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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Santander Acciones Latinoamericanas, Fondo de Inversidn {en a'deiant'e, el Fondo), por encargo
det Consejo de Administracion de Santander Asset Management, S.A,, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva (en adelante, la Sociedad Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditade las cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden el batance a 31 de diciembre de 20186, la
cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

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

Los administradores de fa Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales de! Fondo
adjuntas, de forma gue expresen la imagen fiel del patrimonio, de |a situacion financiera y de los resuitados del Fondo,
de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en
la Nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales del Fondo libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales del Fondo adjuntas basada en nuestra
auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la auditoria de
cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige gue cumplamos los requerimientos de ética, asi como que
planifiguemos y 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 aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre Jos importes v la
informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos selecclonados dependen dei juicio del auditor,
inciuida la valoracién de los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al
efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacién por
parte de los administradores de la Sociedad Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disefiar los
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar
una opinidn sobre |a eficacia de dicho control interno. Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacion
de las politicas contables apiicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién, as
como fa evaluacion de la presentacidn de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Opinién

£n nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del
patrimonic y de Ja situacidn financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados
correspondientes al ejercicio anuai terminado en dicha fecha, de conformidad con el marce normativo de informacion
financiera que resuita de aplicacion y, en particular, con los principies y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2016 contiene fas explicaciones que los administradores de la Sociedad
Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no
forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado
informe de gestlon concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2016. Nuestro trabajo como auditores se
limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye Ia revision
de mforma/caon distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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SANTANDER ACCIONES LATINOAMERICANAS, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

(Euros}

ACTIVOD

31-12-2016

31-12-2045 (%)

PATRIMONIO Y PASIVO

31-12-2016

31-12-2015 (1)

ACTIVQ NQ CORRIENTE

inmovilizado intangible

{nmovilizado material

Bienes inmuebies de uso propio
Mobiliaric y enseres

Activos por impuesto diferido

ACTIVO CORRIENTE

30.118.3490,51

21.003.412,99

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
AGCIONISTAS
Fondos  reembolsables
participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de ermision
Resetrvas
{Acciones propias)

atribuidos 2

30.034.372,39

20.855.207,77

30.034.372,38

20.855.207,77

{92.864.881,53)

21.020.840,60

(00.707.776,24)

21.029.840 60

Deudores 244.755,51 204.847,91 Resultados de ejercicios anteriores 97.071.157,15 97.071.157.15
Cartera de inversiones financieras 28.242.679,65 19,560.186,09 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior - - Resultado del ejercicio 4.798.256,17 (6.438.013,74)

Valores representativos de deuda - - {Dividendo a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio - - Ajustes por cambios de valor en - .

inmovilizado material de uso propio

Instituciones de Inversidn Colectiva - - Otro patrimonio atribuide - -

Depésitos en EECC - -

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -

Ciros - - Provisiones 2 largo plazo - -
Cartera exterlor 28.242.679,65 19.560.186,09 Deudas a largo plazo - -

Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - -

Instrumentos de patrimanio 28,242.679,65 18.854.580,15

Instituciones de Inversidn Calectiva - 60560594 | PASIVO CORRIENTE 84.018,12 48,205,22

Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -

Derivades - - Deudas a corto plazo - -

Ciros - - Acreedores 84.018,12 48.205,22
Intereses de la cartera de inversion - - Pasivos financieros - “
[nversiones morosas, dudosas o en litigio - . Derivados - -

Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesorerfa 1.630.955,35 1.238.378,89

TOTAL ACTIVO 30.118.390,51 21.003.412,99 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 30.118.390,51 21.003.412,99
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO - -

Compromisos por operaciones largas de
derivados
Compromisos por operaciones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN

59.645.488,53

53.207.474,79

Valores cedidos en préstamo por fa lIC

Valores aportades como garantia por la [IC

Valores recibidos en garantia por fa lIC

Capital nominal no suscrite ni en circulacion
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar

Otros

59.645.488,53

53.207 474,78

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

59.645.488,53

53.207.474,79

{*) Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos,

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 20186,
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SANTANDER ACCIONES LATINOAMERICANAS, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

(Euros)
2016 2015 (%}

Comisiones de descuento por suscripciones yio reembolsos - -

Comisiones retrocedidas aia liC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacioén {601.262, 48} (698.390,10})
Comisidn de gestion {565.146,62) (648.060,49)
Comisién depositaric (25.117,60} (28.802,76)
fngreso/gasto por compensacién compartimento - -

Otros (10.998,28) (21.526,85)
Amortizacién del inmovilizado material - .
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {601.262,48) {698.390,10)
ingresos financieros 776.760,70 788.937,02
Gastos financieres (83.652,94) (67.824,49)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 3.503.370,74 (5.3086.110,40}

Por operaciones de la cartera interior - -

Por operaciones de la cartera exterior 3.503.370,74 (6.306.110,40)

Per operaciones con derivados - -

Otros - "
Diferencias de cambio {224.481,26) {77.914,30)
Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros 1.446.791,52 {1.076.711,47)

Deteriores - -

Resultados por operacicnes de la cartera interior - -

Resultados por operaciones de la cartera exterior 1.446.791,52 (1.076.711,47)

Resultados por operaciones con derivados - -

Otros - -
RESULTADO FINANCIERO 5.418.788,76 (5.739.623,64)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 4.817,526,28 (6.438.013,74)
Impuesto sobre beneficios (19.270,11) -
RESULTADO DEL EJERCICIO 4.798.256,17 {6.438.013,74)

(*) Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos,

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016.
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SANTANDER ACCIONES LATINOAMERICANAS, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciernbre de 2016 y 2015

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2016 y 2015:

Euros
2016 2615 (")
Resultade de la cuenta de pérdidas y ganancias 4.798.266,17 | (6.438.013,74)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas - -
Total transferencias a ia cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 4.798.256,17 | {6.438.013,74)

(*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Santander Acciones Latinoamericanas, Fondo de Inversion

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

Resefia del Fondo

Santander Acciones Latinoamericanas, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyd el 11 de junio
de 1991 bajo la denominacion de Santander Investment Latin América, Fondo de inversién Mobiliaria. Con fecha
19 de diciembre de 2001 e! Fondo cambié su denominacisn por la de BSN Banif SILA, Fondo de Inversién
Mobiliaria, con fecha 20 de noviembre de 2002 por {a de Banif RV SILA, Fondo de Inversién Mobiliaria, con
fecha 5 de febrero de 2004 por la de Banif RV SH.A, Fondo de Inversién y, finalmente, con fecha 13 de
noviembre de 2009 ef Fondo cambié su denominacién por la actual. E! Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto
en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, considerando las (ltimas
modificaciones introducidas por Ia Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en el Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de

febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por los que se reglamenta dicha ley v en la restante
normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional de! Mercado de Valores
con el nimero 258, en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarios e invertirios en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos. Dada la actividad a Ia que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o confingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, Ia situacién financiera y los resuitados del mismo. Por

este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacién de cuestiones medioambientales.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto Que se encuentra registrado y a disposicién
del publico en el registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. El Fondo toma como
referencia el comportamiento det Indice MSC! Latin America 10/40 Net USD, con el que mantiene una
correlacion minima del 75%. Al estar el Fondo referenciado al mencionado Indice, no le son de aplicacion
algunos de los fimites generales de concentracion en valores cotizados establecidos en la normativa aplicable a
fondos de inversion (véase Nota 4).

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

Con fecha 8 de julio de 2014, Santander Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de instituciones de
Inversion Colectiva firmd un contrato con Santander Asset Management UK Limited (entidad perteneciente al
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mismo grupo al que perienece la sociedad gestora del Fondo) por el que delega en esta la gestién de los activos
del Fondo, y a la que remunera directamente por este servicio.

