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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de Fondo Gre, Fondo de Inversion Libre (en liquidacién), por
encargo del Consejo de Administracion de Santander Asset Management, S.A.,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva (en adelante, la
Sociedad Gestora):

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de Fondo Gre, Fondo de Inversion (en liquidacién) -en
adelante, el Fondo- que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2017, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2017,
asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién (que
se identifica en la nota 2.a de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo
con dichas normas se describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en
relacién con la auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia
segun lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este
sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido
situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa
reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto
comprometida.

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

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccién 83, folio 188, hoja M-54414, inscripcién 963,
C.L.F.: B-79104469. Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segin nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el
contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de
nuestra opinidn sobre éstas, y no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Existencia y valoracion de la cartera de inversiones financieras

Descripcion Procedimientos aplicados en la auditoria
Tal y como se describe en la nota 1 de Con el fin de disefiar procedimientos de
la memoria adjunta, el Fondo tiene por auditoria que sean adecuados, hemos
objeto la captacién de fondos, bienes o obtenido conocimiento del control interno
derechos del publico para gestionarlos e relevante para la auditoria mediante el
invertirlos en bienes, derechos, valores entendimiento de los procesos y criterios
u otros instrumentos financieros, utilizados por la sociedad gestora y, en
siempre que el rendimiento del inversor particular, en relacién a la existencia y
se establezca en funcién de los valoracién de los instrumentos que
resultados colectivos, por lo que la componen la cartera de inversiones
cartera de inversiones financieras financieras del Fondo.

supone un importe significativo del

activo del Fondo al 31 de diciembre de Nuestros procedimientos de auditoria han

incluido, entre otros, la solicitud de
confirmaciones a la entidad depositaria, a las
sociedades gestoras o a las contrapartes,
segun la naturaleza del instrumento
financiero, para verificar la existencia de la
la cartera de inversiones financieras totalidad de las posiciones que componen la
como aspectos més relevantes en cartera de inversiones financieras asi como
nuestra auditoria. su concordancia con los registros del Fondo.

2017. Por este motivo, y considerando
la relevancia de dicha cartera sobre su
patrimonio y, consecuentemente, sobre
el valor liquidativo del Fondo, hemos
identificado la existencia y valoracion de

Adicionalmente, hemos realizado
procedimientos sustantivos, en base
selectiva, dirigidos a dar respuesta al aspecto
mas relevante de valoracidn de la cartera de
inversiones financieras incluyendo, en
particular, el contraste de precios con fuente
externa o mediante la utilizacion de datos
observables de mercado para la totalidad de
las posiciones de la cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2017.

El desglose de informacién en relacién con
los activos de la cartera de inversiones

financieras esta incluido en la nota 4 de la
memoria de las cuentas anuales adjuntas.




Parrafo de énfasis

Llamamos la atencién sobre las Notas 1 y 2 de las cuentas anuaies adjuntas, en las que se
menciona que dada la iliquidez actual de las instituciones de inversién colectiva de naturaleza
inmobiliaria en las que invierte el Fondo, los Administradores de la sociedad gestora no tienen
intencién de continuar con la comercializacién del Fondo. Por ello, se realizaron acciones
comerciales por las que los participes del Fondo reembolsaron parte de sus participaciones con
fecha 30 de septiembre de 2012, por importe agregado de 20.661 miles de euros, que
representaba aproximadamente el 67% del patrimonio a dicha fecha y que se correspondia con
la parte liquida de las inversiones del Fondo y, posteriormente, con fecha 31 de octubre de
2012 los Administradores de la sociedad gestora y la entidad depositaria del Fondo (en dicha
fecha Santander Investment, S.A.) acordaron la disolucién y posterior liquidacién del mismo,
habiendo sido inscrito el hecho relevante en la Comisién Nacional del Mercado de Valores con
fecha 2 de noviembre de 2012. En el proceso de liquidacién actda como liquidador del Fondo
la sociedad gestora, con el concurso de la entidad depositaria. De acuerdo con el articulo 35.3
del Real Decreto 1.082/2012 por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversidn
Colectiva, una vez disuelto el Fondo, se abre el periodo de liquidacién y queda suspendido el
derecho de reembolso y de suscripcion de participaciones. Seguin la sociedad gestora, el
mencionado proceso de liquidacion durard el tiempo necesario hasta que se haga efectivo el
reembolso de las participaciones en instituciones de inversidon colectiva con vocacién
inmobiliaria que posee el Fondo, no existiendo en la normativa vigente un plazo maximo
definido para este proceso, y se procederd con la mayor diligencia y en el mas breve plazo
posible, y siempre atendiendo al interés de los participes, a enajenar los valores y activos del
Fondo y a satisfacer y percibir los créditos. En este sentido, durante el ejercicio 2015, como
consecuencia de la liquidez obtenida, se reembolsaron algunas participaciones de instituciones
de inversion colectiva con vocacién inmobiliaria que poseia el Fondo, por importe total de 712
miles de euros, habiéndose realizado pagos a los participes del Fondo por un importe total de
3.421 miles de euros a fecha 30 de junio de 2015. Durante el ejercicio 2016 y 2017 no se han
realizado pagos adicionales a los participes. Con todo ello, las participaciones que mantiene el
Fondo corresponden a instituciones de inversién colectiva con vocacién inmobiliaria que, al 31
de diciembre de 2017, suponen 2.063 miles de euros, que representan aproximadamente el
36% de su patrimonio. Del total de las mencionadas instituciones de inversidn colectiva con
vocaciéon inmobiliaria a dicha fecha, 1.622 miles de euros corresponden a instituciones de
inversién colectiva cuyas entidades gestoras decidieron su liquidacién, siendo el resto
instituciones de inversioén colectiva con caracter cerrado. No obstante, durante el ejercicio
2017, como consecuencia de la liquidez obtenida, se reembolsaron algunas participaciones de
instituciones de inversion colectiva que poseia el Fondo, por importe total de 512 miles de
euros. Las cuentas anuales del Fondo han sido formuladas por los Administradores de la
sociedad gestora de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta de
aplicacién al Fondo, que es el establecido en la Resolucién de 18 de octubre de 2013, del
Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas sobre el marco normativo de informacion
financiera cuando no resulta adecuada la aplicacién del principio de empresa en funcionamiento
y en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores,
sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las
instituciones de inversién colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacion, para las
instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el Cédigo de Comercio, la Ley de
Sociedades de Capital, el Plan General de Contabilidad y dem&s normativa legal especifica que
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le resulta de aplicacion. En cualquier caso, las participaciones en instituciones de inversion
colectiva con vocacidon inmobiliaria en las que invierte el Fondo estan registradas al 31 de
diciembre de 2017 al valor determinado sobre la base del valor liquidativo comunicado por las
respectivas entidades gestoras, tal y como establece el marco normativo de informacién
financiera aplicable. En este entorno, y teniendo en cuenta la iliquidez actual de las instituciones
de inversion colectiva con vocacion inmobiliaria en las que invierte el Fondo, el valor al que
finalmente seran liquidados los activos, y por tanto su impacto en el valor liquidativo final del
Fondo, dependera de la evolucién del proceso de reembolsos de las mencionadas instituciones
de inversidn colectiva. Nuestra opinidn no ha sido modificada en relacién con esta cuestion.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2017, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no
forma parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del informe de gestién son
conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basdndonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2017 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

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

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion
financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera aplicable a la entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para

permitir la preparaciéon de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o
error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
son responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora del Fondo tienen intencién de liquidar el Fondo o de
cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.



Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas
anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su
conjunto estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinién.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria
realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas
vigente en Espafa siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones
pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma
agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

En el Anexo I de este informe de auditoria se incluye una descripcién mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcién que se
encuentra en el citado Anexo I es parte integrante de nuestro informe de auditoria.
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Anexo I de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas
anuales

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos
una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

e Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales,
debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder
a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar
una base para nuestra opinidn. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a
fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el
fraude puede implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusion del control interno.

e Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad
Gestora del Fondo.

e Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores
de la Sociedad Gestora del Fondo.

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basdndonos en
la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre
material relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas
sobre la capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si
concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en
nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en las cuentas
anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la
fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden
ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

e Si la utilizacion del principio de empresa en funcionamiento no es adecuado teniendo en
cuenta las circunstancias, concluimos si el principio alternativo es aceptable. Si el citado
principio alternativo es adecuado, concluimos si la informacion revelada acerca del principio
contable utilizado en la preparacién de las cuentas anuales es adecuada.

e Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales,
incluida la informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y
hechos subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.
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Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con,
entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los
hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control
interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en
la auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos
considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar pablicamente la cuestién.



