Santander Acciones
Latinoamericanas, Fondo
de Inversion

Cuentas Anuales e Informe de Gestién
correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2014, junto
con el Informe de Auditoria Independiente

Inscrita en CNMV con Nimero de Registro: 258



DeIOitte ' Deicitte, S.L.

Plaza Pablo Ruiz Picasso, i
Tarre Picassa

28020 Madrid

Espafia

Tel:+34 915 14 50 Q0
Fax:-+34 915 14 51 80

W deicitte e

INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Santander Acciones Latinoamericanas, Fondo de Inversidn {en adelante, el Fondo), por encarge del
Consejo de Administracion de Santander Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.
{en adelante, la Sociedad Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden el batance a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de
pérdidas y panancias, el estado de cambios en el patrimonio neto v la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

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

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo adjuntas, de
forma que expresen la imagen {iel del patrimenio, de la situacién financiera y de los resultades del Fondo, de conformidad con
el marco normative de informacion financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de la memoria
adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales del Fondo libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

Una auditorta requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditor{a sobre los impories v la informacidn
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida ta valoracion de
los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error, Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
el auditor tiene en cuenta el control interno relevanie para fa formulacidn por parte de los administradores de la Sociedad
- (Gestora de las cuenias anuales del Fondo, con e fin de diseiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion
de las circunstancias, v no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia de diche contrel interno. Una auditoria
también incluye la evaluacion de Ia adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por la direccion, asf como la evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Opinidn

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significatives, la imagen fiel del patrimonio v
de la situacion financiera del Fondo a 31 de diclembre de 2014, asi como de sus resuliados correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normative de informacion financiera que resulta de aplicacion y. en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo,

Informe sobre otros requerimientos legales y regiamentarios

El informe de gestion adjunto del efercicio 2014 contiene las explicaciones que los administradores de a Scociedad Gestora
consideran oportunas sobre la situacidn del Fonde, Ia evolucion de sus negocios v sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la infermacion contable que contiene el citado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2014, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del
informe de gestion con el alcance mencionado en esie mismo parrafo y no incluye la revision de Informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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SANTANDER ACCIONES LATINOAMERICANAS, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DF 2014 Y 2013

(Furos)
ACTIVO 31.42.2014 31122013 () PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2014 31-12.2093 ()
ACTIVC NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 36.938.786,07 45 .981.928,52
ACCIONISTAS
Inmovilizade intangible - - Fondos reembolsables  atribuidos  a 36.038.796,07 45,981,828 52
participes o acclonistas
Inmaovilizade material - - Capital - -
Rignes inmuebles de uso propio - - Participes {81.288 461,52) (80.077.064,03)
Mobillario ¥ enseres - - Prima de emisidn - -
Activos por Impuesto diferido - - Reservas 21.028.840,80 21.028.840,80
ACTIVQO CORRIENTE 37.017.446,94 46.639.429,50 {Acciones propias) - "
Deudores 254.770,32 1.138.003,08 Resultados de ejercicios anteriores 87.071.157,15% 87.071.167,15
Cartera de inversicnes financieras 315.428 787,67 43,348,229 49 Ciras aportaciones de socios - -
Cartera Interier 1.136,000,00 - Resultado del gjerclcic 126.259.84 {12.072.105,14)

Valores representativos de deuda 1.136.000,00 - {Dividendo a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio - - Ajusies por cambics de valor en - -

inmovilizade material de uso propic

instituciones de inversion Colectiva ~ - Otro patrimonio atribuldo - -

Drepasitos en EECC - -

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -

Otros - - Provisiones a largo plaze - -
Cartera exterior 34.292.781,36 43.348.228,48 Deudas a large plazo - -

Vaicres representatives de deuda - - Pasivos por impueste diferido - -

instrumentos de patrimonio 33.882.964,22 43.347.603,24

instituciones de Inversion Colectiva 40881712 - PASIVO CORRIENTE 78.850,87 887.800,88

Depésitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - .

Cerivades - 726,25 Deudas a corto plazo - -

Ctros - - Acreedores 78.650,87 £87.431,73
Intereses de ia cartera de inversian 6,22 - Pasfvos finrancieros - -
Inversicnes morosas, dudosas o en fitigio - - Derivados - 169,28

Pericdificaciones - - Perlodificaciones - -
Tesoreria 1.333.889,66 2,162,188,95

TOTAL ACTIVO

37.017.445,94

46.838.420,50

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

37.017.446,584

46,636,429 50

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de
derivados

Compromisgos por operacionss corlas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la G
Vailores apordados como garantia por 12 liC
Vaiores recibidos en garantia por fa [iC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
{BICAV)
Pardidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE CRDEN

290.384,84

390.384 84

63.333.734,63

41.267.629,49

53.333.734,63

41.261.628.49

53.333.734,63

41.652.014,33

(*) Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparatives.

Las Notas 1 a @ descritas en la Memoria adiunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2014.




SANTANDER ACCIONES LATINOAMERICANAS, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(Euros)
2014 2013 (1)

Comisiones de descuento por suscripeiones yo reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a lalIC . .

Gastos de Personal “ “

Qfros gastos de expletacion (98%.873,44) (1.605.159,12)
Comisidn de gestion {922.360,40} {1.481.768,47)
Comision depositario {40.993,74}) {565.856,32)
Ingresofgasto por cempensacion compartimento - -

Otros (26.519,30) {57.534,33)
Amaortizacion def inmovitizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterloro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - :
RESULTADQ DE EXPLOTACION (989.873 44) (1.605.159,12)
Ingresos financieros 1.053.011,75 1.642.809,04
Gastos financieros (120.095,44) (166.301,11)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 225.105,42 {3.606.173,97)

Por operaciones de la cariera interior - .

Por operaciones de ia cartera exterior 22510542 (3.606.173,87)

Por aperaciones con derivados - -

Otros - .
Diferencias de cambio {70.815,45) (567.754,85)
Deterioro vy resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 28.927,00 {7.769.525,03)

Deterioros - -

Resuflados por operaciones de fa carters interior - -

Resultados per operacionas de ta cartera exterior 28.927 00 (7.663.323,35)

Resultados por operaciones con derivados . {106.201,68)

Otros - -
RESULTADO FINANCIERO 1.118,133,28 {10.4566.946,02)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 126.259,84 (12.072.105,14)
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 128.25%,84 (12.072.105,14)

{*} Se presenta, Unica y exclusivamente, & efectos comparativos.

L.as Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

™o

31

de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicic anual terminado el 31 de diciembre de 2014.