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

2. _ Bases de presentacién de las 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 normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversian colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Caodigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacién, de forma que muestran la imagen fiel de! patrimonio y de la situacién
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2016 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

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

b} Principios contables

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

L.os resuitados 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 la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos ¥
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, ala
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2018, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarias (al alza o a la baja) en los préximos gjercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con fa normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversién, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a a inversion en valores {(véase Nota 4}, lo que puede
provocar gue el valor llquidativo de la participacién fiuctie tanto al alza como a la baja.
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¢} Comparacién de la informacién

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

d} Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluide informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

e} Cambios de criterios contables

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

f} Correccidn de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2015,

3. Normas de registro y valoracion

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2016 y 2015 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién:

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracién

i. Clasificacion de fos activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucién financiera para poder

desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aporiadas.

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

» Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.
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* Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como

acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

» Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciocnes en otras Instituciones
de Inversion Colectiva,

* Depositos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcidn de fos saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”,

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

* Otros: 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.

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

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

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

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y ofros débitos, asl como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracién
como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, 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 estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”,
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- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias’, fales como pasivos por venta de valores recibidos en prestamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por

comisiones de gestién y depésito. Se clasifican a efectos de valoracion 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 actives financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” {que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
l2 operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
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
contrario serd el precio de la transaccién), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Gltima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion” del aclive del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar e
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio

ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cofizacion 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 cotizacidn, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccidén. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicardn técnicas de valoracién {precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de fijos y valoracion de opciones,
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€n su caso) que sean de general aceptacién v 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 del emisor).

- Valores representativos de deuda no colizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
inferno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda ptblica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

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

sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversién a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacian
anficipada o de riesgo de crédito de la entidad.

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

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

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financleros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de fa transaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amorfizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas v ganancias mediante el método dsl tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
3¢ espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

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

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

c) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

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

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias,

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

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

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

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

d) Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
conlratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y
el resultado 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 y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacién de Ia operacion, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabifizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

if. Compraventa de valores a plazo

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si fos cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resuitan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de ia
cuenta de pordidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo. La contrapartida de estas cuenias se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera
interior o exterior y del activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta ia fecha de su liquidacion,
excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya contrapartida se registra, en sy caso,
en los epigrafes "Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segtin su saldo del
balance, hasta la fecha de su liquidacién,

fii. Adquisicién temporaf de activos

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

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de perdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operacicnes de la cartera interior (o exterior)",

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

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 Ia posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” ¢ "Compromisos por operaciones corias de derivados®
de fas cuentas de orden, segin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el gjercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (0 pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacion.
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En el epigrafe “Deudores” del active del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” 0 “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — 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 confratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su fiquidacion,

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

En el caso de operaciones sobre valores, si fa opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial

o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garanlias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe "Valores recibidos en garantia por la lIC" de Ias cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en e epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Pericdificaciones (activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

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

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcion del valor
fiquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan Y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

£l resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2016 y 2015, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas ~ Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
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(positivos o negativos) que se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 ¥ que se

habian generado en ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de ia adquisicion se
reconocen, en su case, contablemente en funcidn de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcioén de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en e epigrafe
“Ingresos financieros” de ta cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras socledades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe

“Ingresos financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.

fi. Comisiones y conceptos asimilados

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

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

Las comisiones de gestion, de depoésito asi como ofros gastos de geslion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, seglin su naturaleza, en e epigrafe "Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ifi. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado ¢ no realizado, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segtn corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias def Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.il y 3.9).
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iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,

y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

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

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

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso y sélo se reconoceran mediante ia
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales

que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta ‘Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

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

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha 0, en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha,

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tasoreria, débitos v créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas Y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos

financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracidn (véase Nota 3.g.ii).
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i} Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de fa Ley 35/2003 vy los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefadas por fa sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés, Adicionalmente la sociedad
gestora deberd disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operacionaes
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periédicos registrados en la
Comisién Nacional det Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacién, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
at grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depésitos y adquisiciones ternporales de activos
mantenidos con el depositario v el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados 0 asegurados por entidades vinculadas a la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de ia cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2016 sin considerar, en su caso, e saldo
de los epigrafes “Depésitos en EECC”, “Derivados’ e “Intereses de la cartera de inversién” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Santander Securities Services, S.A. o en tramite de deposito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores
mobifiarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna
clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios

oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de
esta funcién.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo ia sociedad gestora del Fondo estd dirigida al
eslablecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los fipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y Hquidez. En este sentido, el Real Decrato 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza

por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:

s Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una tnica |IC, de las mencionadas en el articulo
48.1.¢) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las HC cuya politica de inversidn se base
en fa inversion en un Gnico fondo. Asimismo, la inversion total en 1IC menclonadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

s Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversion en acciones u obligaciones del mismo emisor podra alcanzar el 20% del patrimonio de Ia
HC. Este limite se podra ampliar al 35% para un Gnico emisor cuandc concurran circunstancias
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excepcionales en el mercado que habran de ser valoradas por ta Comisién Nacional del Mercado de
Valores.

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

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion tofal al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de Ia utilizacién de instrumentos financieros derivados.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningdn caso podrén superar el 10% del patrimonio del
Fondo.

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

Las posiciones frente a un anico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
credito 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 dep6sitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonic del Fondo.

Las posiclones 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 def Fondo.

La exposicion al rlesgo de mercado de! activo subyacente asociada a ia utilizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefalados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con jos requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatifidad.

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

Coeficiente de liquidez:

B! Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual de saldos diarios del Fondo.

Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podré endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca fa Comision Nacional de! Mercado
de Valores. No se tendrén en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos

financieros en el perfodo de liquidacion de la operacién que establezca el mercado donde se hayan
contratado.
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Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expane el Fondo que, en todo
€aso, son vhjeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con et mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracién de riesgos antes descritos.

La politica de control de riesgo de crédito que lleva & cabo la sociedad gestora del Fondo consiste,
principaimente, en la definicién y monitorizacién peritdica de limites internos en funcion de la vocacién inversora
de la IIC determinando, entre otros aspectos, el rating minimo de inversion y rating medio de la cartera, 1a
exposicion maxima por emisor y su rating y la exposicion maxima por tramos de rating.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invittiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, Ias inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
dei Fondo gesticna el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimients de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

En concreto, la politica de control del riesgo de liquidez que fleva a cabo la sociedad gestora del Fondo consiste,
principalmente, en la definicién y monitorizacion peritdica de limites internos en funcidn de la vocacién Inversora
de la 1IC, determinando, entre ofros aspectos, el porcentaje minimo de liquidez (tesoreria y adquisiciones
temporales de activos) de las carteras y su exposicién maxima a activos poco fiquidos,

Riesgo de mercado

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

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

- Riesgo de tipo de cambio: ia inversion 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 bursatiies: la inversién en instrumentos de patrimonio conlieva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la voiatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacién o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La politica de control de riesgo de mercado que lieva a cabo la sociedad gestora del Fondo consiste,
principalmente, en la definicién y monitorizacién periddica de limites intermos en funcion de la vocacién inversora
de la HC 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 exposicién a divisas o los rangos de exposicion a riesgo de tipos de interds
(duracién). Adicionalmente, la sociedad gestora del Fondo calcula la correlacion efectiva respecto del indice al

que el Fondo esta referenciado, aplicando medidas correctoras en el caso de que el grado de correlacion sea
inferior al 75% (véase Nota 1).
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Los rlesgos inherentes a las inversiones manienidas por el Fondo se encuentran descritos en el Follsto
informative, segtn lo establecido en la normativa aplicable.