CLASE 8.

FONDO GRE, FONDO DE INVERSION LIBRE (en liquidacién)

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y 2016

(Euros)

ON33396322

ACTIVO 31-12-2017 31-12-2016 (*) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2017 31-12-2016 (*)
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 5.807.663,26 6.166.765,52
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables atribuidos a 5.807.663,26 6.166.765,52
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 5.742.636,54 5.830.005,99
Mobiliario y enseres - - Prima de emision - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas 310.055,88 310.055,88
ACTIVO CORRIENTE 5.814.687,64 6.178.229,29 (Acciones propias) - -
Deudores 98.691,70 41.413,44 Resultados de ejercicios anteriores 114.073,10 114.073,10
Cartera de inversiones financieras 2.062.823,63 3.379.074,15 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior 439.746,72 545.192,53 Resultado del ejercicio (359.102,26) (87.369,45)

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

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

inmovilizado material de uso propio
Instituciones de Inversion Colectiva 439.746,72 545.192,53 | Otro patrimonio atribuido - -
Depdsitos en EECC - -
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 1.623.076,91 2.833.881,62 Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio - 1.336,36
Instituciones de Inversién Colectiva 1.623.076,91 2.832.545,26 | PASIVO CORRIENTE 7.024,38 11.463,77
Depésitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados - - Deudas a corto plazo - -
Otros - - Acreedores 7.024,38 11.463,77
Intereses de la cartera de inversion - - Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - -
Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesorerfa 3.653.172,31 2.757.741,70
TOTAL ACTIVO 5.814.687,64 6.178.229,29 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 5.814.687,64 6.178.229,29

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO - -

Compromisos por operaciones largas de - -
derivados

Compromisos por operaciones cortas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 752.318,03 717.467,98

Valores cedidos en préstamo por la lIC - -

Valores aportados como garantia por la l1IC - -

Valores recibidos en garantia por la IIC - -

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

Pérdidas fiscales a compensar 629.818,03 542.467,98

Otros 122.500,00 175.000,00
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 752.318,03 717.467,98

(*) Se presenta, Unica 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 2017.




ON3396323

CLASE 82 | eschmos

FONDO GRE, FONDO DE INVERSION LIBRE (en liquidacién)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y 2016

(Euros)
2017 2016 (*)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas alallC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién (6.814,66) (28.543,48)
Comisién de gestion - -
Comisién depositario (6.029,38) (6.142,60)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -

Otros (785,28) (22.400,88)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (6.814,66) (28.543,48)
Ingresos financieros 475.556,67 193.650,12
Gastos financieros (6.623,47) (274,46)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (834.675,38) (260.521,13)

Por operaciones de la cartera interior 41.124,48 33.342,85

Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados
Otros

(875.799,86)

(293.863,98)

Diferencias de cambio (6.078,33) 1.497,12
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 19.532,91 6.822,38

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior 8.726,31 3.549,68

Resultados por operaciones de la cartera exterior 10.806,60 3.272,70

Resultados por operaciones con derivados - -

Otros - -
RESULTADO FINANCIERO (352.287,60) (58.825,97)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (359.102,26) (87.369,45)
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO (359.102,26) (87.369,45)

(*) Se presenta, Unica 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 2017.




ON3396324

CLASE 82 | e cEyos - |

FONDO GRE, FONDO DE INVERSION LIBRE (en liquidacién)

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el
31 de diciembre de 2017 y 2016

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el
31 de diciembre de 2017 y 2016:

Euros
2017 2016 (*)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (359.102,26) (87.369,45)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Total de ingresos y gastos reconocidos (359.102,26) (87.369,45)

(*) Se presenta, tinica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Fondo Gre, Fondo de Inversién Libre (en liquidacion)

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2017

. Reseia del Fondo

Fondo Gre, Fondo de Inversién Libre (en liquidacion) -en adelante, el Fondo- se constituyé el 14 de junio de
2007. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversién Colectiva, considerando las modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi
como en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores modificaciones por el Real
Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, en la Orden EHA
1.199/2006, de 25 de abril, en la Circular 1/2006, de 3 de mayo, reguladora de Instituciones de Inversion
Colectiva de Inversién Libre y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el numero 8, en la categoria de instituciones de inversion colectiva de inversion libre conforme a la definicién
establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1.082/2012.

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

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

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del publico en el registro correspondiente de la Comisioén Nacional del Mercado de Valores. E! objetivo del Fondo
es la inversion diversificada con una exposicion mayoritaria sobre valores o activos de caracter inmobiliario,
fundamentalmente, a través de Instituciones de Inversion Colectiva. No obstante, dada la iliquidez actual de las
instituciones de inversion colectiva de naturaleza inmobiliaria en las que invierte el Fondo, los Administradores
de la sociedad gestora no tienen intencién de continuar con la comercializacion del Fondo. Por ello, se realizaron
acciones comerciales por las que los participes del Fondo reembolsaron parte de sus participaciones con fecha
30 de septiembre de 2012, por importe agregado de 20.661 miles de euros, que representaba aproximadamente
el 67% del patrimonio a dicha fecha y que se correspondia con la parte liquida de las inversiones del Fondo y,
posteriormente, con fecha 31 de octubre de 2012 los Administradores de la sociedad gestora y la entidad
depositaria del Fondo (en dicha fecha Santander Investment, S.A.) acordaron la disolucion y posterior liquidacion
del mismo, habiendo sido inscrito el hecho relevante en la Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha
2 de noviembre de 2012. En el proceso de liquidacién actiia como liquidador del Fondo la sociedad gestora, con
el concurso de la entidad depositaria. De acuerdo con el articulo 35.3 del Real Decreto 1.082/2012 por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, una vez disuelto el Fondo, se abre el periodo de
liquidacion y queda suspendido el derecho de reembolso y de suscripcién de participaciones. Segun la sociedad
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gestora, el mencionado proceso de liquidacion durard el tiempo necesario hasta que se haga efectivo el
reembolso de las participaciones en instituciones de inversiéon colectiva con vocacién inmobiliaria que posee el
Fondo, no existiendo en la normativa vigente un plazo maximo definido para este proceso, y se procedera con la
mayor diligencia y en el mas breve plazo posible, y siempre atendiendo al interés de los participes, a enajenar
los valores y activos del Fondo y a satisfacer y percibir los créditos. En este sentido, durante el ejercicio 2015,
como consecuencia de la liquidez obtenida, se reembolsaron algunas participaciones de instituciones de
inversioén colectiva con vocacién inmobiliaria que poseia el Fondo, por importe total de 712 miles de euros,
habiéndose realizado pagos a los participes del Fondo por un importe total de 3.421 miles de euros a fecha 30
de junio de 2015. Durante el ejercicio 2016 y 2017 no se han realizado pagos adicionales a los participes. Con
todo ello, las participaciones que mantiene el Fondo corresponden a instituciones de inversion colectiva con
vocacién inmobiliaria que, al 31 de diciembre de 2017, suponen 2.063 miles de euros, que representan
aproximadamente el 36% de su patrimonio (3.378 miles de euros al 31 de diciembre de 2016 que representaban
aproximadamente el 55% de su patrimonio a dicha fecha). Del total de las mencionadas instituciones de
inversion colectiva con vocacion inmobiliaria a dicha fecha, 1.622 miles de euros corresponden a instituciones de
inversion colectiva cuyas entidades gestoras decidieron su liquidacién (2.833 miles de euros al 31 de diciembre
de 2016), siendo el resto instituciones de inversioén colectiva con caracter cerrado (véase Nota 4). No obstante,
durante el gjercicio 2017, como consecuencia de la liquidez obtenida, se reembolsaron algunas participaciones
de instituciones de inversién colectiva que poseia el Fondo, por importe total de 512 miles de euros. En cualquier
caso, las participaciones en instituciones de inversién colectiva con vocacién inmobiliaria en las que invierte el
Fondo estan registradas al 31 de diciembre de 2017 y 2016 al valor determinado sobre la base del valor
liquidativo comunicado por las respectivas entidades gestoras, tal y como establece el marco normativo de
informacién financiera aplicable (véanse Notas 2 y 3.b.i). En este entomo, y teniendo en cuenta la iliquidez
actual de las instituciones de inversién colectiva con vocacién inmobiliaria en las que invierte el Fondo, el valor al
que finaimente seran liquidados los activos, y por tanto su impacto en el valor liquidativo final del Fondo,
dependera de la evolucion del proceso de reembolsos de las mencionadas instituciones de inversion colectiva
(véase Nota 2).