CLASE 82

SANTANDER ACCIONES LATINOAMERICANAS, FONDO DE INVERSION

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

diciembre de 2014 y 2013

A} Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31

de diciembre de 2014 y 2013:

Euros
2014 2013 {*}
. Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 126.259,84 | (12.072.105,14)
Total ingresos y gastos Imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas -
Total transferencias é la cuenta de pérdidas y gananhcias ' - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 126.259,84 | (12.072.105,14)

{*} Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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OM2669261

CLASE 87

Santander Acciones Latinoamericanas, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al gjercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2014

Resefia del Fondo

Santander Accicnes Latinoamericanas, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se consiituyd el 11 de junio
de 1891 bajo la denominacion de Santander Invesiment Latin América, Fondo de inversion Mobiliaria. Con fecha
18 de diciembre de 2001 el Fonde cambié su denominacion por la de BSN Banif SILA, Fondo de Inversidn
Mobiliaria, con fecha 20 de noviembre de 2002 por la de Banif RV SILA, Fondo de inversion Mobitiaria, con
fecha 5 de febrero de 2004 por la de Banif RV SILA, Fondo de inversion y, finalmente, con facha 13 de
roviembre de 2009 el Fondo cambié su denominacion por ia actual. Ef Fondo se encuentra sujete a lo dispuesto
en fa Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, considerando las udltimas
medificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi come en lo dispuesto en el Real
Dacreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el gue se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable
{véase Nota 9).

El Fondo figura inscrifo en el registro administrativo especifico de la Comision Nacionai del Mercado de Valores
con el nimero 258, en ta categoria de armonizados conforme a la definicidén establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012, '

El objeto 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 funcién de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o confingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo ne se incluyen desgloses especificos en la presenie memoria de las cuentas anuales respecto a ia
informacion de cuestiones medicambientales,

La politica de inversion del Fendo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del publico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores. El Fondo toma come
referencia el comportamiento del Indice MSCH Laiin America 10/40 Net USD, con el gque mantiene una
correlacion minima del 75%. Al estar el Fondo refersnciado al mencionade indice, no le son de aplicacian
algunos de los limites generales de concentracion en valores cotizados establecidos en la normativa aplicable a
fondos de inversion {(véase Nota 4).

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

Con fecha 8 de julio de 2014, Santander Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A. ha firmado un contrato con Santander Asset Management UK Limited (entidad perteneciente al
mismo grupo al que pertenece la sociedad gestora del Fondo) por el gue deiega en esta la gestion de los activos
del Fondo, v a |z que remunera directamente por este servicio..
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CLASE 87

Los valores mobiliarios estan baje custodia de Santander Securities Services, S.A., entidad depositaria del
Fondo (véase Nota 4). Con fecha 27 de octubre de 2014, se produjo la sustitucion efectiva de Santander
Investment, S.A. por Santander Securities Services, $.A., como entidad depositaria del Fendo en los registros
oficiales de la Comisién Nacional del Mercade de Valores. Previamente, con fecha 14 de octubre de 2014 se
otorgd ante el Notario de Madrid, Don Gonzaio Sauca Polance la escritura de segregacion del negogio de
depositaria y custodia de Santander Investment, S.A. en favor de Santander Banco de Emisiones, S.A. y cambio
de denominacion de esta Ultima por Santander Securities Services, S.A., bajo el nimero 7.248 de su protocolo.
La citada escritura fue objetc de inscripcidn en et Registro Mercantii con fecha 15 de octubre de 2014.

Bases de presentacién de las cuentas anuales

aj

bj

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normative de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fondo, gue es el establecido 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 informacién reservada de las instituciones de inversidn colectiva,
gue constituye el desarrollc v adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de ia situacién
financiera de!l Fondo al 31 de diciembre de 2014 y de los resultados de sus operaciones gue se han
generado durante el ejercicio ferminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuiadas por ios Administraderes de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por el Consejo de Administracién de la mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprebadas sin cambios.

Principios contables

En ia preparacién de ias cuentas anuales se han seguide ios principios contables y normas de valoracion
descritos en {a Nota 3, No existe ningGn principio contable ¢ norma de valoracion de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significative en las cuentas anuales, se haya deiado de aplicar en su preparacion.

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

Fn las cuenias anuales del Fondo se han ufilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gesiora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en sucaso, a ta
evaluacion dei valor razonable de determinados instrumentos financieros y de pesibles pérdidas por detericro

-de determinados activos. A pesar de gue estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor

informacién disponible al cierre del ejercicio 2014, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futurc obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, io que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en viger.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y ofros riesgos inherentes a la inversidn en valores (véase Nota 4}, 1o que puede
provocar que el valor liguidative de la participacion fluctie tanto al alza como a la baja.

™2
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CLASE 87

Comparacién de la informacion

La informacidén contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicioc 2013 se presenta dnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con ia informacién correspondiente al ejercicio 2014,

d} Agrupacién de partidas

e)

)

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

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2014 no se han producido cambios de criterios contables significatives respeacto a los
criterios apiicados en el ejercicio 2013.

Correccién de errores

En la elaberacién de las cuentas anuales adiuntas no se ha detectadc ningdn error significativo que haya
supuesto la reexpresidn de los impoertes incluidos en las cuentas anuales del gjercicic 2013.

Normas de reqgistro v valoracién

En la efaboracidn de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los gjercicios 2014 y 2013 se han
aplicade ios siguientes principios, politicas contables y criterics de valoracion:

a)

Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracién

{. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o deplsitos 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 créditc designada en sl follete. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuenias corrientes o saldos que el Fonde mantenga en una institucidn financlera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibide 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 fotalidad de estos epigrafes se clasifican a efectes de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”;

« Valores representativos de deuda: obligaciones y demés valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consisignte en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

L7
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CLASE &7

« 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,

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

« Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcidn de los saldos que se recegen en el epigrafe “Tesoreria”,

» Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futurcs 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
incorporades, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo,

« (Oftros: recoge, en su caso, 'as acciones y participaciones de fas 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.

« [nfereses en la cartera de inversidn: recoge, en su caso, la periodificacion de los iniereses activos
de la cartera de inversiones financieras,

» |nversiones morpsas, dudosas o en litigio: incluye, en su case, v a los meres efectos de su
ctasificacion contable, el valor en hbros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolse sea problemético y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores; recoge, en su casg, el efectivo depositado en conceplo de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de dereches de crédito y
cuentas deudoras gue por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracidn como "Partidas a cobrar”,
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversion, s reconocen, en su £aso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentes financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largofcorto plazo: recoge, en su caso, ias deudas confraidas con terceros por prastamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracidn
como "Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre ctros, 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 valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”,

e



L
=
PO
(o
&
o5y

CLASE 87

- 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 ctros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Plbiicas y Jos importes pendienies de pago por
comisiches de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracidn como "Déhitos y partidas a
pagar”.

b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidon comc “Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesorerfa”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en confrario seré el precio de la transaccién}, integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su cosfe amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en &l epigrafe "Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el métode
dei tipo de interés efectivo. No cbstante, si el efecto de ne actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aqguellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afto se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidén como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {gue salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los interases por aplazamienic de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Gltima fiquidacién se registran en el epigrafe “Carera de inversiones
financieras ~ Intereses de la cariera de inversion" del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccidn 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 apartade 3.q.iii).