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2016, la composicion del saldo de este capftulo del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Santander Securities Services, S.A. (cuentas en euros) 1.566.754,76
Santander Securities Services, S.A. (cuentas en divisa) 64.199 84

1.630.954,60

Ofras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en divisa (*) 0,75

1.630.955,35

(*) Cuentas de tesoreria mantenidas con otras entidades pertenecientes al
Grupo Santander (véase Nota 1), gue devengan el tipo de interds
interbancario de referencia de cada divisa menos 0,75 puntes porcentuales
revisable mensualmente, No cbstante, en caso de ser negativa el tipo de
interés resultante, no se devenga importe alguna por este concepto.

Al 31 de diciembre de 2018, los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por el Fondo
en la entidad depositaria devengan un tipo de interés anual del EONIA menos 0,60 puntos porcentuales,
revisable y liquidable trimestralmente para las cuentas en euros, y del tipo de interés interbancario de referencia
de cada divisa menos un punto porcentual, revisable y liquidable mensualmente para las cuentas en divisa. No
obstante, en caso de ser el tipo de interés resultante negativo, no se devenga importe alguno por este concepto.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, &l pafrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de fa siguiente
manera:

Euros
31-12-2016 31-12-2015

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo

. Lo 30.034.372,39 20.955.207,77
al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de la participacién 22,18 17,91
N® Participaciones 1.354.188,65 1.169,970,02
N° Participes 1.931 2.022
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Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversién no debe ser

inferior a 100, en cuyo caso dispondréan del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del
nlmero minimo de participes.

Otros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la gestién y administracién del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicios 2016 y 2015, el Fondo ha devengado una comisién del 2.25% anual,
calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente.

La entidad depositaria de! Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2016 y 2015, que se satisface mensualmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y depésito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién colectiva gestionadas por la sociedad gestora del
Fondo, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de comisiones de
gestion y depdsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion
colectiva gestionadas por ofras entidades gestoras, no supera los fimites establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

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

1. Garantizar que los flujos de tesorerfa del Fondo estén debidamente cortroladas.

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

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

4. Garantizar que todos os instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre
def Fondo.

% kn el casc de que el objeto de la inversién sean ofras HC, la custodia se realizara sobre aquellas

participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por
aguel.

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

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezea la normativa y el folleto del
Fondo.
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8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el célculo del
valor liguidativo de las participaciones de} Fondo.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacién que la sociedad gestora
debe remitir a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

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

11. Asegurarse que la liquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidacion que rijan en los mercados o en los términos de liquidacion aplicables, asi como

cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por los mismos.

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

13. Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1.082/201 2,de 13 de
julio.

Los honorarios relativos a servicios de auditorfa de cuentas anuales del Fondo de los gjercicios 2016 y 2015 han
ascendido a 7 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros gastos de

n

explotacién — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de
informacién» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Fondo no tenia ningdn importe significative pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2016 y 2015, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinion de los Administradores de
su Sociedad Gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de
diciembre de 2016 y 2015 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2016 y 2015
cumpten o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

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

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con fa
Administracion Poblica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 119 y 142 miles de euros, respectivamente.

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

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

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del impuesto sobre Sociedades se establece un iimite de
compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base
imponible previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un milién
de euros. No obstante lo anterior, la disposicion transitoria trigésima sexia establece que, con efectos para los
ejercicios impositivos que se inicien en el afio 2016, el porcentaje de aplicacion serd el 60%.

Al 31 de diciembre de 2016, el saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar’ no
recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondiente al sjercicio 2016.

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

9. Acontecimientos posteriores al cierre

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

18



ONO436965

CE_AS_E?.“

Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2016

SANTANDER ACCIONES LATINOAMERICANAS, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcién Euros

BRI |BREGIEACNORY | ACCIONESTRACTEBEL ENERGIA SA 405.395,54
BRI |BRRAPTACNPR4 | ACCIONESRANDON 283.300,71
BRL |BRARZZACNOR3 | ACCIONES|AREZZO INDUSTRIA E COMERCIO 295.753,68
BRI, |BRBBASACNOR3 | ACCIONES[BANCO DO BRASIL SA 418.49439
BRL |BRABCBACNPR4 | ACCIONES[BANCO ABC BRASIL SA 350.585,77
BRL |BRBBSEACNORS | ACCIONESBB SEGURIDADE PARTICIPACOES SA 375.327,18
BRL |BRCCROACNOR2 | ACCIONES|CCR SA 686.990,54
BRL |BRTIETCDAMIS | ACCIONESIAES TIETE ENERGIA SA 330.913,18
BRL |BRSHOWACNOR7| ACCIONES{T4F ENTRETENIMIENTO SA 302.640,80
BRL |BRLEVEACNOR2 | ACCIONESMAHLE METAL LEVE 330.212,08
BRL |BRSMLEACNOR! | ACCIONES{SMILES SA 313.601,31
BRL |BRSMTOACNOR3 | ACCIONES/SAO MARTINHO SA 467.676,44
BRL |BRCIELACNOR3 | ACCIONES|CIELO SA 492.099,79
BRL |BRLRENACNOR! | ACCIONES/LOJAS RENNER SA 529.975,17
BRI |BRBRFSACNORS | ACCIONESBRF SA 255.119,48
USD | USIO0552T1079 ACCIONES/BRF SA 249.749,24
BRL |BRKROTACNORS | ACCIONES[KROTON EDUCACIONAL SA 736.163,97
BRL | BRQUATLACNORS | ACCIONESIQUALICORP SA 331.217,87
BRL |BRTUPYACNORI | ACCIONES|TUPY SA 291.198,29
BRL |BRBVMFACNOR3 | ACCIONESBM AND FBOVESPA SA 483.933,16
BRL |BREZTCACNORO | ACCIONESI|EZ TEC 341.052,23
CLP | CLO0G0000100 ACCIONES|CENCOSUD SA 230.678,13
CLP | CLO000006586 ACCIONES[ENJOY SA 210.349,41
CLP | CLO000006750 ACCIONES[EMPRESAS HITES SA 328.415,09
cLp | CLP371151059 ACCIONES[ENTEL CHILE SA 396.946,17
MXN | MXP001391612 ACCIONES|ALSEA SABDE CV 184.172,71
MXN | MX01GEOE0004 | ACCIONES|GENTERA SAB DE CV 28.774,41
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Divisa ISEN Deseripcién Euros
MXN | MX01GA000004 | ACCIONES|GRUPO AEROPORTUARIO DEL PADIFIC 338.472,66
MXN | MX0IGFOX0008 | ACCIONES[BANREGIO GRUPO FINANCIERO SAB D 171.809,08
MXN | MXO1IE060002 ACCIONES|INFRAESTRUCTURA ENERGETICA NOVA | 263.835,78
MXN | MX010M000018 | ACCIONES|GRUPO AEROPORTUARIO DEL CENTRO 173.357,64
USD | US4005011022 ACCIONES|GRUPO AEROPORTUARIO DEL CENTRO 73.875,88
MXN | MX01PI000005 ACCIONES[PROMOTORA Y OPERADORA DE INFRAE | 283.552,97
MXN | MXOIVEOMO0003 | ACCIONES|CORP INMOBILIARIA VESTA SARB DE 231.042,27
MXN MX01WAQ00038 | ACCIONES[WAL MART DE MEXICO SAB DE CV 588.050,74
MXN | MXP370711014 ACCIONES|GRUPO FINANCIERO BANORTE SAB DE 770.447 89
MXN | MXP370661011 ACCIONESIGRUPO FINANCIERO INTERACCIONES 113.851,79
MXN | MXP4948K1056 | ACCIONESIGRUMA SAB DE CV 273.847,61
MXN | MXP606941179 ACCIONESKIMBERLY CLARK DE MEXICO SAB DE 307.070,40
MXN | MXP000511016 ACCIONES|ALFA SA 278.516,54
MXN | MX0IRAG00001 | ACCIONES{RASSINI SAB DE CV 225.314,94
MXN | MXOO0UNO00002Z | ACCIONES|UNIFIN FINANCIERA SA DE CV 300.022,47
UsD | US4005061019 ACCIONES|GRUPO AEROPORTUARIO DEL PACIFIC 90.210,04
UsD | US51817R1068 ACCIONES|LLAN AIRLINES SA 419.899,03
UsD | US02364W1053 ACCIONES|AMERICA MOVIL SAB DE CV 519.185,87
USD | US02319V1035 ACCIONES|AMBEV SA 891.715,56
USD | US91912E2046 ACCIONES|VALE SA 396.907,82
UsSD | US91912E1055 ACCIONES|VALE SA 555.581,97
USD | US2044481040 ACCIONES|COMPANIA DE MINAS BUENAVENTURA. 215.527,64
USD | US15126Q1094 ACCIONES|CEMENTOS PACASMAYO SAA 360.707,07
UsD | US71654V4086 ACCIONES|PETROLEO BRASILEIRO SA 923.094,86
USD | US71654V1017 ACCIONES|PETROLEO BRASILEIRO SA 1.076.997 48
USD | BMG253431073 ACCIONES|COSAN LTD 337.674,98
USD | US1261531057 ACCIONES|CPFL ENERGIA 360.125,30
USD | US31573A1097 ACCIONES|FIBRIA CELULOSE SA 449 45509
USD | US3444191064 ACCIONES|FOMENTO ECONOMICO MEXICANO SAR 542.614,74
USD | US1512908898 ACCIONES|CEMEX SA 442.732,44
USD | US0594603039 ACCIONES[BANCO BRADESCO SA 1.962.295,06
USD | US4655621062 ACCIONES|{ITAU UNIBANCO HOLDING SA 2.530.991,51
USDh | US3737371050 ACCIONES|GERDAU SA 468.92528
USD | US6976602077 ACCIONES[PAMPA ENERGIA SA 329.249,34
USD | US4004952069 ACCIONES|GRUPO TELEVISA SAB

