otros gastos de expiotacién

Segin se indica en la Nota 1, la 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 comision del 0,40% anual,
caiculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente.

La entidad depositaria del Fondo {véase Nota 1} ha percibido una comisién del 0,05% anual calculada sobre e
patrimonic diarioc del Fonde durante los ejercicios 2044 y 2013, gque se satisface trimestraimente.
Adicionalmente, la comisidn asi calculada no podra sobrepasar la que resultaria de aplicar el 4 por mil sobre &l
patrimonic nominal custodiado.

Ei porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y depodsite sobre |a parte de
cartera invertida, en su casc, en instituciones de inversidn colectiva gestionadas por la sociedad gestora del
Fondo, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de comisicnes de
gestion y deposito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion
colectiva gestiohadas por ofras entidades gestoras, no supera los limites establecidos a tal efecto en su Folleto.

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

La Orden EHA/S96/2008, de § de marzo, que desarrofia el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julic, por el que se
reglamenta la Ley de instituciones de Inversidn Colectiva, tiene por objeto la concrecion v desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervisién, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de inversion Colectiva. Las principales funciones son:

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

2, Comprebar gue las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversion
establecidos en la normativa vigente.

3. Supervisar los criterios, férmutas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo dei
valor tiquidativo de las participaciones del Fondo.

4. Contrastar con caracter previo a la remisién a la Comision Nacional del Mercado de Valores, ia exactitud,
calidad y suficiencia de la informacicn publica peri¢dica del Fondo.

5. Verificar que ilos procedimientos de comercializacion establecidos por la sociedad gestora del Fonde
cumpten con la normativa aplicable.

8. Cuslodia de todos los valores mobiliarios y demds actives financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcion.
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7. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liquidacién gue rijan ios correspondientes mercados,

8. Asegurar que Jas suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos establecidos en el folleto dst
Fondo asi como en la legislacion vigente.

Los honorarios reiativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2014 y 2013 han
ascendido a 7 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros gastes de
explotacién — Ctros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

Al 31 de dictembre de 2014 y 2013, el Fondo no tenia ningun imporie significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumutara un aplazamiente superior al plazo legal
de page. Asimismo, los pagos significativos realizados en ios ejercicios 2014 y 2013 a dichos proveedores se
han reaiizade dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

El Fondo tiene abieros a inspeccidn por parte de ias autoridades fiscales la totalidad de ios impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2010 y siguientes,

Al 31 de diciembre de 2014 vy 2013, en ef epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Piblica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 30 y 15 miles de euros, respectivamente,

No existen diferenclas significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su casc. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficies” de la
cuenta de perdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecio
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
gue el Fondo obienga resuftados 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 compensacion de las pérdidas fiscales correspondiente al ejercicio 2014,

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

Acontecimientos posteriores al cierre

Con fecha 13 de febrero de 2015 se ha aprobado el Real Decreto 83/2015 que modifica el reglamento vigenté}
Reat Decreto 1.082/2012, de 13 de julio {(véase Nota 1). En opinidn de los Administradores de su Sociedad
Gestora, la entrada en viger de dicha modificacion no tendrd un impacto significative en el Fondo.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2014