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio
ponderado si no existiera precic oficial de cierre, utilizando e mercado més representative por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidcs aun a cotizacién; su valor razonabie se calcula medianie jos cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones antericres, teniendo en
cuenta factores como ias diferencias en sus derechos economicoes.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacidon en un mercadc
active 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 ia transaccion mas reciente, siempre
que no haya habide un cambio significative en las circunstancias eccondmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando come referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercadc activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacidn, fransacciones 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,
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en su caso} que sean de general aceptacian y que utificen en la medida de lo posible datos observables de
mercado {en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédite del emisar).

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

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonabie se caleula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de ia entidad
participada, corregido en el importe de ias plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depdsitos en entidades de crédifo y adguisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generaimente, de acuerdo al precio que iguale &l rendimiento interno de la inversidn a los tipos de mercado
vigentes en cada momentn, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y eniidades de capital-riesgo: su
valor razonabie es el valor liguidativo de! dia de referencia. De no existir, se utifizard el Gltimo valor liquidativo
disponible. En & caso de gue se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacidn, se valoraran a su valor de cotizacion det dia de referencia, siempre que sea represeniativo.
Para tas inversiones en IIC de inversidn libre, BC de IIC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decrato 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 resulia de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liguido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multitaterales de negociacion, se valoraran mediante fa aplicacion de métodaos o modeios de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

ii. Recanocimiento y valoracidn de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion come "Débitos y partidas a pagar®, se valoran
inicialmente por su "valor razenable” (que salvo evidencia en contraric serd el precic de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién. Posferiormente, 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 tipe de inferes efective. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo, aquellas partidas cuyo imporie
s& espera pagar en un plazo inferior a2 un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "vaior razonable” (que salvo evidencia en
conirario serd el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a fa
operacidn. Posteriormente, los pasives se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrr 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.if).

En particutar, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o acfivos aportados en garantia, se atendera, en su
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caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucién de los activos adguiridos bien temperalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esté condicionado por la foerma en gue se
traspasan a tercercs los riesgos y beneficios asociadoes a los activos gue se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan susiancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
(que consiituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonabile en la
fecha de [a recompra —, el activo financiero transferide se dard de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de fransaccion atribuibies, considerande cualquier nuevo
activo obtenido menos cualguier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiere, determinara asi
ia ganancia ¢ pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se dardn de baja los activos en los que concurra un deterioro notorfo e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesges y beneficios ascciados at activo financiero transferido — caso
de fas ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fiio.o por el precio de venta mas
un interés, de los contrates de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de
devolver los mismes o similares activos u otros casos andlogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuard valordndolo con los mismos criterics uliizados antes de ia
fransferencia. Por ef contrario, se reconocerd contablemente un pasive 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 acuerde de garantia
financiera, a menos gue se incumplan los términos def contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos presiados ¢ cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por fa HIC" o
"Valores aporiadcs como garantia por la [IC", respectivamente, en cuentas de orden del balance,

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente fos riesgos y beneficios asociados al active financiero
transferido, éste se dara de haja cuando no se hubiese retenide el control del mismo.

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

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores af contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabllizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones de! mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Carteras de
inversiones financieras” intericr o exterior, segtn corresponda, dei activo del bafance, segiin su naturaleza y
el resuitade de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Detericro y resultado por enajenaciones
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de instrumentos financieros — Resultados por cperaciones de la cartera interior (0 exterion)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se desconozca el numero de participaciones o
acciones a asighar. La operacién no se valorara hasta gue no se adjudiguen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de gjecucidn 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 regisiran en el momenio de la coniratacidon y hasta el
memento dei cierre de la posicidon o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisocs por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financiercs — Resultados por
operaciones con derivados™ o *Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operacicnes
con derivados”, dependiende 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
obsiante lo anterior, por razones de simplicidad cperativa, las diferencias gue resultan como consecuencia
de los cambiocs en el valor razonable procedentes de operacicnes 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 gue dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo. La contrapartida de estas cuentas se regisira en el epigrafe “Derivados” de ia carters
interior o exterior y del activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion,
excepto en el casc de compraventas a plazo de Deuda Plblica, cuya contrapartida se registra, en su caso,
en los epigrafes "Deudores” o "Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segin su saldo del
balance, hasta la fecha de su liguidacidn.

ifi. Adguisicién temporal de aclivos

Cuando existen adquisiciones femporaies de aclives o adquisiciones con pacto de retrocesidn, se registran
en el epigrafe “Valores representatives de deuda’ de la cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los gque haga referencia.

Las diferencias de valor razonable gue surjan en las adguisiciones temporales de actives, 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 (¢ exterior)”.

iv. Contratas de futuros, opciones y warrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warranis 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” ¢ "Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el imparte nominal comprometido.

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

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 derivades”, dependiendo de la realizacién o no de la liguidacién de la cperacidon, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambics en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior del
active o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liguidacion.

En aqguellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con dervados” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendide, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferancias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
regisira en ef epigrafe “Valores recibidos en garantia por la HC" de las cuentas de orden. En caso de venta
de los vaiores aportados en garantia, se reconece un pasive financiero por el valor razonable de sy
obligacién de devoiverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

£n caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liguidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los iniereses devengados de carera, que se recogen en
el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de |a cartera de inversion” del balance.

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 atribuide a participes o accionistas ~ Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas ~ Participes” del balance.

Las participaciones de! Fondo se valoran, a efectos de su suscripcidén v reembolso, en funcién del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 8/2008, de 28 de noviembre, de la Comisidn Nacional del Mercade de Valores. Los impories
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas —~ Fondos reembolsables atribuides a participes o accionistas
- Participes” del balance.