121.134,01
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i Hed
Divisa ISIN Descripcion Euros
USD |BMG2519Y1084 | ACCIONES|CREDICORP LTD 904.872,15
USD | LU0584671464 ACCIONES|ADECOAGRO SA 298.977,01
TOTAL Cartera exterjor - Instramentos de patrimonio 28.242.679,65
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CLASE 8°

Santander Acciones Latinoamericanas, Fondo de Inversién

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

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

El afio 2016 se caracterizé por la sucesitn de acontecimientos geopoliticos que provocd una fuerte volatiidad en
ios mercados financieros. El comienzo del afto estuvo marcado por la incertidumbre sobre la capacidad de China
para mantener un crecimiento sostenible, provocando un importante retrocesc en el precio del petrdlec hasta
niveles de 28%/barril Brent y fuertes caidas en los principales mercados bursétiles. Los inversores optaron por
refugiarse en la renta fija, lo que se trasladé en un progresivo recorte de rentabilidades en los bonos
gubernamentales a ambos lados del Atlantico. Una vez que los datos publicados mostraron que la
desaceleracion de China se producia de forma ordenada, las bolsas europeas y norteamericana iniciaron la
recuperacion con alzas superiores al 15% desde los minimos de febrero.

En el mes de marzo el Banco Central Europeo (BCE} sorprendié positivamente con una bateria de medidas mas
expansivas de lo previsto. A la rebaja del tipo oficial hasta el 0% y el tipo depésito hasta el -0,4%, se unio el
aumento en 20.000 millones de euros de las compras mensuales de activos -que ademds pasaron a incluir
bonos corporatives- y el anuncio de cuatro nuevas subastas de liquidez a cuatro afios (TLTRO2). Lo expansivo
de estas medidas y las dudas sobre el resultado que pudiera deparar el referéndum sobre la permanencia del
Reino Unide en fa Unién Eurcpea (UE) mantuvieron la ténica compradora en los mercados de bonos de
gobiemos y corporativos, a fa vez que profundizaban las rentabilidades negativas de los activos monetarios.

Finalmente, los votantes britanicos se decantaron el 23 de junio por el abandono de la UE. Lo inesperado de la
decision y el impacto que pudiera tener sobre el crecimiento britanico y de la zona Euro provecd virulentas
caidas en la renta variable europea, que en el caso del IBEX-35 se tradujo en nuevos minimos anuales. £l
movimiento en la renta fija fue netamente comprador, llevando al bono aleman a 10 afios a cotizar con
rentabifidad negativa por primera vez en su historia, con un minimo histérico de cierre en el -0,1890% en julio,
mientras que la rentabilidad del bono espafiol se reducia hasta el 0,90%.

En este contexto, la coincidencia de las reuniones de marzo ¥ junio de la Reserva Federal (FED) norteamericana
con episadios de volatilidad en los mercados, y la debilidad puntual de algunos datos macro, hicieron que fuera
posponiendo su previsién de mantener la senda de subida del tipo oficial iniciada en diciembre de 2015. El
mercado de renta fija americano respondié con nuevos avances en precio que llevaron la rentabilidad del bono a
10 afos norteamericano a cotizar por debajo del 1,40% durante el verano.

A medida que avanzé ef mes de julio, las bolsas europeas recuperaron con fuerza. Esta tendencia se mantuvo
hasta comienzos de septiembre aunque la mayor parte de los indices europeos no consiguié recuperar los
niveles de inicio de afio. En el caso de la bolsa norteamericana, la recuperacion llevé al SP500 a anotar nuevos
maximos histéricos, acentuando las ganancias acumuladas en el afo. Este movimiento alcista fue resultado de
unos datos favorables en Ja confianza de fos empresarios britanicos asi como de la mejora de las condiciones
financieras en Reino Unido, Zona Euro y Estados Unidos. Otras fuentes de noticias positivas fueron los datos de
fa economia china confirmande una desaceleracion ordenada de su crecimiento y la decision preliminar de la
OPEP de rebajar la produccién de crudo.
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CLASE 8

Todo eflo en un contexto de crecimiento favorable en la Zona Euro, donde el propio BCE revisd en septiembre el
FIB de 2016 una décima al alza hasta el 1,7% a la vez que el crédito tanto a empresas como a particulares
sigui¢ creciendo. En el caso de Espafia, a pesar de las dificultades para formar gobiemno, con segunda
convocatoria de elecciones generales en junio y eleccién del presidente a finales de octubre, {a economia
mantuvo un fuerte ritmo de crecimiento superior al 3% interanual. En Estados Unidos, el mercado de trabajo

continué creando empleo y todo apunta a que la economia registré un crecimiento en el entorno del 1,5% en
2016,

Asi, fos inversores afrontaren el Gitimo trimestre del afo con ia atencion puesta en las elecciones presidenciales
norteamericanas, el referéndum constitucional italiano y las reuniones de fin de afio del BCE y la FED, La
victoria del candidato republicano Donald Trump, generd volatilidad inicial por lo inesperada, pero los
compradores se impusieron rapidamente en los mercados bursatiles ante las expectativas de que sus
propuestas electorales se plasmen en estimulos fiscales que impulsen el crecimiento. Bf BCE anuncid que
mantendria el programa de compras mensuales hasta finales de 2017, reduciendo en 20.000 millones de uros,
permitiendo ademds compras por debajo del tipo de depésito y extendiendo a 1 afio de vencimiento el universo
de bonos elegibles. La FED elevé finalmente el tipo oficial en 25 puntos basicos, la {inica subida del afio, ala vez
que revisaba al alza sus propias estimaciones para el afio 2017 contemplando tres posibles subidas de 25
puntos basicos, frente a las dos que prevela en septiembre.