Segun se indica en la Nota 7, la gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a Santander Asset
Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva (en adelante, la sociedad gestora).
Con fecha 20 de diciembre de 2017 la sociedad gestora ha publicado en la Comisién Nacional del Mercado de
Valores un hecho relevante relativo a un cambio de control en la misma, que ha pasado de estar controlada
conjuntamente por el Grupo Santander y por Sherbrooke Acquisition Corp. SPC (sociedad cuyos accionistas
ultimos de control son entidades gestionadas y administradas por sociedades del grupo Warburg Pincus y del
grupo General Atlantic) a estar integramente controlada por Grupo Santander.

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

Bases de presentacion 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
Resolucién de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas sobre el marco
normativo de informacién financiera cuando no resulta adecuada la aplicacion del principio de empresa en
funcionamiento y en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones
de inversidn colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacién, para las instituciones de inversién colectiva,
de lo previsto en el Codigo de Comercio, la Ley de Sociedades de Capital, el Plan General de Contabilidad y
demas normativa legal especifica que le resulta de aplicacién. Por tanto, tal y como se explica en los
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parrafos siguientes y dado que con fecha 31 de octubre de 2012 los Administradores de la sociedad gestora
y la entidad depositaria del Fondo acordaron su disolucién y posterior liquidacion (véase Nota 1), en el
ejercicio 2017 se ha aplicado especificamente la mencionada Resolucion de 18 de octubre de 2013, del
Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas.

La Resolucién mencionada anteriormente desarrolla, como norma complementaria del Plan General de
Contabilidad, el marco de informacién financiera cuando no resulta adecuada la aplicacién del principio de
empresa en funcionamiento y es de aplicacion obligatoria para todas las entidades, cualquiera que sea su
forma juridica, que deban aplicar el Plan General de Contabilidad, el Plan General de Contabilidad de
Pequefias y Medianas Empresas y las normas de adaptacion de los citados textos (como es el caso de la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores), cuando se haya
acordado la apertura de la liquidacién. La aplicacion de esta Resolucidn supone que la valoraciéon de los
elementos patrimoniales estara dirigida a mostrar la imagen fiel de las operaciones tendentes a realizar el
activo, cancelar sus deudas y, en su caso, repartir el patrimonio resultante.

Puesto que la Resoluciéon mencionada en el parrafo anterior es una norma de obligado cumplimiento, al ser
emitida por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas en aplicacién de la habilitacién que le concede
el propio Reglamento que desarrolla el Plan General de Contabilidad (Real Decreto 1.514/2007, de 16 de
noviembre), que dicha Resolucién es una norma que desarrolla y complementa el mencionado Plan General
de Contabilidad y puesto que dicho Plan General de Contabilidad y sus desarrolios son de aplicacion
subsidiaria a las Instituciones de Inversion Colectiva en todo lo no establecido expresamente en su
legislacion especifica (en el caso del Fondo, en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores), los Administradores de la sociedad gestora, dado que junto con la entidad
depositaria acordaron la disolucién y posterior liquidaciéon del Fondo, han formulado estas cuentas anuales
(al igual que las cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016), tal y
como se menciona en el primer péarrafo de este apartado, sobre la base del marco normativo de la
Resolucion de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, considerando las
reglas especificas para Instituciones de Inversion Colectiva establecidas en la Circular 3/2008, de 11 de
septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los gastos previstos asociados a la disolucién
y liquidacién del Fondo no han sido registrados al 31 de diciembre de 2017, no siendo su efecto significativo
en las presentes cuentas anuales.

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

Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién
descritos en la Nota 3 bajo el marco normativo de informacién financiera descrito en el apartado anterior. No
existe ningun 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 preparacion.

Los resultados y la determinacion del patrimonio neto 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 elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionaimente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. Adicionalmente, el valor de liquidacion de la cartera de inversiones financieras,

ON3396328



_i__EUROS ON3396329

CLASE 87

compuesta en su totalidad por participaciones en instituciones de inversioén colectiva, corresponde al valor
razonable determinado sobre la base del valor liquidativo comunicado por las respectivas entidades
gestoras, no existiendo costes de venta en su reembolso, que es realizado a dicho valor. A pesar de que
estas estimaciones se han realizado sobre la base de ta mejor informacién disponible al cierre del ejercicio
2017, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarias (al alza o a
la baja) antes de la liquidacion efectiva del Fondo, lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de
acuerdo con la normativa contable en vigor.

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

c) Comparacién de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2016 y se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al gjercicio 2017.

d) Agrupacién 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 haincluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

e) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2017 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2016.

f) Correccién de errores

En la elaboracion 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 gjercicio 2016.

Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2017 y 2016 se han
aplicado, bajo el marco normativo de informacién financiera (véase Nota 2.a), los siguientes principios, politicas
contables y criterios de valoracion:

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

i. Clasificacién de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:
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Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos 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
aportadas.

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

e 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.

o Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

e |Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversién Colectiva.

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

e Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por 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.

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

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

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

Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de 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 instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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ii. Clasificacién de los pasivos financieros

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

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

- Derivados: incluye, entre otros, el valor 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”.

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

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

Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoraciéon 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 transaccién directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
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 valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio.de la transaccién), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ultima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién 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 el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0o el cambio medio
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ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos atin 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 econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion més reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
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 adquisicién, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

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

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el ultimo 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 cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en IIC de inversion libre, 1IC de IIC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segtn
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre 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 negociacién, se valoraran mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

il. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
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integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del 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 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 pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién) incluyendo los costes de transaccioén directamente atribuibles a ia
operacién. 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 financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta 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 sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara 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
inversion 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
devolver los mismos o similares activos u otros casos andlogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el 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 reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IIC” o
“Valores aportados como garantia por la liC”, 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 det mismo.
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De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren.

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

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

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

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la 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, segun 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 “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el gjercicio, 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 resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera
interior o exterior y del activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion,
excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya contrapartida se registra, en su caso,
en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segln su saldo del
balance, hasta la fecha de su liquidacion.

ifi. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cuéles sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.
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Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su 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, seguin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

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

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

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

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién 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 la opcidn 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. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
regisira en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la [IC” de las 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 el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

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

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

Las participaciones del Fondo se valoran mensualmente, a efectos de su suscripcion, en funcioén del valor
liquidativo del tltimo dia habil del mes en que se produce su solicitud. Asimismo, los reembolsos tendran una
periodicidad trimestral, en funcién del valor liquidativo del ultimo dia habil de los meses de marzo, junio,
septiembre y diciembre. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos en la
Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance. No obstante, tal y como se indica en la Nota 1, en virtud de lo dispuesto por el Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, una vez acordada la disolucion del Fondo, se ha abierto el periodo de
liquidacion y ha quedado suspendido el derecho de reembolso y de suscripcién de participaciones.

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2017 y 2016, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
(positivos 0 negativos) que se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

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

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

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

Las comisiones de gestion, de depésito asi como otros gastos de gestibn necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacién”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
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 pérdidas y ganancias.

iii. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

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

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

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

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 valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningiin caso y solo se reconoceran mediante la
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 cuantificaciéon de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

12

ON3396337



0,03__:._rRos ON3396338

CLASE 82 [nmenes ]

i) Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros 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 o, en su defecto, del Ultimo dia habil anterior a esa fecha.

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

J) Operaciones vinculadas

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

4. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2017 sin considerar, en su caso, el saldo
del epigrafe “Depb6sitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversién” se indica a continuacion:
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Fecha de referencia de
la valoracién publicada

Descripcién Situacién al 31.12.2017 | por la entidad gestora |Divisa Euros

Cartera interior-Instituciones de Inversion Colectiva
Altan I1 Inmobiliario Global, FIL Caracter cerrado ? 31.12.2017 EUR 439.746,72
439.746,72

Cartera exterior-Instituciones de Inversion Colectiva
Whitehall Street International Real Estate SCA 2008 Caracter cerrado 31.12.2017 USD 682,18
Degi International En liquidacién 31.12.2017 EUR 308,64
CBRE Eurosiris Fund En liquidacion 31.12.2017 EUR 123.356,96
KanAm Grundinvest Fonds En liquidacion 31.122017 EUR 816.943,13
SEB ImmoPortfolio Target Return Fund En liquidacion 31.12.2017 EUR 681.786,00

1.623.076,91

(*) Instituciones de Inversién Colectiva e Instrumentos de patrimonio con vocacién inmobiliaria que, conforme a su politica, no establece la posibilidad de
reembolso anticipado de participaciones a solicitud de los participes.