El resultado del gjercicio 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 "Patrimonic atribuido a participes o accionistas -
Fondos reembolsables atribuides a participes ¢ accionistas — Participes” de! balance. Al 31 de diciembre de
2014 y 2013, en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reambolsables
atribuidos a participes o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
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(positivos ¢ negativos) gue 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 ios criterios mas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos porintereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con postericridad ai momento de la adguisicién se
reconocen, en sy ¢aso, contablemente en funcion de su pericdo de devenge, por aplicacidén del método del
tipo de interes efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas ¢ en
litiglo, gue se registran en el momento efective del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
fa cartera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de
fa cartera de inversién” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financiercs” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendoes percibidos de olras sociedades se reconocen, en su caso, comoe 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 Fendo.

ii. Comisiones y concepfos asimilados

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

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 a la H{C" de la cuenta de pérgidas v ganancias.

lLas comisiones de gestidn, de depdsito asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segtn 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 “Gastes financiercs” de la cuenta de
pérdidas y ganancias, salvo en el caso de las comisiones de liquidacion safisfechas al depesitaric que se
registran en el epigrafe "Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.-

i, Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado ¢ no realizade, preducido en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y "Variacion del valer razonable en instrumenios financiercs”,
segln correspenda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo {véanse apartados 3.h.0, 3.bily 3.0).
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iv. Ingrescs y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd constituido por el gastc o ingreso por el impuesic 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, ias deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y nc teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en casc de que exista, se corresponde con &l reconocimienio y ia
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 elemenios 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 impuesio diferido,

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un active por impuesto diferido en ningun casc y solo se reconoceran mediante ia
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. L.as pérdidas fiscaies
gue pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

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

Transacciones en moneda exiranjera

La moneda funcional del Fondo es e! euro. Consecuentemente, iodos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda exiranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a eurcs utilizando los tipos
de cambio de coniado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipe de cambic de contado ef mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, er su defecto, del dltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio gue se producen al convertir los saldos denominados en moneda exiranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, debitos y créditos, por
sy 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 parie de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.iii).
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CLASE 87

) Operaciones vinculadas

l.a sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, |2 sociedad gestora
dispone de una potitica por escritc en materia de conflictos de interés gue vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones deniro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizade de aquelias operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en {as que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la scciedad
gestora deberd disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que ias operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusive 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
Comisidn Nacicnal del Mercado de Valores incluyen, en su case, informacién schre ias operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liguidacién e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las inslifuciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de |a sociedad gesiora del Fondo, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de aciivos
mantenidos con el depositaric y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados ¢ asegurados por el Grupe de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

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

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

Vencimiento Euros

Inferior a 1 afio 1.136.000,00
1.136.000,00

Al 31 de diciembre de 2014, ia totalidad del saldo del epigrafe “Cartera Interior — Vaiores representativos de
deuda" del activo del balance, corresponde a adquisicicnes temporales de activos (Deuda Publica) cuya
contraparie es la entidad depositaria.

En el epigrafe “Deudores” del halance se incluyeron, al 31 de diciembre de 2013, por importe de 687 miles de
euros, el saldo correspondiente a jas ventas de vailores al contado que se cancelaron en la fecha de fiquidacion.

Adicionzalmente, en el epigrafe "Acreedores” del balance a 31 de diciembre de 2013, se incluyeren, por importe
de 587 miles de euros, e salde correspondienie a las compras de valores al contado que se cancelaron en la
fecha de liquidacion.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo gue son susceptibles de estar depositados, io estan en
Santander Securities Services, S.A. 0 en tramite de depésito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores
mobiliarios y demdés activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna
clase, salve para servir de garantia de las operacicnes que el Fondc 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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Gestidn del riesgo:

La gestién de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo estad dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a ios riesgos de crédifo y liquidez. £n este sentido, ef Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normatives que limitan dicha exposicion y cuyo control sa realize
por {a sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:

« Limites a la inversién en otras Insfituciones de inversién Colectiva;

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una Unica |IC, de las mencionadas en el articulo
48.1.¢c) y d}, no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las 1IC cuya politica de inversién se base
en la inversién en un dnico fondo. Asimismo, la inversion total en IlC mencionadas en &l atticulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julic, no podréa superar el 30% del patrimonic del Fondo.

*« Limite general a la inversion en valores cotizados:

[La inversion en acciones u obligaciones del mismo emisor podré alcanzar el 20% del patrimonio de la
{IC. Este limite se podrd ampliar al 35% para un (nico emiser cuando concurran circunstancias
excepcionales en e mercado que habran de ser valoradas por la Comision Nacional del Mercado de
Valores.

A estos efaclos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmice se consideran un (nico
emisor,

+ Limite general a fa inversion en derivados:

La exposicidn total al riesgo de mercado ascciada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicién total al riesge se entendera cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financiercs derivados, entre
los que se incluiran las ventas al descubierio.

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

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

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo imporie esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisién y gueden afectados de forma privilegiada ai reembolso del principa! e intereses y depésitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

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

La exposicion al riesgo de mercado del active subyacente asociada a la ufilizacion de instrumentos
financiercs derivados deberd tomarse en cuenta para el cumplimiento de ios limites de diversificacion
sefialados en los articuios 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
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excluirdn los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con les reguisitos establecidos en el articuio 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

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

» Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrdn presentar ninguna fimitacion a su libre
transmisién.

Queda prohibida la inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
‘& su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertidc mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra {ener mas del
4% de su patrimenio invertido en valeres emitidos ¢ avalados a entidades pertenecientes a un misme

grupo.
Se autoriza la wersion, con un limite maximo conjunto dei 10% del patrimonio, en:

+ Acciches y participaciones de IfC de caracter financiero no auterizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio, domiciliadas en paises no OCDE con cierias limifaciones.

+  Acciones y participaciones de lIC de nversidn libre y de HC de liC de inversion fibre espafiolas.

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

¢+ Coeficiente de liquidez:

El Fondo deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual del Fondo.

« Obiigaciones frente a terceros:

El Fondo podré endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resclver dificultades
transitorias de tescreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adguisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectes, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en e periodo de liguidacion de la operacion gue establezea ei mercado donde se hayan
cantratado.

Los ceeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo gue, en todo
caso, son objete de seguimiento especifico por la soctedad gestora:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparie
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.
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La politica de control de riesgo de crédito que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo consiste,
principaimenie, en fa definicién y monitorizacidn periddica de limites internos en funcion de ia vocacién inverscra
de [a IIC determinando, entre otros aspeclas, el rating minime de inversion y rating medic de la cartera, la
exposicion maxima por emisor y su rating y la exposicidon maxima por tramos de rating.