Las tomas de beneficios en los mercados de renta fija, que habian llegado de la manc de la victoria de Donald
Trump, el referéndum italiano, y la previsible subida de la FED, se mantuvieron en el mercado norteamericano
hasta final de afio y el bono a 10 afios cerré en el 2,44%. En la zona eurg, pesaron mas las nuevas medidas
expansivas del BCE. £l bono aleméan a 10 afios cerrd en 0,20%, tras haber legado al 0,40%, y la prima de
riesgo espafiola se situé en 117 puntos basicos En cuanto a las bolsas, acumularon fuertes subidas en el mes
de diciembre situando la rentabilidad anual en el 0,70% para el EuroStoxx 50 y en el 9,54% para el SP500. &
IBEX 3%, a pesar de subir mas de un 7% en el mes, cedi6 un -2,01% en el conjunto del afo.

En cuanto a las divisas, [a libra esterlina fue el activo mas afectado por el resultado del referéndum y cedid mas
de un 15% frente al euro en el afio. £l ddlar americano recogié el horizonte de subidas de tipo en Estados
Unidos y se fortalecié un 3,18% frente al euro, llegando a tocar niveles de 1,03%/€ en diciembre.

En los mercados latinoamericanos destacd la progresiva mejora del sentimiento inversor en Brasil, propiciando
una subida del Bovespa superior al 40%. En México, ias dudas sobre el impacto en su economia de la nueva
administracion norteamericana, limitaron 1a subida anual del Mexico IPC entorno al 6%,

Para el ejercicio 2017 gran parte de la atencién de los inversores estara puesta en las medidas fiscales que se
vayan implementando en Estados Unidos y el impacto que puedan tener en crecimiento y precios. Ello afectara
ademas a las decisiones que adopte la FED, aunque el mercado descuenta ya al menos dos subidas de 25
puntos basicos en el afio. En la zona Euro, el anuncio del BCE despsja el horizonte de una politica monetaria
muy expansiva durante al menos un afio més. En divisas, los factores econdmicos y monetarios apuntan el
sostenimiento de la fortaleza del délar frente al euro. El calendario politico, con elecciones presidenciales en
Francia y generales en Holanda y Alemania, en un afio en el que Reino Unido iniciara fas negociacionss para
abandonar fa UE, sera ofra fuente de volatilidad para los mercados. Asi, en un escenario de tipos euro en
minimos se hace necesaria una mayor asuncion de riesgo por parte de los inversores.
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CLASE ¢

Uso de instrumentos financleros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) est& destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
Hquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
{Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por ta Comisién Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversién establecida en su Folleto.
Acontecimientos importantes ocurridos después detl cierre del ejercicio 2016

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

investigacion y desarrollo

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

No aplicable.

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

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria {(véase Nota 7).



Fdo.: D. Jack Gustaéf Treunen

Citigencia que levanta el Secretario del Consejo de
Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva, S.A., D*. Maria Ussia Bertran, para hacer constar.
que todos jos miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente

ministracion de Santander Asset Management, *

documento, que se comporne de las cuentas anuales {balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto y memoria} e informe de gestién de los Fondos de Inversion detallados en el .

Anexo adjunto y gestionados por Santander Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de
inversion Colectiva, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2016, firmando todos y

cada uno de los seftores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de _

lo que doy fe.

Madrid, 16 de mafzo de 2017

La Secretaria del Consejo de Administracién

Fdo. BY_Maria WestarBean -

/>. K .
S

o : . . X :

El Presidente idal Consejo de Administracién El Vicepresidente del Consejo de Administracion

Fdo.: D. James O’'Gara

Fdo.: D. Javier Viani Desplats-Redier



' ' ' L= I..EGITIMACION = : '

PABLO DE LA ESPERANZA RODRIGUEZ, Notario de Madnd y de su -
Tustre Colegio, DOY FE que considero legitima las firmas que anteceden.
Dofia Maria Ussia Bertdin con D.N.I. nimero 33.518.573-Y, Don José.
Francisco Mercado Garcia con DNI nimero 05212299-Q, Don Lazaro de
Léazaro Torres con DNI nimero 05383514-1., Don James O’Gara con
pasaporte de Irlanda ntimero PC6255807, Don Anthony Gennaoui con NIE
nimero X-0918075-F, Don Jack Gustaaf Catharina M J Treunen con NIE
namero X2081778W y Don Javier Viani Desplats-Redier con DNI ntimero -
51064177-Z. '

En Madrid a treinta de marzo de dos mil diecisiete.

= LEGITIMACION =

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




Anexo .
Altair Inversiones, Fohdo de Inversion’
Altair Patrimonio, Fondo de Inversian .

Banesto Garantia |, Fondo de Inversibn (én tramites de cambio de
denominacién a Santander Inversién Corte Plaze 14, Fondo de Inversion)

Extrafondo Dindmice, Fondo de inversidn

Fondaneto, Fondo de Inversion

Fondo Artac, Fondo de Inversién -

Fondo Gre, Fondo de Inversién.!.ibre (en Ifquidacibﬁ}
Fonde Jalon, Fondo de inversian

Fondo Monetario, Fondo de Inversidn . _

Fondo Renta Fija Espafiola, Fondo de inversisn
Fentibrefondo, Fondo de Inversién

Inveractivo Confianza, Fondo de InQersic’;ﬁ -
Inverbanser, Fondo de Inversion _

Leaseten !, Fondo de Inversion -

Openbank Corte Plazo, Fando de lnversion
Santander 100 por 100 13, Fondo de Inversién.
Santander 106 por 100 14, Fondo de Inversion
Santander 100 Valor Creciente, Fando de Inversian.
Santander 100 Valor Creciente 2, Fondo de Inversidn -
Santander 100 Valor Giobal, Fondo de Inversion
Santander 100 Valer Global 2, Fondo de inversidn
Santander 100 Valor Global 3, Fondo de Inversién.
Santander 100 Vaior Giobal 4, Fondo de Inversidn © -
Santander 95 Délar, Fondo de Inversidn _ _
Santander 95 Grandes Compadias, Fondo :de Enve'.rsién
Santander 85 Grandes Compariias 2, Fondo de Inversian
Santander 85 Indice Europg, Fendo de Inversidn
Santander 95 Indice Europa 2, Fondo de Inversian,

Santander 95 indice Europa 3, Fonde de Inversién (anteriormente
denominado Santander 100 Valor Global 5, Fondo de Inversidn}

Santander 95 Mejor Opcidr, Fondo de Inversian
Santander 95 Objetive Europa, Fondo de Inversion E
Santander $5 Valor Craciente Plus, Fondo de Inveréién‘
Santander 95 Valor Creciente Plus 2, Fondo de Inversion

Santander Acciones Espafiotas, Fondo de inversién

Folios de pape! timbrado de fa clase 8%, ndmeros ONG458679 al ONO4S8707
Fotios de papel timbrado de la clase 82, nomeros OND457128 al ON0457157

Folios de papel timbrado de la clase 8%, ngmeros ONO512322 al GNO512347

Folios de papel timbrado de la clase 85, ndmeros OND499478 al OND499503
Folios de papel! timbrado de !a clase 8°. nimercs ONO458708 al ON0458733
Falios de papet imbrado de la clase 8. nimeros ONO542208 2l ONO512236
Fotios de papel timbrado de la clase 82, mimeros DNO48R061 al ONO48R0B4
Folios de papel timbrado de la ¢lase 82 nimeros ONO496141 al GNO4GE 167
Folios de papel timbrado de fa clase B°, nimeros ONO512126 ai ONO512151
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimerocs ONC496085 al ONG46112
Folics de papei imbrado de la clase 82, nimeros ONO496001 al ONC4SG028
Folios de papel timbrado de la clase 82, nlimeras OND459234 al DN0455263
Folios de papel timbrado de Ia clase 82, ndmeros ONO496779 al ON0495807
Folios de papel timbrado de fa ciase 8% nimeros ONO4OSS08 at ONO4AE34
Folios de pape! timbradc de ta clase 8°, nimeros ONOAYSS35 al ONDAGEES2