Conforme a su politica de inversion, las participaciones que mantiene el Fondo corresponden a instituciones de
inversion colectiva con vocacién inmobiliaria que, al 31 de diciembre de 2017, suponian aproximadamente el
36% de su patrimonio (55% al 31 de diciembre de 2016). Durante el ejercicio 2017, como consecuencia de la
liquidez obtenida, algunas participaciones de Altan |l Inmobiliario Global, Whitehall Street International Real
Estate SCA 2008 y CBRE Eurosiris Fund fueron reembolsadas al Fondo, por importe total de 512 miles de
euros. En cualquier caso, las participaciones en instituciones de inversion colectiva con vocacion inmobiliaria en
las que invierte el Fondo estan registradas al 31 de diciembre de 2017 al valor determinado sobre la base del
valor liquidativo comunicado por las respectivas entidades gestoras, tal y como establece el marco normativo de
informacion financiera aplicable (véase Nota 3.b.i). En este entorno, y teniendo en cuenta la iliquidez actual de
las instituciones de inversion colectiva con vocacion inmobiliaria en las que invierte el Fondo, el valor al que
finalmente seran liquidados los activos, y por tanto su impacto en el valor liquidativo final del Fondo, dependeran
de la evolucién del proceso de reembolsos de las mencionadas instituciones de inversion colectiva.

Por otra parte, determinadas instituciones de inversion colectiva con vocacion inmobiliaria distribuyen
dividendos, conforme a lo establecido en sus Folletos, por los resultados positivos del ejercicio y que en ningin
caso suponen reembolsos de participaciones. Por este concepto, el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta
de pérdidas y ganancias del ejercicio 2017 incluye 476 miles de euros procedentes de Degi International y SEB
ImmoPortfolio Target Return Fund (192 miles de euros durante el ejercicio 2016 por los dividendos distribuidos
por las mencionadas participaciones).

El epigrafe “Otras cuentas de orden — Otros” de cuentas de orden del balance recoge, por importe de 123 y 175
miles de euros al 31 de diciembre de 2017 y 2016, respectivamente, el importe correspondiente a los
compromisos pendientes no exigidos de Altan Il Inmobiliario Global, FIL.

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 depoésito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores
mobiliarios y demaés 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 gjercicio de
esta funcion.
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Gestién del riesgo:

Tal y como se indica en la Nota 1, con fecha 31 de octubre de 2012 se acordé la disolucién y posterior
liquidacion del Fondo, por lo que la gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del
Fondo esta unicamente dirigida a enajenar los valores y activos del Fondo y a satisfacer y percibir los créditos.

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2017, la composicion del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Santander Securities Services, S.A. (cuentas en euros) 3.610.156,80
Santander Securities Services, S.A. (cuentas en divisa) 43.015,51
3.653.172,31

Los saldos positivos de las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo en la entidad depositaria devengan en el
ejercicio 2017 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 2017 y 2016, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el calculo del valor de cada participacién se ha efectuado de la siguiente

manera:
Euros
31-12-2017 31-12-2016

Patrnmonm at.l"lbl!l(.io a participes o accionistas del Fondo 5.807.663,26 6.166.765,52
al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de la participacion 97,06 103,06
N° Participaciones 59.837,23 59.837,23
N° Participes 17 17

Al 31 de diciembre de 2017, Santander Perfil Prudente Pensiones, Fondo de Pensiones (gestionado por
Santander Pensiones, S.A., Entidad Gestora de Fondos de Pensiones, entidad que pertenece al mismo Grupo
que la Sociedad Gestora del Fondo - véase Nota 1), mantenia una participacion significativa del 80,35% del
patrimonio del Fondo.
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Al 31 de diciembre de 2017, el Fondo no alcanza el nimero minimo de participes establecido por la normativa
aplicable como consecuencia del proceso de liquidacién en el que se encuentra (véase Nota 1).

Otros gastos de explotacién

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

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2017 y 2016, que se satisface trimestralmente. El importe
pendiente de pago por este concepto al 31 de diciembre de 2017 y 2016, se incluye en el saldo del epigrafe
“Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversidn Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 ha entrado en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comisioén 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 la regulacion de los
depositarios de instituciones de inversién 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 tesoreria del Fondo estén debidamente controlados.

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

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

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

5. En el caso de que el objeto de la inversion sean otras IIC, la custodia se realizard sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por
aquel.

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

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca la normativa y el folleto del
Fondo.

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

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

11. Asegurarse que 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 liquidacién 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,
asi como cumplimentar las 6rdenes de reinversion recibidas.

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

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo del gjercicio 2017 han ascendido
a 6 miles de euros, que han sido registrados en el ejercicio 2018, no siendo su efecto significativo en las
presentes cuentas anuales. Asimismo, los honorarios por este concepto correspondientes al ejercicio 2016
ascendieron a 12 miles de euros.

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

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Fondo no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2017 y 2016, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de
su sociedad gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de
diciembre de 2017 y 2016 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2017 y 2016
cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2013 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones y/o pagos a cuenta del impuesto sobre beneficios y/o otros
saldos pendientes de devolucién del impuesto sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 95 y 41
miles de euros, respectivamente.

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

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacién 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 limite de
compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base
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imponible previa (60% durante el gjercicio 2016), pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles
negativas hasta el importe de un milién de euros.

Al 31 de diciembre de 2017, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar’ no
recoge las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2017.

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

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del gjercicio no se ha producido ningun hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Fondo Gre, Fondo de Inversién Libre (en liquidacion)

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2017

Evolucion de los negocios (mercados), situacion det Fondo y evolucién previsible

El valor liquidativo del Fondo al cierre del ejercicio 2017 asciende a 97,06 euros, lo que supone una disminucion
del 5,82% respecto al cierre del ejercicio anterior. Adicionalmente, durante el ejercicio 2017 el patrimonio de la
Fondo ha pasado de 6.166.765,52 a 5.807.663,26 euros y el nimero de participes es de 17 en ambos ejercicios.

Tal y como se indica en la Nota 1 de la memoria, dada la iliquidez actual de las instituciones de inversion
colectiva de naturaleza inmobiliaria en las que invierte el Fondo, los Administradores de la sociedad gestora no
tienen intencion de continuar con la comercializacién del Fondo. Por ello, se realizaron acciones comerciales por
las que los participes del Fondo reembolsaron parte de sus participaciones con fecha 30 de septiembre de 2012,
por importe agregado de 20.661 miles de euros, que representaba aproximadamente el 67% del patrimonio a
dicha fecha y que se correspondia con la parte liquida de las inversiones del Fondo y, posteriormente, con fecha
31 de octubre de 2012 los Administradores de la sociedad gestora y la entidad depositaria def Fondo (en dicha
fecha Santander Investment, S.A.) acordaron la disolucién y posterior liquidacion del mismo, habiendo sido
inscrito el hecho relevante en la Comisién Nacional del Mercado de Valores con fecha 2 de noviembre de 2012.
En el proceso de liquidacién actiia como liquidador del Fondo la sociedad gestora, con el concurso de la entidad
depositaria. De acuerdo con el articulo 35.3 del Real Decreto 1.082/2012 por el que se reglamenta la Ley de
Instituciones de Inversién Colectiva, una vez disuelto el Fondo, se abre el periodo de liquidacion y queda
suspendido el derecho de reembolso y de suscripcion de participaciones. Segln la sociedad gestora, el
mencionado proceso de liquidacién durara el tiempo necesario hasta que se haga efectivo el reembolso de las
participaciones en instituciones de inversién colectiva con vocacién inmobiliaria que posee el Fondo, no
existiendo en la normativa vigente un plazo méaximo definido para este proceso, y se procedera con la mayor
diligencia y en el mas breve plazo posible, y siempre atendiendo al interés de los participes, a enajenar los
valores y activos del Fondo y a satisfacer y percibir los créditos. En este sentido, durante el ejercicio 2015, como
consecuencia de la liquidez obtenida, se reembolsaron algunas participaciones de instituciones de inversion
colectiva con vocacioén inmobiliaria que poseia el Fondo, por importe total de 712 miles de euros, habiéndose
realizado pagos a los participes del Fondo por un importe total de 3.421 miles de euros a fecha 30 de junio de
2015. Durante el gjercicio 2016 y 2017 no se han realizado pagos adicionales a los participes. Con todo ello, las
participaciones que mantiene el Fondo corresponden a instituciones de inversion colectiva con vocacién
inmobiliaria que, al 31 de diciembre de 2017, suponen 2.063 miles de euros, que representan aproximadamente
el 36% de su patrimonio (3.378 miles de euros al 31 de diciembre de 2016 que representaban aproximadamente
el '55% de su patrimonio a dicha fecha). Del total de las mencionadas instituciones de inversion colectiva con
vocacion inmobiliaria a dicha fecha, 1.622 miles de euros corresponden a instituciones de inversion colectiva
cuyas entidades gestoras decidieron su liquidacion (2.833 miles de euros al 31 de diciembre de 2016), siendo el
resto instituciones de inversion colectiva con caracter cerrado. No obstante, durante el ejercicio 2017, como
consecuencia de la liquidez obtenida, se reembolsaron algunas participaciones de instituciones de inversion
colectiva que poseia el Fondo, por importe total de 512 miles de euros. En cualquier caso, las participaciones en
instituciones de inversion colectiva con vocacién inmobiliaria en las que invierte el Fondo estan registradas al 31
de diciembre de 2017 y 2016 al valor determinado sobre la base del valor liquidativo comunicado por las
respectivas entidades gestoras, tal y como establece el marco normativo de informacién financiera aplicable. En
este entorno, y teniendo en cuenta la iliquidez actual de las instituciones de inversion colectiva con vocacién
inmobiliaria en las que invierte el Fondo, el valor al que finalmente seran liquidados los activos, y por tanto su
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impacto en el valor liquidativo final del Fondo, dependera de la evolucién del proceso de reembolsos de las
mencionadas instituciones de inversién colectiva.