FONDANETO, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripeion Euros

BUR | ESQU00CI22D7 | RFIJAISPAIN GOVERNMENT!4.00/2020-04-30 1.833.588,10
EUR |ESOGO00I23KO | RFIJAISPAIN GOVERNMENT]5.8512022-01-31 335.337,41
EUR |ESOC0000123X3 | RFIJAISPAIN GOVERNMENT}4.402023-10-31 2.498.337,19
USD | XS0294794705 | REITANSTITUTO DE CRE|5.0012017-04-10 307.976,84
EUR |ESOLOI509188 | REPO|SPAIN LETRAS DEL[2015-01-02 1.043,561,72
EUR | ES0000101586 RFIJAJAUTONOMOUS COMMU!2,88|2019-04-06 539.863,76
BUR | XS0875105909 | RFIJA|BPE FINANCIACIONHM.00/2015-07-17 304.421,38
USD | US87938WAQ6% | RFIJATELEFONICA EMISIi3.19[2018-04-27 314.276,47
EUR | ESG313307003 RFIJABANKIA, S.A.[3.50[2019-01-17 757 400,63
TOTAL Cartera interior - Valores representativos de denda 8.134.763,50
EUR |ESO178430E18 i ACCIONES|TELEFONICA SA 403.301,28
TOTAL Cartera interior - Instrumentos de patrimonio 403.301,28
EUR | ITO005009839 RFUA[ITALY CERTIFICAT!I 382019-11-15 969.852,58
EUR |PTOTENOEOOI8 | RFIJAPORTUGAL OBRIGAC|4.45[2018-06-15 447.693,76
EUR | PTOTEQOEQGGLS | RFIJAPORTUGAL OBRIGAC|5.6512024-02-15 581.225,53
EUR | ITO004776230 RFIJA[UNICREDIT SPA[2.08[2017-12-19 537.411,17
EUR | FRO0O11439975 RFIJAJPEUGEOT SA|7.382018-03-06 341.257,39
EUR | XS0211034466 | RFIJAIGOLDMAN SACIIS GR|0.54/2015-02-02 300.112,08
EUR | XS0586598350 | RFIJA|EDP FINANCE BV|5.88/2016-02-01 607.565,69
EUR | XS0835886598 | RFIJAPETROBRAS GLOBALI3.2512019-04-01 649,568,94
EUR | XS0843939918 | RFLA[PORTUGAL TELECOM]|5.88[2018-04-17 468.516,64
EUR | XS0868458653 I RFIJAITELECOM ITALIA $/4.0002020-01-21 748.497 85
EUR | XS0906420574  |RFIJA[FIAT FINANCE AN|6.62{2018-03-15 554.760,27
EUR | XS0955552178 | RFIJAIBANCO DO BRASIL [3.7512018-07-23 621.016,17
EUR [ XS0987109658 | RFIJA|GAZPROMBANK OJSC|3.982018-10-30 567.853,50
EUR | PTRELBOEQOL7 | RFIJA|REN REDES ENERM4.12[2018-01-31 655.599.26
TOTAL Cartera exterior - Valores representatives de deuda 8.050.930,83
EUR |FR0010208488 | ACCIONES|GDF SUEZ 192.104,41
TOTAL Cartera exterior - Instrumentos de patrimonio 192.104,41
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Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR | GBOOBIVMCY93 | PARTICIPACIONESM Y G OPTIMAL INCOME FD 406.839,75
EUR |LUO318939765 | pARTICIPACIONES|FIDELITY FUNDS - EUROPE 892.670,16
EUR |[LU0G36048301% | PARTICIPACIONESIMORGAN STANLEY GLOBAL BR| 864.700.54
TOTAL Cartera exterior - Instituciones de Inversién colectiva 2.164.210,45
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Fondaneto, Fondo de Inversién

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

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

El ejercicio 2014 estuvo marcado por el apoyo de los Bancos Centrales de los principales paises desarrollados
con politicas monetarias expansivas cuyo objetivo fue el de impulsar el crecimiento. En Estados Unidos, la Fed
fue reduciendo paulatinamente los estimulos monetarios, hasta ef mes de octubre, fecha en la que finalizo su
programa de compras de activos, pero manteniendo ios tipos de inferés en sus niveles minimos histdricos
pendiente de las condiciones del mercado laboral. Con ello la Fed tratd de contener {a caida en el valor de los
bonos a largo plazo, para no entorpecer la recuperacion econdmica o afiadir presion a los mercados financieros,
£n fa Eurozona, et BCE aprobd medidas de politica monetaria para luchar cordra la baja inflacion y contribuir al
crecimiento, fundamentaimente crientadas a conseguir dinamizar el mecanismo de transmision del crédito a la
econcmiz, Recortd los tipos en dos ccasicnes hasta el 0,05% y puso en marcha una serie de programas de
compras de activos .y concesiones de créditos. Entre ellos, dos nuevas inyecciones de liguidez a large plazo
condicionadas, denominadas TLTROs, por importe de 400.000 millones de euros, y dos programas de compras
de activos de dos afios de duracion (uno de ABS, gue se inicid en el mes de octubre, y otro de compra de
"covered bonds”). Asimismo, expresd con regularidad iz posibilidad de utiizar medidas ne convencionales en
caso de que la inflacion se siguiera detericrando. Este fuerte apoyo de los Bancos Centrates explico el buen
comporiamiento tanto de la renta fija como de la renta variable.