Folios de papel fimbrado de la clase 8, nimeros CNG458426 ai GNO458451

Folios de papel timbrado de la clase 8%, nimeros ONQ456862 al ON0456887
Folios de papel timbrado de la clase 87, nimeros ONO456945 al ONO456942
Folios de papel fimbrado de la ciase 82, nimeros ONO455888 al ON0455914
Folios de pape! timbrado de |a clase 8%, numeros ONOS17006 a! ONO517031
Folios de papel timbrado de la clase 8%, nimercs ONG456943 al OND455968
Follos de papel timbrado de la clase 8, nimeros CNO456968 al ON0456994
Folios de papel timbrado de la clase 8%, nimeros ONO456995 al ONG4ST020
Folios de pape! timbrade de fa clase 89, nimeros ONO486864 al OND496888
Folios de papel timbrado de |a clase 8°, nimeros ONG456837 al ONQ455861
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimercs ONO542001 al OND512025
Fofios de papel timbrado de la clase 82, nimeros OND512101 al GN05121'25
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ONO512051 al ON0512075

Folios de papel imbrado de ta clase 89, nimeros ANO512025 al ONO512050

Folios de papel timbrado de la clase 8%, nimeros ONC496889 al ONC486914
Folios de papel imbrado de [a clase 82, numercs GN0458246 al ON0458264
Folios de papel timbrado de la clase 8% nimeros ON04856915 al OND495942
Folios de papel imbrade de ta clase B2, nimeros ONO312264 al ON0O512291

Folics de pape! timbrado de 12 clase B2, nimeros 09383789 al 0M9383817



Santander Acciones Euro. Fondo de Inversién
Santander Acciones Latinoamericanas, Fondo de 'Im}ersfén )
Santander Ahorro Garantizado 5, Fondo de inversion
Santander Ahorro Garantizado 8, Fondo de inversién
Santander Ahcrro Garantizade 7. Fondo de inversion
Santander Bolsa Eurcpa 2018, Fondo de Inversion -
Santander Bolsa Eurcpa 2019, Fonde de Inversiéﬁ
Santander Bolsa Europa 2619 2. Fondo de Invers.ién _
Santander Corto Plaze Ddlar, Fondo de Inversion.
Santander Cumbre 2018, Fondo de Inversién
Saniander Cumbre 2018 Plus, Fondo de Inveféir.’m
Santander Cumbre 2018 Plus 2, Fondo de Inversior
Santander Cumbre 2018 Plus 3, Fondo de Inversion
Santander Cumbre 2015 Plus, Fonde de Inversion’ :
Santander Cumbre 2016 Plus 2, Fondo de Imrersi.én
Santander Dividendo Europa, Fondo de Inversién .
Santander Duo Europa 2018, Fondo de inversian’
Santander Duo Europa 2019, Fondo de Inversién
Santander Eurocrédito, Fonde de Inversién
Santander Evolucién 20, Fondo de Inversién.
Santander Evolucién 40, Fondo de Inversién
Santander Evolucién 60, Fondo de Inversién
Santander Fondepésites, Fondo de tnversién
Santander Garantizado 2025, Fondo Inversién. ._ .

Santander Generacidn 1, Fongo de inversion (énteriofmenie denominado
Santander Participa 1, Fondo de [nversidn)

Santander Generacién 2, Fondo de Inversidn (anterdormente denominado
Santander Participa 2, Fondo de Inversidn)

Santander Generacion 3, Fondo de inversion (anteriormente denominado
Santander Participa 3, Fondo de Inversién)

Santander Gestidn Sistermatica Europa, Fondo de Inversién

Santander Grandes Compariias 2018, Fondo de Inversién
Santander Grandes Compafifas 2019, Fondo de Inversiéﬁ' .

Santander Grandes Companiias 2019 2, Fondo de Inversion
Santander Grandes Compafiias 2019 3, Fondo de Inversidn

Santarder Indice Espafa, Fondo de inversisn

Santander Indice Eurg, Fondo de tnversién

Santander Indices Craciente, Fondo de tnversién )

Folios de pape! 1imbrédo de la clase 8% numeros ONG457075 ai dN0457102

Folios de papel timbrado de |a clase 82, nimeros ONG406943 ai OND495S70
Folios de pape! timbrado de la clase 8, nimeros ONG457103 al ON0457127

Folios de pape! timbrado de la clase 8%, numaros ON0G497023 al ON04DT047
Folios de pape! timbrado de la clase 82 nimeros ONC496988 ai ON04Q7022
Folios de papel timbrado de la ¢lase 8% nimeros ONG496971 at ONO496S07
Folios de papel imbrado de la clase 87 nimeros ONG487048 ai ON0487074
Folios de pape! fimbrado de la clase 8 nimeros ONC496697 al OND4S6723
Folios de papet timbrado de la clase 82, namercs ONO496724 al ON0496751

Folios de papet timbrado de la clase 8% nimeros ONO497075 at ON0497100
Folios de papet timbrado de la clase 82 numearos ONG517424 al ON0O517449
Folios de papet timbrado de |a clase 8% numaros ONG517398 af ON0517423
Folios de papet! imbrado de la clase 82 ndmeros ONG517371 al ONO517307
Folios de papel timbrado de la clase 87, nimeros ONOS17344 al ONOS17370
Folios de papel timbrado de [a clase 87, nimeros ONO517318 al ONOS17343
Folios de pape! timbrado de la clase 87 nimeros OMB383756 al 0MS383788
Folios de papel timbrado de |a clase 82 nameros OMS382178 al 0MEe382204
Folios de papel timbrade de la clase 8* numeros ONO518085 al ONG518111

Folios de pape! timbrado de la clase 8% nimeras ON0518055 al ON0518084

Folios de pape! timbrado de |a clase 8% nimeros ONO518028 al ONGS18054
Folios de papel timbrado de la clase 8% nimeros OM9383966 al 0M9383991
Folios de papel timbrado de la clase 8% niimeros ONOS418003 al ONG518027
Folios de papel timbrado de la clase 8% nimeros 0M9383730 al 0M2383758
Folios de papel timbrado de la clase 8% nGmeros DM9383704 al CM9383729

Folios de papel timbrado de la clase 8?, nimeros ONO458538 al ONC458573
Folios de papel imbrado de Ia clase 8%, nimeros OMO383932 al GM9383965
Folios de papel timbrado de ia clase 87, nimeros ONO512292 al ON0512321

Folios de papel timbrado de la clase 8% nimeros OMB383904 ai GM9383931
Folios de papel timbrado de ia clase 8, ndmeros OM9383877 al GM9383503
Folios de papel timbrado de fa clase 8%, némeros OM9407911 al OM9407837
Folios de papel timbrado de la clase 8 ndmeros 0M9383850 al OMS383876
Folios de papel timbrado de ia clase 8% ndmeros OMO383818 al OM93563844
Folios ge papel timbrado de {a clase 8° ndmeros ONCG458511 al ON0458537
Folios de papel timbrado de la clase 82, ndmeros ONG458398 al OND458425

Folios de papel timbrado de fa clase 82 ndmeros ONO513308 ai ON0513424



Santander Inversién Coro Plazo, Fondo de Inversion
Santander inversién Corto Plaze 2, Fondo de Inversidh .
Santander Inversién Corto Plazo 3, Fondo de Inversién:

Santander Inversion Caorto Plazo 7, Fondo de Inversicn {anteriormerste
denominado Santander Memoria 4, Fondo de Inversion)

Santander inversién Corte Plazo 8, Fondo de lnversion {anteriormente
denominade Santander 105 Europa 3, Fondo da Inversion)

Santander Inversion Corto Plazo 8, Fondo de Invearsien (anterformente
denominado Santander Revalorizacion Eurcpa Euro, Fondo de Inversion}

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

Santander Inversion Flexible, Fonde de Inversion _
Santander Manetario, Fondo de fnversion

Santander Multiestrategia, IICICIL (en quGidacién} :
Santander Multigestion, Fondo de Inversién -