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

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de 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 la Comision Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversién establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2017

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.
Adquisicién de acciones propias

No aplicable.

Informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en fa Memoria (véase Nota 7).
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Diligencia que levanta la Secretaria del Consejo de Administracion de Santander Asset Management,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., D. Maria Ussia Bertran, para hacer constar
que todos los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente
documento, que se compone de las cuentas anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto y memoria) e informe de gestién de los Fondos de Inversién detallados en el
Anexo adjunto y gestionados por Santander Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversién Colectiva, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2017, firmando todos y cada
uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de lo que

doy fe.

Madrid, 15 de marzo de 2018

La Secretaria del Consejo de Administracién

B (™

Fdo.: D?. Maria Ussia Bertran

El Presidente del Consejo de A&ministraclén

Fdo.: D. L3z e Lazaro Torres

Consejeros:

arlos Palacios Castafieda

-y Fdo.:D. Gonkalo Milans dgBosch Medina Fdo.: D. Jorge Mdrtin Jiménez
X



= LEGITIMACION =

PABLO DE LA ESPERANZA RODRIGUEZ, Notario de Madrid y de
su Ilustre Colegio, DOY FE que considero legitimas las firmas que anteceden
de Doiia Maria Ussia Bertran con D.N.I. niimero 33.518.573-Y, Don Lazaro
de Lazaro Torres con DNI nimero 05383514-L, Don José Francisco
Mercado Garcia con DNI numero 05212299-Q, Don Carlos Javier Palacios
Castafieda con DNI namero 44359637-C, Don_Gonzalo Milans del Bosch
Medina con pasaporte espafiol numero AAF510540 y Don Jorge Martin
Jiménez con DNI niimero 52364495-G.—
En Madrid, a nueve de abril de dos mil dieciocho.
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PABLO DE LA ESPERANZA RODRIGUEZ, Notario de Madrid y de su Ilustre
Colegio, DOY FE que la fotocopia anterior, extendida en este anico folio de papel timbrado

de uso notarial, es reproduccion fiel y exacta de su respecti\gg)‘bﬁfgiﬁéy que me ha sido
exhibido. £
En Madrid, a nueve de abril de dos mil diecioche
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Anexo

1° Ejemplar
Altair Inversiones, Fondo de Inversién
Altair Patrimonio, Fondo de Inversion

Fondaneto, Fondo de Inversién

Fondo Artac, Fondo de Inversion

Fondo Gre, Fondo de Inversion Libre (en liquidacion)
Fontibrefondo, Fondo de Inversion

Inveractivo Confianza, Fondo de Inversién

Inverbanser, Fondo de Inversion

Leaseten Ill, Fondo de Inversién

Openbank Corto Plazo, Fondo de Inversién

Santander 100 Objetivo 2024, Fondo de Inversion
Santander 100 Por 100 14, Fondo de Inversién
Santander 100 Valor Creciente 2, Fondo de Inversién
Santander 100 Valor Creciente, Fondo de Inversién
Santander 100 Valor Global 2, Fondo de Inversion
Santander 100 Valor Global 3, Fondo de Inversion
Santander 100 Valor Global 4, Fondo de Inversion
Santander 100 Valor Global, Fondo de Inversion
Santander 95 Délar, Fondo de Inversién

Santander 95 Grandes Compaiiias 2, Fondo de Inversién
Santander 95 Grandes Compaiiias, Fondo de Inversion
Santander 95 indice Europa 2, Fondo de Inversion
Santander 95 Indice Europa 3, Fondo de Inversién
Santander 95 indice Europa, Fondo de Inversion
Santander 95 Objetivo Europa, Fondo de Inversién
Santander 95 Objetivo Grandes Compafiias, Fondo de Inversion
Santander 95 Objetivo USA, Fondo de Inversion
Santander 95 Valor Creciente Plus 2, Fondo de Inversion
Santander 95 Valor Creciente Plus, Fondo de Inversion
Santander Acciones Espaiiolas, Fondo de Inversién
Santander Acciones Euro, Fondo de Inversién
Santander Acciones Latinoamericanas, Fondo de Inversion
Santander Bolsa Europa 2018, Fondo de Inversién
Santander Bolsa Europa 2019 2, Fondo de Inversion

Santander Bolsa Europa 2019, Fondo de Inversion

\k?

Folios de papel timbrado de la clase 8%, nimeros ON3355673 al ON3355701
Folios de papel timbrado de la clase 82, numeros ON3355760 al ON3355788
Folios de papel timbrado de la clase 8, nimeros ON3366595 al ON3366620
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3366537 al ON3366565
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3396322 al ON3396345
Folios de papel timbrado de la clase 82, numeros ON3366705 al ON3366732
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3366676 al ON3366704
Folios de papel timbrado de la clase 82, numeros ON3366867 al ON3366894
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3380349 al ON3380374
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3366923 al ON3366952
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3367392 al ON3367416
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3363639 al ON3363664
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3380244 al ON3380270
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3363692 al ON3363718
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3367171 al ON3367198
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3367227 al ON3367254
Folios de papel! timbrado de la clase 82, nimeros ON3367339 al ON3367366
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3367283 al ON3367310
Folios de papel timbrado de la clase 8% nimeros ON3366761 al ON3366786
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3366813 al ON3366839
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3366983 al ON3367009
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3367062 al ON3367086
Folios de papel timbrado de la clase 82, numeros ON3367549 al ON3367576
Folios de papel timbrado de la clase 8%, niumeros ON3367496 al ON3367520
Folios de papel timbrado de la clase 82, numeros ON3367444 al ON3367470
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3380081 al ON3380106
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3367659 al ON3367684
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3367605 al ON3367632
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3380028 al ON3380054
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3355233 al ON3355263
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3367115 al ON3367142
Folios de papel timbrado de la clase 82, numeros ON3380135 al ON3380162
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3380190 al ON3380216
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3363908 al ON3363934

Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3363935 al ON3363961



Santander Corto Plazo Délar, Fondo de Inversién
Santander Cumbre 2018 Plus 2, Fondo de Inversién
Santander Cumbre 2018 Plus 3, Fondo de Inversién
Santander Cumbre 2018 Plus, Fondo de Inversion
Santander Cumbre 2018, Fondo de Inversion
Santander Cumbre 2019 Plus 2, Fondo de Inversién
Santander Cumbre 2019 Plus, Fondo de Inversién
Santander Dividendo Europa, Fondo de inversion
Santander Dual Espafia, Fondo de Inversién
Santander Ddo Europa 2018, Fondo de Inversién