Peor la parie macroecondmica, el ejercicic 2014 comenzd con un mayor protagonismo para el crecimiento de los
paises desarrollados frente a la leve mejoria de los paises emergentes, y con peores datos para Estados Unidos
que para fa Eurozona. En Estados Unidos los temporales de fric y nieve que azotaron el pais en el primer
trimestre afectaron al PIB, que cayé un 2,1%. No obstante, fras este débil comienzo de afio, el mercado laborat
inicié su recuperacidn, con caldas en las solicitudes de desempleo v mejoras en los datos de confianza
empresarial y del consumidor, En la Eurozona, mientras tanto, los datos fueron positivos. El PIB del primer
trimestre crecid un 0,2%, la confianza empresarial se incremento a niveles maximos de los Giltimos tres afios y
todo efio acompafado de una mejora en las condiciones de crédito, altos niveles de exportaciones y una
relajacion de la politica fiscal,

Durante el segundo semesire del ejercicio 2014 se incrementd la volatilidad de los mercados con motivo del
aumento de los focos de tension, un recrudecimients de las crisis en Ucrania vy en Criente Medio, el referéndum
en Escocia y fa crisis de Grecia, entre otros. Ademés se acrecentaron las divergencias regionales en los paises
desarrollados. En Esiados Unidos se fue confirmando la recuperacion, mientras que en Europa se dibujaba un
escenario de posible deflacion y-bajo crecimiento. En Estadeos Unidos los datos de crecimiento del PIB del
segundo y tercer trimesire fueron excepcicnalmente fuertes (4% y 5%, respectivamente), Esto vino de la mano
de una fuerte recuperacién del consumo privado y la inversién empresarial. La creacion de empleo superd las
expectalivas y no vino acompafada de presiones inflacionistas.

En fa Eurozona, sin embargo, el segundo semestre del ejercicio 2014 se inicid con unos datos débiles de
produccion industrial v una calda de los indicaderes de confianza empresarial y de consumo. Esta no fue
homogeénea y se registraron fuertes divergencias por paises, entre aguelics gue yva han acometide reformas
estructurales y aquellos gue todavia no las lievaron a cabo, asi como un fuerie retrocesc de Alemania por un
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problema de ajuste estacional. La inflacién continué deterioréndose iastrada por la fuerte caida del precio del
petréleo (de mas de un 40% en el afic). No obstante, el crecimiento del tercer trimestre puso &n a las dudas
sobre una posible recesion, los indicadores de crecimiento recuperaron niveles consistentes con crecimientos
moderados pero positivos, los datos reales de consumo y produccion industrial volvieron a ser positivos y el
crédito mejord en su conjunto. Mientras el crédito al consumo deié de estar en negativo, el empresarial mantuvo
la desaceleracion en el ritmo de caida.

Con todo ello ias bolsas se vieron afectadas por un incremento de ta volatilidad en el segundo semestre del
ejercicio 2014, las materias primas se vieron afectadas por la fuerte caida del petréleo, y los paises exportadores
de crudo vieron como sus ingresos por cuenta corriente se redujeron drasticamente. En Estados Unidos los
indices de renta variable continuaron con su tendencia alcista en el ejercicio 2014, destacando la subida
(ligeramente superior a! 13% en ddlares) del Nasdaq, mientras gue el S&P 500 se anoté un rentabiiidad anual
del 11%. En coniraparte, los indices de lag boisas eurcpeas, tras un primer semestre positive, cedieron parte de
las ganancias y cerraron con resultados mixtos, entre las abultadas pérdidas del PSI20 portugués del 27% y Ia
revalorizacion det SMi suize del 9,5%. El Ibex 35, por su parte, se aprecid un 3,6% en el ejercicio 2014 vy el
Eurostoxx 50 recogi6 ef tono de los mercados de la region cerrando el afio con una subida del 1,2%. En Japén el
Nikkei subid un 7%. Para Latinoamérica, la segunda mitad de! ejercicio 2014 estuve afectada por las elecciones
presidenciales en Brasil, con lo que el MSCI EM Latam tuvo una rentabilidad negativa del 5% en el segundo
semestre y del 3% en el gjercicio 2014,

La renta fija y el crédito se beneficiaron de bajadas de rentabilidad en todos los tramos de la curva. En Estados
Unidos, el bono a 10 afios se estrechd 86 puntos basicas, cerrando &l ejercicio afio en 2,17%, mientras que enla
Eurozona los mayores recortes se dieron en los paises pariféricos. El bono a 10 afios espafiol se estreché 254
puntos basicos y cerré en 1,61%.