Riesgo de liguidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, ¢ inversion en ofras Instituciones de inversién Colectiva con
figuidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garaniizar los reembolsos de los participes,

En concreto, ia politica de controt del riesgo de liguidez que deva a cabo la sociedad gestora del Fondo consiste,
principaimente, en la definicidn y menitorizacién periodica de limites infernos en funcién de la vocacion
inversora de la lIC, determinando, entre ofros aspecios, el porcentaje minimo de liquidez {tesoreria y
adguisiciones temporales de activos) de las carteras y su exposicién maxima a activos poce liguidos.

Riesgo de mercado

£l riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instifuciones de inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adverses en 1os precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

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

- Riesgo de tipo de cambio: fa inversién en activos denominados en divisas distintas dei euro conlleva un
riesgo por las fluctuacicnes de los tipos de cambio.

- Riesgo de precic de acciones o indices bursatiles: {a inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacion de actives o imprevistos de indole politico gue pueden
afectar al vaior de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

lLa politica de conirol de riesgo de mercado que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo consiste,
principaimente, en {a definicion y moenitorizacion periddica de fimites internos en funcién de la vocacién inversora
de la lIC determinando, entre otros aspecios, las bandas de exposicion maxima y minima de la carteras a la
renta variable y/c a ia renta fija, [a exposicidn a divisas o fos rangos de exposicidn a riesge de tipos de interés
(duracion}. Adicionalmente, la sociedad gestora del Fondo calcula la correlacién efectiva respecto del indice at
que el Fondo esta referenciado, aplicando medidas correctoras en el caso de que el grado de correlacion sea
inferior al 75% (véase Nota 1).

. __Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2014, la composicion del salde de este capitulo del halance es la siguiente:
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Euros
Cuentas en el depositario:
Santander Securities Services, S.A. {cuentas en euros) 735.775,28
Santander Securities Services, S.A. {cuentas en divisa) 42724570
1.163.020,98
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en divisa (*) 170.868,07
1,.333.889,05

(*)y Saldos con otras entidades perfenecientes al Grupo Santander
{véase Nota 1).

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en &l
gjercicio 2014 un tipo de inferés anual del EONIA menos 0,60 puntos porcentuales para las cuentas en euros y
det LIBOR menos un punio porcentual para {as cuentas en divisa, ambos revisables y liquidabies mensualmente.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, 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 scbre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente
manera;

Euros
31-12.2014 31-12-2013

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo

. s 36.938.796,07 45,951.828,52
al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de la participacion 22,99 22,60
N° Participaciones 1.606.889,90 2.033.679,96
N? Participes 2.524 3.011

Conforme a la normativa aplicable, el ndmero minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser
inferior & 100, en cuyc caso dispondran del piazo de un afo para Hevar a cabo la reconstitucidn permanente del
namero minimo de participes.

7. Dtros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la direccidn y gestién del Fondo estédn encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, durante los ejercicios 2014 y 2013, el Fondo ha devengado una comisidn del 2,25% anual,
calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente,

La entidad depositaria del Fondo {véase Noia 1} ha percibido una comisién del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2014 y 2013, que se satisface mensualments.
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El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y depdsito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por la sociedad gestora del
Fondo, no supera los limites méximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de comisiones de
gestion y depésito que scoporta, scbre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién
colectiva gestionadas por ofras entidades gestoras, no supera los limites esiablecidos a tal efecto en su Folleto,

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

La Orden EHA/SG6/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decrato 1.082/2012, de 13 de julio, por gl que se
reglamenta la Ley de instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrofio de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracidén de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva, Las principales funciones son:

1. Comprobar gue las operaciones realizadas io han sido en régimen de mercado.

2. Comprobar que las operacicnes realizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversion
establecidos en la normativa vigente.

3. Supervisar los criterios, formulas vy procedimientos ulilizados por la sociedad gestora para el célcuio del
valor liquidative de las participaciones del Fondo.

4. Contrastar con caracter previo a ia remisién a la Comision Nacional del Mercado de Valores, 1a exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién plblica periddica det Fondo.

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

6. 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 tede casc la responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcion,

7. Comprobar gue las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo gue determinen las
reglas de liquidacion que rijan los correspondientes mercadecs.

8. Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos estabiecidos en el folleto del
Fondo asi come en la legisiacion vigente.

Incluido en el saido del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se
recogen ios honorarics relativos a servicics de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un importe de 7
miles de euros {8 miles de euros en el ejercicio 2013}.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Fonde no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales gque a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior at plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significatives realizados en los ejercicios 2014 y 2013 a diches proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento,

Situacidn fiscal

£l Fondo tiene abierfos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2010 y siguientes.
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Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, en el epigrafe "Deudoras” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Pdblica en concepto de retenciones yfo ofros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficics de ejercicios antericres por importe de 204 v 371 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre et resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibies negativas, en su case. El tipc de gravamen a efecios dal
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto L.egislativo 4/2004, de 5 de marzo)}.

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

Al 31 de diciembre de 2014, el saldo del epigrafe "Ctras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge la compensacicn de las pérdidas fiscales correspondiente al ejercicio 2014,