Santander Objetivo Rendimiento Europa, Fondo de Inversion

Santander Objetive Rendimiento Europa I}, Fondo de inversion
Santander Objetive Rendimiento Europa I, Fonde de Inversién

Santander PB Cartera 20, Fondo de Inversién {antericrmente denominado
Santander PB Cartera Gonservadora, Fondo de Inversicn)

Santander PB Cartera 40, Fondo de Inversidn (anteriormente denominado
Santander PB Cartera Moderada, Fondo de Inversidn)

Santander PB Cariera 80, Fonde de Inversion (anteriormente denominado
Santander PB Cartera Equilibrada. Fondo de Inversicn)

Santander PB Cartera 90, Fondo de Inversicn {antericrmente denominado
Santander PB Cartera Dindmica, Fondo de Inversidn}

Santander PB Cartera Flexible 30, Fonda de Inversion (anteriormente
denominado Santander PB Cartera Seleccién Conservador, Fondo de
Inversidn)

Santander PB Cartera Flexible 95, Fondo de Inversion (anteriormente
denomirade Santander PB Cartera Seieccian, Fondo de nversidn}

Santander PB inversion Global, Fondo de Inversicn
Santander Rendimiento, Fordo de Inversidn :

Santander Renta Fija 2017, Fondo de lnversién. _
Santander Rente Fija Acumulacién 2018, Fondo de fﬁvérsic’m .
Santander Renta Fija Corto Plazo, Fondo de Inversi¢n |
Santander Renta Fija Flexible, Fondo de Inversidn - . .
Santander Renta Fija Latinoamérica, Fondo de Inv.ersi.é.ri
Santander Renta Fija Privada, Fondo de Inversién -
Santander Renta Fija, Fondo de Inversién

Santander Renta Varlable Objetivo Espafia, Fondo de Inversion

Folios de papel timbrado de Ia clase é’,
Folios de pape! timbrado de Ia clase &*
Folios de pape! timbrado de la clase 82,

Felios de papel timbrado de la clase 82,
Folios de papel timbrado de la ciase 82,
Folics de papel timbrado de la clase 8®,
Fotios de pape! timbrado de la clase 8°,

Folios de papel imbrado de ia clase 89,
Folios de papel timbradoe de la ctase 8¢,
Folies de pape! timbrado de |z clase 8°,
Fotlios de papel timbrado de la clase 82

Folios de papel timbrado de la clase 82,

Folios de papel timbradc de |a clase 8°

Folios de pape! timbrado de la clase 8¢,

Folios de papel timbrado de la clase 8¢,

Felios de pape! timbrado ge la clase 82,

Folios de papel tinbrade de [a clase 82,

Folics de papet imbrado de 12 clase 89,

Folios de papel timbrado de la clase 8%

Folios de papel timbrado de fa clase 8°,

Folios de papel timbrado de Ia clase 8¢,
Faolios de papel timbrado de la clase 8%
Folios de papel timbrado de la clase 89,
Folios de papel timbrado de fa clase B®,
Folics de papel timbrado de la clase 8°,
Felios de papel timbrade de la clase 8¢,
Folios de papel timbrado de [a clase 8%,
Folios de papel timbrade de !a clase 8¢,
Folics de papei timbrado de |a clase 82,

Folios de papel timbrade de la clase 82,

ntmeros ONO517148 al ONOS17177
nimeros ONC512152 al GNG512181
numeros GN045B330 al ON0458365

numeros ONO458296 al ON0458329
ndmeros ONO458366 &l ON0458397
nimeros ONO458265 a! ON0458295
niimeros CNO489265 al ONG453207

nimeros ONO517060 al ON0517089
nemeros ON0499504 al ON0499529
nimeros ONG512745 al ON0512768
nimercs ON0513318 af ON0513343

numeros GND499451 al ON0499477

ndmeros ON0513344 al ON0513370
nemeros ONQ513371 al ON0513397

niimeros ONG5 17090 al OND517117
nimeros OND517178 ai 0N051;.-’205
rimeros ONO37 1969 al ONG371996
nimeros ONO407945 al ON0407972

nimeros ONQ512237 al OND5122563

niimeros ONO517118 al GNOS17147

nameros GNO359965 al ONG359991
nimeros ON0O458952 al ON0458983
nimercs CNO496752 al ONO496777
ndmeros ON0499530 af OND499555
ndmeros ONO458916 al GN0458551
niémeros ONU499583 al ONO499613
nimeros ON0499556 al ONC499582
nimeros CNO458452 al ON0458483
nimeros ONO458857 af ON0458684

nimeras ONO499401 al GNO499427



Santander Responsabilidad Solidario, Fonde de Inversién (anteriormente

dencminade Santander Responsabifidad Conservader, Fondo de
Inversion)

Santander Revatorizacion Europa Euro I}, Fondo de lnversién. :
Santander Revalorizacion Europa Euro I, Fondo de Inversién
Santander Revalorizacion Ibex. Fondo de Inversidn

Santander RF Convertibles. Fondo de Inversién

Santander RV Espana. Fondo de Inversién

Santander Seleccian RV Asia, Fondo de Inversion .

Santander Seleccién RV Emergente, Fondo de Inversion (anteriormente
denominado Santander PB Cartera Emergente. Fondo de Inversion)

Santander Seleccion RV Japén, Fondo de Inversion
Santander Seigccion RV Norteamérica, Fondo de Inversién o
Santander Seject Decidido, Fondo de Inversion

Santander Select Moderado, Fondo de rnversfén_

Santander Select Patrimonio, Fondo de Inversidn (anteriormente
denominade Santander Seiect Prudente. Fondo de Iversion)

Santander Small Caps Espafia, Fondo de Inversion
Santander Small Caps Europa, Fondo de Inversidn
Santander Solidario Dividendo Europa, Fondc de inversiéri
Santander Tandem C-30, Fonde de InversiGn

Santander Tandem 20-80, Fondo de Inverséén.

Santander Tesorero, Fondo de Inversion .

Select Giobal Managers, HCHCIL (en liquidacién)

SPB RF Corto Plazo, Fondo de Inversién

El Secretario del Consejo de Administracin:

Fdo.: Diia. Maria Ussia Bertran

Falios de papel timbrade de la clase &

Folios de papel timbrado de la clase 8
Falios de papel timbrade de la clase 8
Folios de papei timbrado de la clase 8
Folios de pape! timbrado de la clase &
Falios de papet timbrado de 1a clase 8
Folios de pape! timbrado de la clase &

Folios de papet timbrado de la clase 8

Folios de papet timbrado de la clase §
Folios de papel timbrado de la clase 8
Folios de papel tirnbrado de la clase 8
Folios de papel timbrado de la clase

Folios de papel timbrade de la clase 8

Folios de papel timbrade de [a clase 8
Folios de papel! timbrade de ia clase 8
Folios de papel timbrado de la ciase 8
Fclios de papel timbrado de i3 clase 8
Fclios de pape! timbrade de ia clase 8
Felios de papel timbrade de ia clase 8
Folios de papel timbrado de ia clase 8

Folios de papel timbrado de ia clase 8

0.163.0

4. nimeros OND458885 al ON0458915

?, ndmeros ONC37 1946 al CN0371968
2, numercs ONG4S99428 al CN0489450
°, nimeros ONGS512182 al CN0O512208
4, ndmeros ONC383961 al CN0383988
?, numeros ONG517032 al ON0Q517059
. numeros ONC488001 al ON048B02Z7

. ndmeros ONGS17234 al CND517262

2, atimercs ONG359938 al CNO350964
4, niimeros ONOS17263 al GNO517289
4, niimeros ONO517206 al CN0517233
2, numeros GCNO458829 al OND458856

* ndmeros GNOS17290 al ON0517317

* nimeros ONO457047 al ONO457074

°, niémeros ON0456807 al OND456838

2, numeros ON(G499614 at ON0489641
® nuimeros ONQ4587956 al QN0458828
2, nimeros ONO456777 al ON0D456806
2, numeros ONO458769 al ON0458795
2, numeros ONOS12769 al ON0512792

", numeros ONQ458734 al OND458768

56



RUETTEN

g ' ' ' = LEGHTMACION = ;
PABLO DE LA ESPERANZA RODRIGUEZ, Notario de Madnd y de su
llustre Colegio, DOY FE que considero legitima la firma que antecede de Doia
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INFORME SOBRE POLITICA DE REMUNERACIONES CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2016

Santander Asset Management, S.A., 8.G.1I.C. dispone de una politica remunerativa a sus empleados
compatible con una gestion adecuada y eficaz de los riesgos y con la estrategia empresarial, los objetivos, .
los valores y los intereses a largo plazo propios y de las instituciones de inversién colectiva que gestiona.