En cuanio a tipos de cambic, el euro se deprecié hasta niveles de 1,21 $/€ al cierre del ejercicio 2014.

Para el gjercicic 2015, los anuncios tanto de ia Fed come del BCE seguirén siendo referencias fundamentales
del mercado. El BCE no ha decepcionado con ef quantitative easing (QE} v ha anunciado en enero la compra de
deuda por vator de 6C.000 millones de euros al mes desde marzo hasta septiembre de 2018, como minimo, con
riesgos compartidos (80% lo asumiran los bancos centrales nacionales y el 20% restanta 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 8yriza (rozando 1a mayoria absoluta). Como consecuencia de esto Gltimo, junto con oiros focos de
tension que siguen presentes, tales come la calda de los precios det petroleo o el conflicto en Ucrania, se espera
que se manienga la volatilidad en los mercados. En Estados Unidos los indicadores econémicos apuntan a un
crecimiento fuerte pero algo mas moderado del que vimos en el segundo y tercer trimesire del gjercicio 2014, En
la Eurczona se espera un crecimiento positivo aungue moderado.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financigros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
& la consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precie, crédito,
liguidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a ios limites y coeficientes estabiecidos por la normativa vigente

{L.ey 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspendientes emitidas por fa Comisidén Nacional de!
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversitn establecida en su Folleto,

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2014

Nada que resefiar distinto de o comentado en la Memoria.
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Investigacién y desarroilo

Dado su objeto social, el Fondo ne ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion v desarrollo.
Adquisicién de acciones propias

No aplicable.

Informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefar distinio de ic comentado en la Memoria {véase Nota 7).
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Diligernicia c‘;ug}évan\ta &l Segretant det Conssio de & de Santander Asset Mansgement, Sooledad
Gestora ds Institucionas de inversien Colactiva, S.A., D51 Uesla Bedran, para haef constar gue fedos los

miembros dal Consejo de Adminisiracion de la Sociédad han procedida & suscﬂb i & presents documento, qua se
compone de [as clentag anuales (balance, cusnta de pérdi das 'y gananczas astado de cambios en ef patimonio
neto y memenisl & informe de gestidn ds los Fendas de Inversion detallados en el Anexo adjuntt v gestionados
por Santander Asset Mansgement, SA. Socleded Gestora de Instlicciones de  inversion Coleciiva,
correspondientes el elercicio cerrade ef 31 de didembrs de 2014, firmando fodes y cada uno de los sefiores
Consejeres de la Sociedad, cuyes nombrés v apellidos constan a continuiacion, de lo gue doy fe.

Madrid, 25 de marzo de 2015

El Secretario del Conselo de Administracion

]

2 OSSR, <3
=

(Fgo.: D" Marla Llsst &Bemﬂar‘rw“”

£} Presidente del Consejo de Administracisn

Edi. [, Lazara de Lazaro Torres

Consejeros:

Fdo. U. Danisl Lassner

Fdo. D, José lgnacie Gella Rodero Fdo.: D. Javier.Viani Desplats-Redier
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/ nitair fnversiones, Fondo de iversion

Alialr Patdmonio, Fonds de invarsian

Benesie G5 Veces Mejor Resuliatio. Fornds da Inversion
Banesty G Eurostonx 50, Fondo de inversitn

Banesty G Indices, Fondo de Inversién

Banesio G Mercadas i, Fondo de Inversitn

Banesto G Mercados, Fondo de-fnvarsion

Banesto G Rentas, Fondo ds nversin

Banesto Carartfe 3 Alos I, Fondo de nversisn
Banesto Garanta § Afles [, Food de Inversién
Banesio Garantla 4 afios, Fondd de inversitn

Banesto Garaniia 1, Fondo de Inversian

Banesio Garaptizado 111, Fondo de nversidn

Baneste Garantizado 1112, Fonde de nversion
Baneste Garantizads Consolidacion 2, Fonds de versidn

Banesiv Garanlizadse Consolidacin, Fondo de Inversion

Banasin Garardizado Rentas Donstanios 2018 1, Fondode

inversicn

Banesto Ghranizad Rentas Constantes 2075, Fondo da
Inversidn

Banaste Garantizado Seiscolbn Espéfiola 4, Fonde de
inversfan

Citlcash, Fondo de wersina

Citllonde Bond, Fondo de Inversion
Extrafonde Dindmice, Fondo de Inversion
Fondanets, Fondo de Inversicn