Los Administradores de la sociedad gestora ne esperan que, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasives
adicionales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con fecha 13 de febrero de 2015 se ha aprobadoe el Reai Decreto 83/2015 que modifica el reglamento vigente,
Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio (véase Nota 1). En opinién de los Administradores de su Sociedad
Gestora, [a entrada en vigor de dicha modificacién no tendra un impacto significative en el Fonde.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2014
SANTANDER ACCIONES LATINOAMERICANAS, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcion Euros
EUR | ESG0000122E5 REPOISPAIN GOVERNMENT]0.20[2015-01-02 1.136.000,00
TOTAL Cartera interior - Valores representativos de deuda 1.136.000,00
BRI, |BRBBDCACNPRS | ACCIONESBANCO BRADESCO SA 171.109.45
USD | US0594603039 ACCIONES/BANCO BRADESCO SA 2.105.380,85
BRI. |BRBBASACNORS3 | ACCIONES/BANCO DO BRASIL SA 166.993,69
BRL |BRBBSEACNORS | ACCIONESBB SEGURIDADE PARTICIPACOES SA 1.227.656,44
BRL | BRPCARACNPRO | ACCIONESICIA BRASILEIRA DE DiSTRIBUICAQ 501,290.22
Usp | US20440T2015 ACCIONES|CIA BRASILEIRA DE DISTRIBUICAO 280.014,07
BRL | BRCCROACNORZ2 | ACCIONES|CCR SA 296.521,18
BRL |BRODPVACNOR4 | ACCIONES|ODONTOPREV SA 684.888,25
BRL |BRKLBNCDAMIS8 | ACCIONESIKLABIN SA 893.931,74
BRL |BRALUPCDAMIS | ACCIONES|IALUPAR INVESTIMENTO SA 373.429,08
BRL | BRSMTOACNOR3 | ACCIONES|SAO MARTINHO SA 646.818,37
BRL | BRBRFSACNORS | ACCIONES|BRF SA 585.709,22
usDp | US10552T1079 ACCIONES|BRF SA 305.848,57
BRL | BRKROTACNORY | ACCIONES|KROTON EDUCACIONAL SA 1.207.466,82
BRL | BRESTCACNORS | ACCIONES|ESTACIO PARTICIPACOES SA 835.243,87
BRL  BRSUZBACNPA3 | ACCIONES|SUZANO PAPEL E CELULOSE SA 866.245,45
BRI, | BRBVMFACNOR3 | ACCIONES|BM AND FBOVESPA SA 154.475,58
CcLp | CLO000002395 ACCIONESMULTIEXPORT FOODS SA 378.599,54
cLp | CLO001763912 ACCIONES|EMPRESAS AQUACHILE SA 524.650,57
cup | CLP3615W1037 | ACCIONES[EMP ELECTRICA COLBUN MACHICURA 526.534,28
CLp |CLCORX290014 | ACCIONES|CORPBANCA SA 600,731,32
CcOop | COD38PAOOC46 | ACCIONES|CEMENTOS ARGOS SA 348.630,04
MXN | MXP001391012 ACCIONESIALSEA SAB DE CV 600.923,03
MXN | MX0IACI00006 | ACCIONES|ARCA CONTINENTAL SAB DE CV 683.438,75
MXN | MXOIGEOEQOG4 | ACCIONES|COMPARTAMOS SAB DE CV 400.963,10
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| Divisa ISIN Descripcién Euros
MXN | MXO0LIEG60002 ACCIONES[INFRAESTRUCTURA ENERGETICA NOVA 389.196,01
MXN | MX01PI000005 ACCIONESIPROMOTORA Y OPERADORA DE INFRAE 901,196,16
MXN | MXOIVEOMOO03 | ACCIONES|CORP INMOBILIARIA VESTA SAB DE 747.121,29
MXN | MXP810081010 ACCIONES|WAL MART DE MEXICO SAB DE CV 601.214,12
MXN | MXP370711014 ACCIONES|GRUPC FINANCIERO BANORTE SAB DE 736.303,62
MXN | MXP4984Ui1083 | ACCIONES/GRUPO SIMEC SAB DE CV 322.056,11
MXN | MXP4948K1056 | ACCIONES|GRUMA SAB DE CV 586.310,90
MXN | MXP000511016 ACCIONES|ALFA SA 319.553,11.
MXN | MX01AGO50009 | ACCIONES|GRUPO ROTOPLAS SA DE CV 220.263,85
MXN  MXO0IVOG00009 | ACCIONES|CONTROLADORA VUELA CIA DE AVIAC 234.178,69
Usp | US02364W1053 | ACCIONES|AMERICA MOVIL SAB DE CV 1.239.077,72
UsD | US02319V1035 ACCIONES|AMBEV SA 1.014.163,04
UsD  US91912E2046 ACCIONES|VALE SA 1.136.636,34
USD | US71654V4086 ACCIONES|PETROLEO BRASILEIRO SA 308.271,99
UsSD [US71654V1017 ACCIONES[PETROLEO BRASILEIRO SA 889.817,11
USD | PAP169941328 ACCIONESBANCO LATINOAMERICANO DE COMERC|  509.930,12
USD | US31942D1072 ACCIONESIFIRST CASH FINANCIAL SERVICES 685.484,75
UsD | US29244T1016 ACCIONESEMPRESA NACIONAL DE ELECTRICIDA 292.087,77
USD | US1512508898 ACCIONESICEMEX SA 1.343.994,15
USD | US05367G1004 ACCIONES|AVIANCA HOLDINGS SA 641.721,09
UsSD | US05968L1026 ACCIONES{BANCO INDL COLOMBIANO 296.760,24
USD | US4655621062 ACCIONESITAU UNIBANCO HOLDING SA 2.935.149,67
USD | USBB03IM1099 ACCIONES|TENARIS SA 142.303,60
UsD | US38500P2083 ACCIONES|GRANA Y MONTERQO SAA 322.772,01
USD | US29082A1079 ACCIONES|EMBRAER SA 740.204,83
USD |BMG2519Y1084 | ACCIONESICREDICORP LTD 959.702 45
TOTAL Cartera exterior - Instrumentos de patrimonio 33.882.964,22
USD | US4642868222 PARTICIPACIONES[ISHARES MSCI MEXICO 409.817,13
TOTAL Cartera exterior - Instituciones de Inversidn colectiva 409.817,13
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Santander Acciones Latinoamericanas, Fondo de Inversion

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

Evolucion de los negocios (mercados), situacién del Fondo y evolucion previsible

E! gjercicio 2014 estuvo marcado por el apoyo de los Bancos Centrales de los principales paises desarroilados
con politicas monetarias expansivas cuyo objetivo fue el de impuisar el crecimiento. En Estades Unidos, la Fed
fue reduciendo paulatinamente los estimulos monetarios, hasta el mes de octubre, fecha en la que finalizd su
programa de compras de actives, pero manteniendo los tipos de interés en sus niveles minimos histdricos
pendiente de las condiciones del mercado laboral. Con &llo la Fed tratd de contener la caida en el valor de los
bonas a largo plaze, para no entorpecer la recuperacion econdomica o afadir presion a los mercados financieros.
En la Eurozona, el BCE aprobd medidas de politica monetaria para luchar contra la baja inflacion y contribuir al
crecimiento, fundamentaimente orientadas a conseguir dinamizar el mecanismo de transmision def crédifo a la
economia, Recortd los tipos en dos ocasiones hasta el 0,05% y puso en marcha una serie de programas de
compras de activos y concesiones de créditos. Entre ellos, des nuevas inyecciones de liquidez a largo piazo
condicionadas, denominadas TLTROs, por importe de 400.000 miliones de euros, y dos programas de compras
de activos de dos afios de duracién (uno de ABS, que se inicio en el mes de octubre, v otro de compra de
‘covered bonds™). Asimismo, expresé con regularidad la posibilidad de utilizar medidas no convencionales en
caso de que ia inflacién se siguiera deleriorando. Esie fuerte apoyo de los Bancos Centrales explicé el buen
comportamiento tanto de ia renta fija como de {a renta variable.