Santander Do Europa 2019, Fondo de inversién

Santander Empresas Renta Fija Corto Plazo, Fondo de Inversién

Santander Eurocrédito, Fondo de Inversion

Santander Evolucién 20 2, Fondo de Inversion

Santander Evolucién 20 3, Fondo de Inversion

Santander Evolucion 20, Fondo de Inversion

Santander Evolucién 40 2, Fondo de Inversion

Santander Evolucion 40 3, Fondo de Inversién

Santander Evolucién 40, Fondo de Inversion

Santander Garantizado 2025, Fondo Inversién

Santander Generacién 1, Fondo de Inversion

Santander Generacion 2, Fondo de Inversién

Santander Generacion 3, Fondo de Inversién

Santander Grandes Compaiifas 2018, Fondo de Inversion
Santander Grandes Compaiiias 2019 2, Fondo de Inversién
Santander Grandes Compaiiias 2019 3, Fondo de Inversion
Santander Grandes Compariias 2019, Fondo de Inversién
Santander indice Espafia, Fondo de Inversion

Santander [ndice Euro, Fondo de Inversion

Santander Indices Creciente, Fondo de Inversion
Santander Inversion Corto Plazo, Fondo de Inversion
Santander Inversion Flexible, Fondo de Inversién
Santander Multiestrategia, lICIICIL (en liquidacion)

Santander Multigestién, Fondo de Inversion

Santander Objetivo Rendimiento Europa Il, Fondo de Inversién

Santander Objetivo Rendimiento Europa IIl, Fondo de Inversién

Santander Objetivo Rendimiento Europa, Fondo de Inversion

Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3363801 al ON3363828
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3363829 al ON3363854
Folios de papel timbrado de la clase 82, niimeros ON3363719 al ON3363745
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3380401 al ON3380426
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3380297 al ON3380322
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3380454 al ON3380480
Folios de papel timbrado de la clase 82 nimeros ON3380508 al ON3380534
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON2869069 al ON2869103
Folios de papel timbrado de la clase 8?, numeros ON3380681 al ON3380706
Folios de papel timbrado de la clase 8%, nimeros ON3380788 al ON3380814
Folios de papel timbrado de |a clase 8%, nimeros ON3380734 al ON3380760
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3380626 al ON3380654
Folios de papel! timbrado de la clase 82, nameros ON3380566 al ON3380596
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3370606 al ON3370635
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3382611 al ON3382637
Folios de papel timbrado de la clase 82, niimeros ON3382553 al ON3382581
Folios de papel timbrado de la clase 8, nUmeros ON3370340 al ON3370367
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3370286 al ON3370311
Folios de papel timbrado de la clase 87, nimeros ON3370396 al ON3370423
Folios de papel timbrado de la clase 8%, nimeros ON3370097 al ON3370124
Folios de pape! timbrado de la clase 82, nimeros ON3382335 al O0N3382371
Folios de papel timbrado de la clase 82, numeros ON3382479 al ON3382515
Folios de papel timbrado de la clase 8%, nlimeros ON3382409 al 0N3382443
Folios de papel timbrado de la clase 8%, nimeros ON3370724 al ON3370750
Folios de pape! timbrado de ia clase 8%, nimeros ON3369988 al ON3370014
Folios de papel timbrado de la clase 8%, nimeros ON3370042 al ON3370068
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3383278 al ON3383304
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3383047 al ON3383074
Folios de papel timbrado de la clase 8 nimeros ON3383131 al ON3383158
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3370579 al ON3370605
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3298826 al ON3298871
Folios de papel timbrado de !a clase 82, nimeros ON3370666 al ON3370694
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3390497 al ON3390520
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3383332 al ON3383358
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3383386 al 0N3383412
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3353212 al ON3353237

Folios de papel timbrado de la clase 8%, nimeros ON3352773 al ON3352799



Santander PB Cartera 20, Fondo de Inversion
Santander PB Cartera 40, Fondo de Inversion
Santander PB Cartera 60, Fondo de Inversion
Santander PB Cartera 90, Fondo de Inversion
Santander PB Cartera Flexible 30, Fondo de Inversién
Santander PB Cartera Flexible 95, Fondo de Inversion
Santander PB Equity Ideas, Fondo de Inversién
Santander PB Inversion Global, Fondo de Inversién
Santander Rendimiento, Fondo de Inversién

Santander Renta Fija Acumulacién 2018, Fondo de Inversion
Santander Renta Fija Corto Plazo, Fondo de Inversion
Santander Renta Fija Flexible, Fondo de Inversién
Santander Renta Fija Latinoamérica, Fondo de Inversién
Santander Renta Fija Privada, Fondo de Inversién

Santander Renta Fija, Fondo de Inversién

Santander Renta Variable Objetivo Esparia, Fondo de Inversién

Santander Responsabilidad Solidario, Fondo de Inversion
Santander RF Convertibles, Fondo de Inversion
Santander Seleccién RV Asia, Fondo de Inversién
Santander Seleccion RV Emergente, Fondo de Inversion
Santander Seleccion RV Japén, Fondo de Inversién
Santander Seleccion RV Norteamérica, Fondo de Inversion
Santander Select Decidido, Fondo de Inversion

Santander Select Moderado, Fondo de Inversién
Santander Select Patrimonio, Fondo de Inversién
Santander Small Caps Espafia, Fondo de Inversién
Santander Small Caps Europa, Fondo de Inversién
Santander Solidario Dividendo Europa, Fondo de Inversion
Santander Tandem 0-30, Fondo de Inversién

Santander Tandem 20-60, Fondo de Inversidn

Santander Tesorero, Fondo de Inversion

Select Gliobal Managers, IICIICIL (en liquidacién)

SPB RF Corto Plazo, Fondo de Inversién
El Secretario del Consejo de Administracion:

Fdo.: Dria. Maria Ussia Bertran

s,

Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3352880 al ON3352907
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3353158 al ON3353185
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3353102 al ON3353129
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3355085 al ON3355112
Folios de papel timbrado de la clase 82, nliimeros ON3353045 al ON3353073
Folios de pape! timbrado de la clase 82 nimeros ON3352937 al ON3352965
Folios de pape! timbrado de Ia clase 82, nimeros ON3352991 al ON3353015
Folios de papel timbrado de la clase 82, numeros ON3352826 al ON3352851
Folios de papel timbrado de la clase 82 nimeros ON3355015 al ON3355049
Folios de papel timbrado de la clase 82, niimeros ON3354961 al ON3354987
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3298911 al ON3298949
Folios de papel timbrado de la clase 82, niimeros ON3354819 al ON3354850
Folios de pape! timbrado de la clase 82, nimeros ON3354761 al ON3354789
Folios de papel timbrado de la clase 87 numeros ON3354689 al ON3354724
Folios de papel timbrado de la clase 87, nimeros ON3354161 al ON3354188
Folios de papel timbrado de la clase 82, niimeros ON3354305 al ON3354331
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3354245 al ON3354274
Folios de papel timbrado de la clase 8%, nimeros ON3354359 al ON3354387
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3354417 al ON3354443
Folios de papel timbrado de |a clase 87 nimeros ON3354471 al ON3354497
Folios de papel timbrado de la clase 82, numeros ON3354525 al ON3354551
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3354579 al ON3354605
Folios de papel timbrado de la clase 8% nimeros ON3354633 al ON3354660
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3354189 al ON3354216
Folios de papel timbrado de la clase 82 niimeros ON3355295 al ON3355322
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON2869001 al ON2869034
Folios de pape! timbrado de la clase 82 nimeros ON3355351 al ON3355380
Folios de papel! timbrado de la clase 82 nimeros ON3355429 al ON3355456
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3355485 al ON3355516
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3355549 al ON3355582
Folios de papel timbrado de la clase 82 nimeros ON3355617 al ON3355644
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3390473 al ON3390496

Folios de papel timbrado de la clase 82, numeros ON3355141 al ON3355177



2° Ejemplar
Altair Inversiones, Fondo de Inversion
Altair Patrimonio, Fondo de Inversion

Fondaneto, Fondo de Inversién

Fondo Artac, Fondo de Inversién

Fondo Gre, Fondo de Inversién Libre (en liquidacién)
Fontibrefondo, Fondo de Inversién

Inveractivo Confianza, Fondo de Inversion
Inverbanser, Fondo de Inversién

Leaseten lil, Fondo de Inversion

Openbank Corto Plazo, Fondo de Inversién
Santander 100 Objetivo 2024, Fondo de Inversion
Santander 100 Por 100 14, Fondo de Inversion
Santander 100 Valor Creciente 2, Fondo de Inversion
Santander 100 Valor Creciente, Fondo de Inversién
Santander 100 Valor Global 2, Fondo de Inversion
Santander 100 Valor Global 3, Fondo de Inversion
Santander 100 Valor Global 4, Fondo de Inversién
Santander 100 Valor Global, Fondo de Inversién