Fondo Artas, Fondode rversies

Forda Jaldn, Fondo de Inversion

Fonda Urbitn, Fondo de nversian
Fontibrefonde, Fondo de foversidn

Inveractivo Conflanza, Fondd ot faversion
lnverbanser, Forlo de inversidn

Laredo Fondo, Fundo de nversidn

Leaseten 1, Fondo de nversiin

Openbank Corto. Mazo, Fomrdo de Inversién
Sanladér RY Espafia Boiss, Fondo de version
Sanizyider 100-por 100 1%, Fondo de frversion
Saander 100 pof 100712, Fonds de lnvarsidn

Sanhtandsr 100 por 100715, Fondo de inversidn

Eaitos de papet Smbrado de i clase 8%, ndmeros OMZ022662 al ONVZET268E
Fotios de papetfimbrado.de 15 dage 89, ndmercs TMIZB23425 5f MES3152
Folios de pagel tnbrado de & clase 8%, ndmeres OM2623008 al SM2ER3124
Fofios de papst tmbrado Ge fa clase 8%, ndmeros V26478491 sl DMES4783G
Folios de papel timbrado de la clase 8, nlimerns OMIB47750 al OM2847784
Folios de papel imbrado de fa clase 8% nlimercs CM2847785 al OMZ647810
Folios de papel imbredo de ia class 2, ndmeros BMEEEZR528 al DMZE22553
Falios de papel imbrads de ta clase 8%, nlimeros ONM26687 12 al OW25EET7
Follos de papel tmbrads de 14 clase 87, nimercs GMIBBETE0 al GVIZBEEET5
Folics de papet Smbrado de la clese 59, ndmieros GM2862816 al OM2E68R42
Folios de papsl Bombrade g2 12 clase 5% nimeros OMPB23178 al GM2823202
Folios de papsl tmbrado de ia clase 5% nidmeros OMIZE47883 ol OMZE47807
Folins de papel fimbrado de ia olase 57 néméros OM2B22812 al 0M26285835
Folios de papst imbrado de 2 clase 8°, nimeros OM2B23153 al OM2BZATFT
Fulios ci;a papel timbrado de e clese 85, nimeros DM2688630 of OWMZEREEAT
Foliod de pape! timbrado de o clase 8% nimeros DM2E6E858 al DRATEERERS
Folios de pepel tribrado de ja clase 8% nlimeros CMZO6668E ) OMESEET1

Folios de papel imbrado de ia Clase 89 ndmerde-UBMZE4TEIT f IM2547857
Folics de papel imbrado de la clase 8, ndmeros GM2E22837 af OM2E72664

Fotios de papet fimbrédo de la clase 8%, ndmeroy HM2E58758 of OMRESETSS
Folios de papet lmbrade de la clase 3%, flmarcs OM208E754 ol DMZRGETS
Flion de papel Umbrads de la.clase 8, ndreros DM266BU54 a1 OMZE68581
Folios de papel Smbrade de jz dese 8%, nimeros OVIZE22694 af OM2823020
Foliog de papel fimbrado de Is clase 82, nlimeros OM286884 5 al OMIBEGE6E
Foliog de pape! timbrade de 1z oase 85, nfmeros OMPABRSOT o OMIBSEE20
Follos.de papel tirbrade de le clase 8% ndmeros DMPZEBBATD af OMIBARESE
Folios de papel mbrado defa clase 85, nimeros DMZR2273T 5l HAITER
Foliog-de papel tnbrada de fa clase £, nlmams OM2668808 af OMI808026
Fofics da.paps! timbrado de fa clase BY, nmimerns OM2BII754 al GMIE22782
Folios de papel timbrado ds 1z case 8%, ndmeros SMSEZ2860 5l OMITE22885
Folics de papal imbrado dela class 8% nimems OMZEER02T 2} DM2658953
Folios de papel timbrade de le clase 82, nlimeros GRZAGRSET4 o OWMI2G0BE0T
Folits e papef timbrado dé 12 clase 8%, ndmeres DMES76595 of OMzsvesse
Folfas de papel tmbade de 8 dlave 8% nlmerds OMZ8T5487 af 0MZB7551%
Fofios di papsl fmbrado de i cldse 8% nimemns-OMIBTS4E1 o DWI0ET548E