Dicha politica remunerativa consiste en una retribucién fija, en funcién del nivel de responsabilidad

asumido y una retribucién variable, vinculada a la consecucién de unos objetivos previamente establecidos

y a una gestion prudente de los riesgos. Asimismo, la politica recoge un sistema especial de liquidacién y
pago de la retribucion variable aplicable al colectivo que desarrolla actividades profesionales que pueden

incidir de manera significativa en el perfil de riesgo o ejercen funciones de control; facilitindose a

continuacion de forma detallada informacién sobre datos cuantitativos y de cardcter cualitativo sobre dicha
politica.

1. Datos cuantltatlvos'

En virtud del articulo 46.bis. [ de Ia Ley 35/2003 actualizada por la Ley 22/2014 la Gestora pubhca como
complemento a la informacién ya recogida en el informe semestral correspondiente al Segundo Semestre
del 2016 de los fondos de inversion en relacion a la politica de remuneracion de ta Gestora, en las cuentas .

anuales del ejercicio 2016 de cada uno de los fondos de inversién que administra informacién sobre la

cuantia total de la remuneracién devengada durante el ejercicio 2016 por Ia Gestora, en agregado para toda |
la plantilla asi como el desglose de las remuneraciones de empleados con especial relevancia en el perfil :

de riesgo de Ias 1IC, incluyendo altos cargos, y entre remuneracién fija y variable, 1a cual se describe a

continuacién.

La plantilla activa a 31 de diciembre de 2016 de Santander Asset Management, S.A., S.G.LLC. yde

Santander Asset Management, S.A., S.G.I.L.C. German Branch cuenta con una remuneracién anual fija

(Salario Anual Bruto) de 10.457.805 euros v una remuneracion variable de 4.280.798 euros. El ntimero

total de empleados de Santander Asset Management, S.A., S.G.LLC. y Santander Asset Management,

S.A., S.G.LLC. German Branch a 31 de diciembre de 2016 es de 163, siendo todos ellos clegibles para -

recibir retribucién variable correspondiente al gjercicio 2016.

En referencia a la alta direccion, el nimero de empleados en esta categoria asciende a 12 personas, siendo

su retribucion total fija (salario) de 1.532.905 euros y su remuneracién variable 983.088 euros.

El nimero de empleados en la gestora considerados como colectivo identificado en Espafia asciende a 11_ :
personas empleadas siendo su total de retribucién fija (Salario Anual Bruto) 1.342.965 euros y una -

remuneracion variable de 768.888 euros correspondiente al ejercicio 2016, mas dos Consejeros, que 1no°

cobran retribucién variable y cuya retribucion fija asciende a 85.000 euros.

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

Euros (plantilla activa a 31/12/2016) *

Remuneracion devengada

Remuneracién Aportaciones Remuneracién por Ircentivos a largo Nimero de
fija plan de empleo variable ** plazo basados en beneficiarios
instrumentos de patrimonio
Altos cargos 1.532.905 190.671 083.088 843.957 2
Resto de empleados 8.924 900 240.933 3.297.716 - 153
Total 10.457.805 431.604 4.280.798 §43.957 165

* Estos datos incluyen: Santander Assct Management, S.A, S.G.L1C. y Santander Asset Management, S.A., 8.G.LLC. German
Branch.

** Esta Remuneracién Variable sigue para su pago y/o diferimiento en su caso, los criterios sefialados en el apartado 2. -

Por otra parte, se sefiala que no existe para los fondos de inversion de la Gestora que dispongan de una.
comision de gestidn de éxito o resultados, una remuneracién variable de los gestores de dichos fondos

ligada a este tipo de comisiones de gestion.

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




' 2. Contenido cualitativo: . -

Santander Asset Management, S.A., S.G.LLC. dispone de una politica remunerativa, siendo de aplicacién -
al conjunto de empleados, y basada en los principios de competitividad y equidad.

Esta politica tiene 5 pilares principales:

¢ Las remuneraciones seran compatibles ¢on’ una gestién  sana y efectiva del riesgo,
recompensando la correcta aplicacién de las politicas de riesgos y no incentivando una asuncion -
excesiva de riesgos incompatible con el perfil de riesgo aprobado para la Gestora. .

*  Laremuneracion serd compatible con la estrategia a largo plazo de la compaiifa, sus valores v
objetivos, ¢ incluird mecanismos para evitar conflictos de interés. '

¢ Laremuneracion sera consistente con las tareas, experiencia y responsabilidad de cada director, -
responsable o empleado respetando la equidad interna y de mercado. _

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

* La politica serda comunicada y estd disponible para todos los empleados para garantizar la °
transparencia, de manera que toda la compafiia conozca los criterios y procesos de la misma.

Estructura de la remuneracion:

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

¢  Beneficios: algunos marcados por convenio colectivo y otros dependen del puesto y
responsabilidad _

¢ Otras compensaciones fijas: bajo circunstancias especiales, la compaiifa puede asignar algin tipo
de ayuda fija temporal, por ejemplo en las asignaciones internacionales

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

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

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

Como resultado de esta vinculacién con los objetivos, la retribucién variable es flexible, siendo posible no 5
pagar ninguna cuantia en aquellos casos en los que los resultados fueran deficientes. Asimismo, la
remuneracién serd compatible con la estrategia a largo plazo de la Compaiiia, sus valores e intereses, €
incluira provisiones para evitar conflictos de interés.

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

Para los objetivos cuantitativos referidos a los gestores el célculo se basa en el resultado de los valores
representativos asignados, bien porque los gestiona directamente y se le atribuye una responsabilidad
directa, bien porque participa de manera coordinada en el equipo responsable de su gestién y cuenta con -
una responsabilidad solidaria. Los resultados de la evolucién temporal de estos valores son objeto de
comparacion contra si mismo y contra un benchrarking comparativo consensuado al principio del periodo-
de valoracion. :

(Este informe r'rofo'rmd parte de las cuentas ariuales del Fondo)



El colectivo identificado — aquel que puede tener un impacto material para Ia Compaiifa, asi como aquellos
cuya remuneracién puede crear incentivos inapropiados que sean contrarios a su relacion con los clientes —
serd determinado en base a las directivas 2011/61/EU y 2013/36/EU, y se le estableceran medidas

especificas de ajuste al riesgo, incluyendo: B

e La integracién de todos los tipos de riesgos, presentes y futuros, en el establecimiento y
evaluacién de los objetivos de negocio; .

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

*  Laevaluacién de los resultados con un horizonte anual y plurianual (a 1 y 3 afios); _

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

“Ademas, para aquellos miembros del colectivo identificado que reciban anualmente un variable iguai o
superior a 75.000 Euros, se establecen medidas adicionales de gestién del riesgo, incluyendo la reduccion,
y recuperacion del variable:

. Diferimiento de al menos un 40% de la retribucién variable devengada, durante un periodo de al
menos tres afios, en funcion del horizonte de inversidn de los activos gestionados. _

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

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

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

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

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