Santander 95 Délar, Fondo de Inversion

Santander 95 Grandes Compaiiias 2, Fondo de Inversion

Santander 95 Grandes Compafias, Fondo de Inversion

Santander 95 indice Europa 2, Fondo de Inversion
Santander 95 indice Europa 3, Fondo de Inversion
Santander 95 indice Europa, Fondo de Inversién

Santander 95 Objetivo Europa, Fondo de Inversion

Santander 95 Objetivo Grandes Compaiiias, Fondo de Inversién

Santander 95 Objetivo USA, Fondo de Inversién

Santander 95 Valor Creciente Plus 2, Fondo de Inversion

Santander 95 Valor Creciente Plus, Fondo de Inversién

Santander Acciones Espafiolas, Fondo de Inversion

Santander Acciones Euro, Fondo de Inversion

Santander Acciones Latinoamericanas, Fondo de Inversion

Santander Bolsa Europa 2018, Fondo de Inversién
Santander Bolsa Europa 2019 2, Fondo de Inversién
Santander Bolsa Europa 2019, Fondo de Inversion

Santander Corto Plazo Délar, Fondo de Inversién

Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON2770454 al ON2770482
Folios de papel timbrado de la clase 82, niimeros ON3355731 al 0ON3355759
Folios de papel timbrado de la clase 82, numeros ON3366621 al 0ON3366646
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros 0N3366566 al ON3366594
Folios de papel timbrado de la clase 8°, nimeros ON3396298 al 0N3396321
Folios de papel timbrado de Ia clase 87, nimeros ON3366733 al ON3366760
Folios de papel timbrado de |a clase 82, nimeros ON3366647 al ON3366675
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3366895 al 0N3366922
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3380323 al 0ON3380348
Folios de pape! timbrado de la clase 8?, numeros ON3366953 al 0ON3366982
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3367367 al 0N3367391
Folios de papel timbrado de la clase 87, numeros ON3363613 al ON3363638
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3380217 al 0N3380243
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3363665 al O0N3363691
Folios de papel timbrado de la clase 8°, nimeros ON3367143 al ON3367170
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3367199 al 0N3367226
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3367311 al 0N3367338
Folios de papel timbrado de la clase 87, nimeros ON3367255 al 0N3367282
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3366787 al 0N3366812
Folios de papel timbrado de la clase 8°, nimeros ON3366840 al 0N3366866
Folios de papel timbrado de la clase 82, numeros ON3367010 al ON3367036
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3367037 al ON3367061
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3367521 al ON3367548
Folios de papel timbrado de la clase 8°, nimeros ON3367471 al ON3367495
Folios de papel timbrado de la clase 8%, numeros ON3367417 al 0N3367443
Folios de papel timbrado de la clase 82, numeros ON3380055 al ON3380080
Folios de pape! timbrado de la clase 82, numeros ON3367633 al ON3367658
Folios de papel timbrado de la clase 87, nimeros ON3367577 al 0N3367604
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3380001 al 0N3380027
Folios de papel timbrado de la clase 8°, nimeros ON3355264 al O0N3355294
Folios de papel timbrado de la clase 8?, numeros ON3367087 al ON3367114
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3380107 al ON33801 34
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3380163 al ON3380189
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3363881 al ON3363907
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3363962 al 0N3363988

Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3363773 al ON3363800



Santander Cumbre 2018 Plus 2, Fondo de Inversién
Santander Cumbre 2018 Plus 3, Fondo de Inversion
Santander Cumbre 2018 Plus, Fondo de Inversion
Santander Cumbre 2018, Fondo de Inversion
Santander Cumbre 2019 Plus 2, Fondo de Inversion
Santander Cumbre 2019 Plus, Fondo de Inversién
Santander Dividendo Europa, Fondo de Inversion
Santander Dual Esparia, Fondo de Inversién
Santander Duoc Europa 2018, Fondo de Inversién

Santander Dlo Europa 2019, Fondo de Inversion

Santander Empresas Renta Fija Corto Plazo, Fondo de Inversién

Santander Eurocrédito, Fondo de tnversién

Santander Evolucién 20 2, Fondo de Inversién

Santander Evolucién 20 3, Fondo de Inversion

Santander Evolucién 20, Fondo de Inversién

Santander Evolucion 40 2, Fondo de Inversion

Santander Evolucién 40 3, Fondo de Inversion

Santander Evolucién 40, Fondo de Inversion

Santander Garantizado 2025, Fondo Inversién

Santander Generacion 1, Fondo de Inversion

Santander Generacién 2, Fondo de inversién

Santander Generacion 3, Fondo de inversion

Santander Grandes Compafias 2018, Fondo de Inversién
Santander Grandes Compafiias 2019 2, Fondo de Inversién
Santander Grandes Compafiias 2019 3, Fondo de Inversién
Santander Grandes Compaiiias 2019, Fondo de Inversién
Santander indice Esparia, Fondo de Inversion

Santander Indice Euro, Fondo de Inversion

Santander Indices Creciente, Fondo de Inversion
Santander Inversién Corto Plazo, Fondo de Inversién
Santander Inversién Flexible, Fondo de Inversién
Santander Multiestrategia, IICHCIL (en liquidacién)

Santander Multigestion, Fondo de Inversién

Santander Objetivo Rendimiento Europa |l, Fondo de Inversién

Santander Objetivo Rendimiento Europa lll, Fondo de Inversion

Santander Objetivo Rendimiento Europa, Fondo de Inversién

Santander PB Cartera 20, Fondo de inversion

Folios de papel timbrado de la clase 82, nomeros ON3363855 al ON3363880
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3363746 al ON3363772
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3380375 al ON3380400
Folios de papel timbrado de la clase 82, niimeros ON3380271 al ON3380296
Folios de papel timbrado de ia clase 8% nimeros ON3380427 al ON3380453
Folios de papel timbrado de la clase 82 nimeros ON3380481 al ON3380507
Folios de papel timbrado de la clase 82, nliimeros ON2869104 al ON2869138
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3380655 al GN3380680
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3380761 al ON3380787
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3380707 al ON3380733
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3380597 al ON3380625
Folios de papel timbrado de la clase 82 nimeros ON3380535 al ON3380565
Folios de papel timbrado de la clase 8%, nimeros ON3370636 al ON3370665
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3382638 al ON3382664
Folios de pape! timbrado de la clase 82 niimeros ON3382582 al ON3382610
Folios de papel timbrado de la clase 82, niimeros ON3370312 al ON3370339
Folios de papel timbrado de la clase 8%, nlimeros ON3370260 al ON3370285
Folios de papel timbrado de la clase 82, nlimeros ON3370368 al ON3370395
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3370069 al ON3370096
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3382372 al ON3382408
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3382516 al ON3382552
Folios de papel timbrado de la clase 8%, nimeros ON3382444 al ON3382478
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3370751 al ON3370777
Folios de papel timbrado de la clase 82, nlimeros ON3369961 al ON3369987
Folios de papel timbrado de la clase 82, niimeros ON3370015 al ON3370041
Folios de pape! timbrado de la clase 8%, nimeros ON3383251 al ON3383277
Folios de papel timbrado de la clase 82, ndmeros ON3383075 al ON3383102
Folios de papel timbrado de la clase 82 nimeros ON3383103 al ON3383130
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3370552 al ON3370578
Folios de papel timbrado de la clase 82, niimeros ON3298780 al 0N3298825
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3370695 al ON3370723
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3390521 al ON3390544
Folios de papel timbrado de la clase 82 nimeros ON3383305 al ON3383331
Folios de papel timbrado de la clase 82 numeros ON3383359 al 0N3383385
Folios de papel timbrado de la clase 82, nliimeros ON3353186 al ON3353211
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3352746 al ON3352772

Folios de papel timbrado de la clase 8%, nimeros ON3352852 al ON3352879



Santander PB Cartera 40, Fondo de Inversién

Santander PB Cartera 60, Fondo de Inversién

Santander PB Cartera 90, Fondo de Inversion

Santander PB Cartera Flexible 30, Fondo de Inversion
Santander PB Cartera Flexible 95, Fondo de Inversién
Santander PB Equity Ideas, Fondo de Inversién
Santander PB Inversién Global, Fondo de Inversion
Santander Rendimiento, Fondo de Inversién

Santander Renta Fija Acumulacién 2018, Fondo de Inversién
Santander Renta Fija Corto Plazo, Fondo de Inversién
Santander Renta Fija Flexible, Fondo de Inversion
Santander Renta Fija Latinoamérica, Fondo de Inversién
Santander Renta Fija Privada, Fondo de Inversién
Santander Renta Fija, Fondo de Inversion