Folios de papel timbrads s la.class 8%, ndmerds SMIETEE1S o DM2675538
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Shritandar 100 por 100 2, Fondo de inversidn
Santander {00 por 100 3, Fond de Inversitn
Bantander 100 por 100 &, Fondo denversion
Sardander 100 por 100 &, Fondo de nversidn
Santander 100 por 100, Fondo duinversiin
Sartander 105 Buropa 2, Fondt de Inversin
Santander 105 Puresa 3, Fonrde de Inversidn
Santander 1085 Europs, Forlo ds Inversion
Serdander 75 Edruchrado, Fendo de Inversion
Sartarifer 8% Espafia 2, Fondo de Inviersion
Santander 95 Europa 2, Fondo de Inversién
Santander 45 Europa 3, Fdndo de Inbersign
Sanfander 85 Europa, Fondo de inversion
Santender §§ Mejor Opcldn, Fondo de Inversién
Santander Acgionss Espafislas, Fondo.de lnversitn

Santander Apcicnes Eumw, Fondo de Inversidn

Samtender Acciones Lalincamericanas, Fordo de Inversion

Santander Ahoiro Ackvo 2, Fondo de nversion

{antericiments denominade Banesty Shorro Astive, Fondo

de Inversidn)

Santander Ahore Active, Fondo dae nversian
Santandsr Ahomo Garantizado 5, Fondo de Inversidn
Santarider Ahoma Saranlizade 8, Fondo de lrversitn
Santander Ahgreg Sarantizads 7, Fohdo de Inversian
Sartender Bolss Europa 2018, Fondo de Inversion
Santander Bolsa Europs 2019 2, Fonds de nvefsidn
Sartarnder Bolsa BEureps 2018, Fondo de hversitn
Baniander Balsa Garantizado, Fonde ¢8 Iinvarsidn

Santander Brict, Fondo de Inversidn

Santander Carteray Garantizady 2, Fondo de invarsidn

Santander Carleras Garantizadn 3, Fondo de nversion

Sanlender Carteras Garantizade, Fondo da Inversidn
Santander Corto Plazo Udlar, Fondo da Invorsion
Santander Cumbre: 2018 Plus 2, Fondo de Iversicn:
Santarter Sumbre 2018 Phus 8, Fondo de inversidn
Senlander Cibhre 2018 Plus, Fondo de lversian
Sntander Durnbre 2018, Fondo de Inverslan
Sarvardar Dunbire 30458 Plis 2, Fondo de Inversidn

SantEnder Cumbre 2018 Plus, Fondy ¢ Inversian
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Folios de papel imbrady de i dase B, nlmercs V2875408 af OM2875484
Folics de papel imbrado de la clase 8%, nidmeros DM2BGS1TE al OMZBES200
Fotios de papel Trnbradd dela clage 8%, ndmeros OMEETEPT &l DM2E75742
Folios de papel imbrads de la clase 8%, Admigios CMIBTESES 5 OMIBTERED
Fuolios ds pape! dmbrado de la clase 8% ndmefcs (MESTEEST ol CM2B7E/6
Foliog-de nagel imbrado-de la clase 8%, nilmsros DMZBBS230 ol (M2E6D256
Foling de papel tmbrads de s clase 55 ndmeros OM26T5435 al OM2ETE4GT
Folios de papel fimbrado do 1a clese 8% admeros OM2675382 al OMET5407
Folios de paped Hmbrado de la dase 8, nlimeros OMESTEP4S of OMDEYE7E8
Folios ge pepal tmbrade de fa gase 8, nimaros ORIZETEGRS al OMISTEEEE
Folios de papet timbradoe de 2 dase 82, sdmeros OMEBTEES0 ol OMPE7E67S
Folias do papel imbrade de |z case 8% ndmens OVZATETES al OMPBT56822
Folios de papel timbirads dela cless 89, ndmeros OMZSYETEY a3 OM2675745
Folios de gapet timbrado-de le elgss 8%, nlimeros OM2569098 al OM2BBG119
Folios de bapel Smbrads de'la class 8%, ndimaerns DVZSTERRR at BMIET75R40
Folics de pape! tmbrado de |a clase 8% almeros DM2ETERIT o OM2ET5054
Faolios de papil Bmbrade de ia clase 87, ndmeros OM2EEE284 al OM2GER3Y T
Falies de papel #mbrade de la clase 8% nlmerss OM2GEERET ol DM2660283
Folios do paped Tnbrads dels dese 8%, nimeros DMZE7E255 al 0MRSTEUE2