Santander Renta Variable Objetivo Espaia, Fondo de Inversién
Santander Responsabilidad Solidario, Fondo de Inversién
Santander RF Convertibles, Fondo de Inversion
Santander Seleccién RV Asia, Fondo de Inversiéon
Santander Seleccion RV Emergente, Fondo de Inversion
Santander Seleccion RV Japén, Fondo de Inversién
Santander Seleccién RV Norteamérica, Fondo de Inversién
Santander Select Decidido, Fondo de Inversién

Santander Select Moderado, Fondo de Inversion
Santander Select Patrimonio, Fondo de Inversion
Santander Small Caps Espaia, Fondo de Inversién
Santander Small Caps Europa, Fondo de Inversion
Santander Solidario Dividendo Europa, Fondo de Inversion
Santander Tandem 0-30, Fondo de inversion

Santander Tandem 20-60, Fondo de Inversion

Santander Tesorero, Fondo de Inversién

Select Global Managers, ICIICIL (en liquidacion)

SPB RF Corto Plazo, Fondo de Inversién

El Secretario del Consejo de Administracion:

Fdo.: DAa. Maria Ussia Bertran

Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3353130 al ON3353157
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3353074 al ON3353101
Folios de papel timbrado de Ia clase 82 nimeros ON3355113 al 0N3355140
Folios de papel timbrado de la clase 82, niumeros ON3353016 al ON3353044
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3352908 al ON3352936
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3352966 al ON3352990
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3352800 al ON3352825
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3355050 al ON3355084
Folios de papel timbrado de la clase 82, niimeros ON3354988 al ON3355014
Folios de papel timbrado de la clase 8%, nimeros ON3298872 al ON3298910
Folios de papel timbrado de la clase 87, nimeros ON3354851 al ON3354882
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3354790 al ON3354818
Folios de papel timbrado de la clase 82, niimeros ON3354725 al ON3354760
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3354133 al ON3354160
Folios de papel timbrado de |a clase 82, nimeros ON3354332 al ON3354358
Folios de papel timbrado de la clase 8¢, nimeros 0N3354275 al ON3354304
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3354388 al ON3354416
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3354444 al ON3354470
Folios de papel timbrado de la clase 8%, nimeros ON3354498 al ON3354524
Folios de pape! timbrado de la clase 8%, nimeros ON3354552 al ON3354578
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3354606 al ON3354632
Folios de papel timbrado de la clase 82 nimeros ON3354661 al ON3354688
Folios de papel timbrado de la clase 82 nimeros ON3354217 al ON3354244
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3355323 al ON3355350
Folios de papel timbrado de la clase 87, numeros ON2869035 al ON2869068
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3355399 al ON3355428
Folios de pape! timbrado de la clase 82, nimeros ON3355457 al ON3355484
Folios de papel timbrado de la clase 8%, nimeros ON3355517 al ON3355548
Folios de papel timbrado de la clase 8% nimeros ON3355583 al ON3355616
Folios de papel timbrado de la clase 8¢, niimeros ON3355645 al ON3355672
Folios de papel timbrado de la clase 8%, nimeros ON3390449 al ON3390472

Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON3355178 al ON3355214



INFORME SOBRE POLITICA DE REMUNERACIONES CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2017

Santander Asset Management, S.A., S.G.II.C. dispone de una politica remunerativa a sus empleados
compatible con una gestién 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 inversion colectiva que gestiona.

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

1. Datos cuantitativos:

En virtud del articulo 46.bis.1 de la Ley 35/2003 actualizada por la Ley 22/2014, la Gestora publicara,
como complemento a la informacion ya recogida en este informe semestral en relacion a la politica de
remuneracion de la Gestora, en las cuentas anuales del ejercicio 2016 de cada uno de los fondos de
inversion que administra informacion sobre la cuantia total de la remuneracion devengada durante el
ejercicio 2017 por la 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 las IIC, incluyendo altos cargos, y entre
remuneracion fija y variable.

La plantilla activa a 31/12/2017 de Santander Asset Management, S.A., S.G.LLC. y de SAM S.G.LL.C,,
S.A. Germany branch recibié una remuneracién anual fija (Salario Anual bruto) de 11.235.144 Euros
durante el ejercicio 2017. El total nimero de empleados de Santander Asset Management SA SGIIC y
SAM S.G.LIL.C., S.A. Germany branch a 31/12/2017 es de 169, siendo todos ellos elegibles para recibir
retribucion variable correspondiente al ejercicio.

En referencia a la alta direccion, el nimero de empleados en esta categoria asciende a 12 personas, siendo
su retribucion total fija (salario) de 1.670.500 Euros.

Las remuneraciones devengadas por incentivos a largo plazo basados en instrumentos de patrimonio han
sido satisfechas en su totalidad en 2017 por importe de 6.133.149 Euros, dandose por liquidado y cerrado
este plan.

El nimero de empleados en la gestora considerados como colectivo identificado en Espafia asciende a 11
personas empleadas, siendo su total de retribucion fija (Salario Anual Bruto) 1.442.500 Euros durante el
ejercicio 2017, mas dos Consejeros, que no cobran retribucion variable y cuya retribucién fija asciende a
85.000 Euros.

Resumen retribuciones totales de la plantilla devengadas correspondientes al ejercicio 2017:

Euros (plantilla activa a 31/12/2017)*
Remuneracion Remuneracion devengada
Remuneracion Aportaciones variable por Incentivos a largo Numero de
fija plan de empleo correspondiente al plazo basados en beneficiarios
ejercicio 2016** instrumentos de patrimonio
Altos cargos 1.670.500 200.717 1.077.210 - 12
Resto de empleados 9.564.644 215.812 3.897.383 - 157
Total 11.235.144 416.529 4.974.593 - 169

*Estos datos incluyen: Santander Asset Management, S.A, SGIIC y Santander German Branch.

**Esta Remuneracion 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 gestion de éxito o resultados, una remuneracion 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.LI.C. dispone de una politica remunerativa, siendo de aplicacion
al conjunto de empleados, y basada en los principios de competitividad y equidad.

Esta politica tiene 5 pilares principales:

e Las remuneraciones serdan compatibles con una gestion sana y efectiva del riesgo,
recompensando la correcta aplicacion 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 compaiiia, sus valores y
objetivos, e incluird mecanismos para evitar conflictos de interés.

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

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

e La politica serd comunicada y estd disponible para todos los empleados para garantizar la
transparencia, de manera que toda la compaifiia conozca los criterios y procesos de la misma.

Estructura de la remuneracion:

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

e  Beneficios: Algunos marcados por convenio colectivo y otros dependen del puesto y
responsabilidad

e  Otras compensaciones fijas: Bajo circunstancias especiales, la compaiiia puede asignar algin
tipo de ayuda fija temporal, por ejemplo en las asignaciones internacionales

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

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

Los componentes variables se determinan cada ejercicio en funcion de los objetivos fijados y comunicados
previamente, que 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 vinculacion con los objetivos, la retribucién variable es flexible, siendo posible no
pagar ninguna cuantia en aquellos casos en los que los resultados fueran deficiente. Asimismo la
remuneracion serd compatible con la estrategia a largo plazo de la Compaiifa, sus valores ¢ intereses, e
incluira provisiones para evitar conflictos de interés.

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

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

El colectivo identificado —aquel que puede tener un impacto material para la Compaiiia, asi como aquellos
cuya remuneracion puede crear incentivos inapropiados que sean contrarios a su relacion con los clientes-
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sera determinado en base a las directivas 2011/61/EU y 2013/36/EU, y se le estableceran medidas
especificas de ajuste al riesgo, incluyendo:

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

e  La evaluacion de los objetivos de la Gestora, el equipo y el individuo, considerando criterios
financieros y no financieros, para determinar el variable;
La evaluacion de los resultados con un horizonte anual y plurianual (a 1 y 3 afios);

e 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 igual o
superior a 75.000 Euros, se establecen medidas adicionales de gestion del riesgo, incluyendo la reduccion
y recuperacion del variable:

e  Diferimiento de al menos un 40% de la retribucion variable devengada, durante un periodo de al
menos tres afios, en funcién del horizonte de inversion de los activos gestionados.

e  Abono de al menos un 50% de cada pago del variable (ya sea de forma inmediata o diferida) en
participaciones de fondos de inversién gestionados por la Compaiiia 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.

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

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

Por 1ltimo, se indica que durante el ejercicio 2017 no se han realizado modificaciones en la politica
remunerativa de la Gestora.
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