Follos de papal Smbrado de la dase 8%, nlmeros OMZBTE34% # OMIGTEITT
Folins depapel mbrado de fs clase 32, ndmarns GV2E76028 af OM2s78052
Folios de papel tmbrade de la dase 87, ndmeros GMEETHY0R al OM2B75526
Fofios de pepel imbrado de la clase 8% nimeros GMZE7E183 al OM2ZBTE18Y
Follos de papel iimbrado de 12 clase 8%, nimeros GMEE2F7E3 al OM2522308
Folios da papal timbrade de s dlase 5% ndmaos OM2B27860 al DV2822833
Folios depapsl timbrad deia olase 8%, ndmeios OM28226834 al DM2822850
Folios de papel imbrado de 1z clase 8% tdmeros OMESTERYS 8l OM28750901
Foiius de papél imbrado de fa clabe 8% ndnleros OM2665201 &1 OMIBESZ0
Felies de pape! timbrado de id clase 8% nlimefos OMZBTE156 al DM2IETEIA2
Folios de papel Ymbrade de i clase 89, ndmers OM2E78001 21 DM2ETE0ZY
Fofios de pape! brado de la clgss 8% ndmeros DM2G76082 gl OMZETE108
Folles depepel imbrada de la dase 20, ridmeros OMZERS120 ol DVIZERS14T
Follos depapel Smbrade dels clase 89, nomeros (MI82296%8 al GAMIE2A0E
Follas de papel Hmibrads da i clase 8%, ndmercs OM2E22041 i SM2622057
Folios de papel inbrede de Iz clase B2, nlimeros OMEE22847 uf BIMI8I2912
Folios de papel mbrade de 12 clase 8% nUmeros OM2623047 & OMI2E23072
Folios de papel Hmbrado de 8 clase 82, ndmeros OMZE23073 ol ONERES00T

Fallos de pligel Bintirade de la class 8°, ndmenos OMUIB2E02Y o BiViZs2a048
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Sgndandar Dug Europa 2018, Fonde de inversidn

Saptander Emargentes Europa; Fondo de inversion
Sardander Eyulllbric Active, Fondo de Inversin
Santander Fondepdsitos, Fondade Inversién

Sanfafider Garantia Acliva Moderado 2, Fondo de

ustsisn

Santander Garantia Active Mederado 3, Fondo de

Inversién

Santander Garentizade Bansoy Burgpens, Fonds de

[nversicn

Sanfandsr Garanlizado Consolidacion Europs, Forto de

tvarsién

Sentander Garantzado Eurbor, Fonde de nversion
Sanfander Gestidn Gibbal, Fondd de: invarsisn

Famander Grandes Compediag 2019 2, Fondo de

Inversisn

Samander Grandes Compaitias 2019, Fonds de Inversion
Sardander Indice Espafa, Fongo de Inversiin

Santander Indice Euro, Fondo de Inversidn (Bnteriorments
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Folios d-e-pezgel’-t's’m do de fa clase 8% nimeros CRAZER4 108 al DMEBE4142

Folios de papel timbitado de ia class 85, nlmeros GMEBTET5E al 0M2E76783
Folic de pagel timbrado de la clase 8, nlimes OM2BTEE7E al 0MZE76658
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Y3, RAFARL MARTINEZ DIE, Notario del Hustre Colegio de Madrid,
con Residencia en Boadilla del Monte,
DOY FE: De que conozeo v considero legitima la firma gue antecede de
DONA MARIA DE USSIA BERTRAN con DNUNIF  nimero
335185737, por ser de mi conovida.

Boadilla del Monte, 2 dieciséis de abril de dos mil quince.
NO% 7 . del libro Indicador,




Téstimsinis Ok
N Fe e EXOL LS PRITA DOTUBTRTO S HETARIALER

COvr019738

Yo, RAFAEL MARTINEZ DIE, Notario de! Hustre Colegio de Madrid,
com residencig en Boadilla del Monte (Madrid), DOY FE: Que las
fotocopias que anfeceden son fiel v exacta reproduccidn de su original con
la que concuerda v he cotejado, v para la parte interesada expido ¢l presente
testimonio en-este folio y los cinco anteriores en papel exclusivo para
documentos notariales, los gue signo, rubrico, fitmo v sello con el de mi
notaria, o - st

En Boadilla del Monte, a dieciséis de abril de dos mil gquinee, ———ermen
N 245 DEL LIBRO INDICADOR
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