Por la parte macroeconomica, el ejercicio 2014 comenzd con un mayor protagonismo para el crecimiento de los
palses desarroilados frente a la leve mejoria de los paises emergentes, y con peores datos para Estados Unidos
que parg ia Eurozona. En Estados Unidos los temporales de frio y nieve que azotaron el pais en el primer
trimestre afectaron al PIB, que cayé un 2,1%. No cbstante, fras este débil comienzo de afio, el mercado laborai
inicid su recuperacidén, con caidas en las solicitudes de desempleo y mejoras en los datos de confianza
empresarial y def consumidor, £n la Eurozona, mientras tanto, los datos fueron positivos. El PIB del primer
trimestre crecié un 0,2%, la confianza empresarial se incrementd a niveles maximos de los Gltimos tres afios y
todo eflo acompafiado de una mejora en las condiciones de crédito, altos niveles de exportaciones y una
relajacion de la politica fiscal,

Durante e} segundc semestre del ejercicio 2014 se incrementd la volatilidad de los mercados con motivo del
aumento de lcs focos de tension, un recrudecimiento de las crisis en Ucrania y en Oriente Medio, el referéndum
en Escocia y la crisis de Grecia, entre otros. Ademas se acrecentaron las divergencias regionales en los paises
desarrollados. En Estades Unidos se fue confirmande ia recuperacidn, mientras que en Europa se dibujaba un
escenaric de posibie deftacién y bajo crecimiento. En Estados Unidos los datos de crecimiento det PIB dei
segundo y tercer trimestre fueron excepcionalmente fuertes (4% y 5%, respectivamente). Esto vino de la mano
de una fuerte recuperacién del consumo privado y la inversion empresarial. La creacion de empleo superd las
expectativas y no ving acompafiada de presiones inflacionistas.

En la Eurozona, sin embarge, &f segundo semesire del slercicio 2014 se inicidé con unos datos débiles de
produccién industrial y una caida de los indicadores de confianza empresarial y de consumo. Esta no fue
homogénsa v se registraron fuertes divergencias por paises, entre aquellos que ya han acometido reformas
estructurales y aguellos que todavia no fas llevaron a cabo, asi como un fuerte refrocese de Alemania por un
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problema de ajuste estacional. La inflacion continué deteriorandose lastrada por la fuerte caida del precio del
petroleo (de mas de un 40% en el ano). No obstante, el crecimiento del tercer trimestre puso fin a las dudas
sobre una posible recesién, los indicadores de crecimiento recuperaron niveles consistentes con crecimientos
moderados pero positivos, los datos reales de consumo y produccién industrial volvieron a ser positives y el
crédito mejord en su conjunto. Mientras el crédito al consumo dejé de estar en negativo, el empresarial mantuvo
fa desaceleracion en el ritmo de caida.

Con tode ello las bolsas se viercn afectadas por un incremento de la volatilidad en el segundc semaestre del
ejercicio 2014, ias materias primas se vieron afectadas por la fuerte caida del petrdleo, y los paises exportadores
de crudo vieron come Sus ingresos por cuenta corriente se redujeron drasticamente. En Estados Unidos los
indices de renta variable continuaron con su tendencia alcista en el gjercicio 2014, destacando la subida
(ligeramente superior at 13% en ddlares) del Nasdaq, mientras que el S&P 500 se anotd un rentabilidad anual
del 11%. En contraparte, los indices de las bolsas europeas, tras un primer semestre positivo, cedieron parte de
las ganancias y cerraron con resuitados mixtos, entre las abultadas pérdidas del PSI20 poriugués del 27% y la
revalorizaciéon del SMI suizo del 9,5%. Et Ibex 35, por su parte, se aprecio un 3,6% en el ejercicio 2014 y el
Eurostoxx 50 recogio el tono de los mercados de ia regidn cerrando el afio con una subida del 1,2%. En Japén el
Nikkel subié un 7%. Para Latincaméricg, la segunda mitad del ejercicio 2014 estuvo afectada por las elecciones
presidenciales en Brasil, con lo que el MSCi EM Latam tuvo una rentabilidad negativa dei 5% en el segundo
semestre y del 3% en el ejercicio 2014.

La renta fija y el crédito se beneficiaron de bajadas de rentabilidad en todos los framos de la curva. En Estados
Unidos, el bono a 10 afios se estrecho 86 puntos basicos, cerrando &f gjercicio afio en 2,17%, mientras que enla
Eurozona los mayores recortes se dieron en los paises perifericos. El bono a 10 afios espafiol se estrechd 254
puntos basicos y cerrd en 1,61%.

En cuanto a tipos de cambio, el euro se deprecit hasta niveles de 1,21 $/€ al cierre del ejercicic 2014,

Para el gjercicio 2015, los anuncios tanto de la Fed como del BCE seguiran siendo referencias fundamentales
del mercade. El BCE no ha decepcicnado con el quantitative easing (QE) y ha anunciado en enero ta compra de
deuda por valor de 60.000 millones de euros al mes desde marzo hasta septismbre de 2018, como minimo, con
riesgos compartidos {80% lo asumiran los bancos centrales nacionales y el 20% restante se compartira entre &l
BCE y cada pais). Ademas, el mes de enero se ha visto caracterizado por el cambic historico en Grecia con la
victoria de Syriza (rozando fa mayoria abscluta). Como consecuencia de esto gltimo, junto con otros focos de
tensién que siguen presentes, tales como la caida de los precios del peirdleo o el conflicto én Ucrania, se espera
gue se mantenga la volatilidad en los mercados. En Estados Unidos los indicadores econdmicos apuntan a un
crecimiento fuerte pero algo mas moderado del que vimos en el segundo y tercer trimestre del ejercicio 2014, En
la Eurozona se espera un crecimiento positivo aungue moderado,

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondao (véase Nota 4 de la Memoria) estd destinado
a la consecucién de su objeto, ajustandc sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liguidez y riesge de fluios de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigents
{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 inversion establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2014

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria.
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investigacion y desarroflo

Dado su objete social, el Fondo ne ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo.
Adguisicidn de acciones propias

No aplicable.

Informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefar distinte de lo comentadoe en ia Memoria (véase Nota 7).
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Aflalr Inversiones, Fondo de invession

Afizir Patiimoniz, Fond de nversidn

Bangsio 6.8 Veres Migior Resufiado, Fomde de lnversisn
Banesto & Bureston 50, Fondo de nversion

Bangsto G indices, Fondo de [nversion

Banasio G Mercados I, Fondo de lnversidn

Banesto G Mercados, Fondo da-inversion

Banssto G Rentas, Fondo de nversidn

Banesio Gararitia 3 Afios ¥, Fondo de Inversidn

Hangsic Gatanita 3 Afos I, Fondd de fnversin
Banesio Garantid 4 ados, Fonds ds inversion

Banesto Garanilz |, Fondo'de: Inversion

Banesto Garantizads 111, Fonde de Inversién

Bangesto Garantizads 111-2, Fordoe de inversidn
Banesit Garantizato Consolidasion 2, Fondo e mvarsion
Banesio Garsntizedo Consolitaditn, Fonds de invarsion

Banesls Gataniizade Rertas Constantes 2015 1, Fondo.de
Inversicn

Banesto Garantizads Rentas Constantes 2015, Foado de
Inversitn

Banesiy Gerantizado Seleccitn Fspaficla 4, Fondo de
Inversion

Citicash, Fondo de Inversién

Citifondo Bond, Fondo de inversién
Extrafondo Dingmics, Fondo de inversidn
Fondaneto, Fondo de lnversisn

Fonde Artat, Fondo.de fversion

Fondo Jaidn, Fondo dé invieréidin

Fordo Urhidn, Fond dis nversion
Fontibrefonde, Fonds da tnversidn

lveractve Conflanza, Fondo d8 inversidn
Inverbansar. Fondo de Inveisian

Laredo Fordp, Forte de Inversidn

Leasetan 1, Fonds de inversidn

Openbank Carte Plazo, Fordo de nversién
Santader RV Espana Rolsa, Fondo de Inversién
Sahignder 100 por 10041, Fondeo de: nversidn
Santantier 100 por 100 12, Fonda delnversisn

Sardarider 190 por 120 13, Fonds de Inversidn

la
7
M

Follos de papet fimbrate de & dase 8, ndmeros OMZG22652 & OMZE2IEED-
Folits de papet imbrado de e dase 59, ndmeros OMRA2S1 25 al OMiPEDa152
Follos de papel fmbrado de s dase 8%, nlmearos OMPERS0UE ol OMIE2I124
Folios de papel imbrado de i clase 8% ndmeros CMZBATETY &l ONI2E47836
Foliog de papel irmbrade de & clase 89, nimercs GMI847756 &1 OM2847784
Faliug de pape!t timbrada de la clase 8%, nltharos OMZB4TTAE ol OM2647810
Foliss o papel timbrado de 1z olase 8%, nlnercs OMPEZ2528 al DM2E22553
Folles ge papel tmbrado de fa clasé 8, ndmetos ONREBETTZ al 22668737
Folios de sape) nbrads de 2 Slass B8Y, admernd DM2B68700 ) GM2868815
Follgs de papel Bnbrads de o clase 8, ndrfieros OMIBSEBYE al OMOBRER4S
Folios de papel imbrado de'la case 8% nirmsms OM2623178 o OM2EIE07

Foliog de papst mbrado de fa clage 8% nimeros OM2EA7EGS af DMISATSGT

Fofios de papsd Hmbrado de fa clase 8%, nimeros OMZE22R12 af OMIGIIE35
Follos st:i? papsl fmbrado de ia dase 8, nimaros OM2825153 af DMARE2EI77
Follos de papel Bmbrade de la dase 87 nlmeros GNZS6SE30 of GhoEa8E57
Fefios de papel rnbrado de (g dldse B2, ndmeros DM2ZBEEERA al OMZG6RsES
Folles de papel mbrado de lz dase 8% nlimeros DM268E588 a1 DMIBEETTY

Folios de pagel imbrads de laclase 8% niimeros GM2E47 857 41 DMEB47862
Folins de papel thnbrado de 1z chase 8%, nimeros (VZS22B37 4 OM2622864

Foliog de pagel timbrade de i3 ofass 87, pimeros OMIBGETAE a UMCBEETER
Folics de paget imbrade de & clase 8% ndmeros OMZEERT64 &l OMIESETEE
Folios de-papel imbratic de 1a diege 8% nimeras GM2668954.al OM2E880% 4
Folios te papel timbrads o §a clase 8% ndnieros OM2E22004 2] OGNSR0
Folios de papet timbeady de fo clase B%, mimeros GV286B843 al OMIBABASS
Fofios de papsl Smbrado de la clese 8, ndmeros DIMZ688807 8] DM2588825
Fellos de papel tmbrade di 12 olsse 89, nimeres DR2BEBE70 al OM2558295
Folios-de paps! timbrato dela class 5°, ntmeros OM2E822727 5l DM2622752
Foling de paps! trado de ia close 85, nimeros DM2ZG38896 o G 2686526
Folios-de papel tmbrado de 2 clase 82, nimeros OM2B2Z754 o OMPE29722
Folios de papel timbrado de o clese 89, nimerps OMEE22880 of OMZ872086
Folios de papel tmbrado de la clase 8%, almerss DM2SBE927 5l OM2BER053.
Foligs.di papel tnbrado g la clase 8%, nlmerns OM2588574 ol OMOBESET1
Folits de papel Smbrade de iz clase 8% almerms GMIBTE595 al OMoG7ER0p
Foliod de papsl fimbirado de fa clage B%, aimerds OMBETE4ET o DMRETE51S:
Fatios ug panel imbrado de 1e clase 8% nimeris SMOBTE48] al OMSE75460

Fofies de pape! timbiedo de la olase 89, nimerds OM26 75813 al 02578550
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tandar 100 por 100 14, Fondo de Inversion

Sanfander 100 por 100 2, Fondy de inversidn

fSantander 100 por 100 3, Fondo de fnversion

/  Santander 100 por 150 §, Fondo de Inversidn
Sardander U gor 100 9, Fongdo de Inversidn
Bamtander 104 por 100, Fonds de lnversién
Santander 108 Eurcpa Z, Fonda de Tavarsitn
Santander 108 Europe 3, Fande de lnversién
Santander 108 Euraps, Fonde de Imversitn
Santander 75 Bstructurade, Fondo de Inversion
Santander 5 Espafia 2, Fondo de lnvarsion
Sartander 95 Furopa 2, Fondo de Inversin
Santander 85 BEuropy 3, Fondo de nversidn
Santander 95 Europa, Fondo de Inversisn
Santander 85 Mslor Opcion, Fonds de Inversién
Santander Actienes Espafiolas, Fondo de lnversidn
Santandsr Acticnaes Euro, Fondo de inversion
Santander Acoiones Latnoamericanas, Fondo de inversion
Sarander Alvoro Aclivo 2, Fondo de Inversién
{anteriormants denomnado Banesto Ahorm Active, Fongio
de lnversion
Santancier Ahorro Aclive, Fondn de fnversion
Sanlander Ahorro Garanfizads §, Fondo de aversidn
Santandg Ahorroe Sarantizado 8, Fande de versda
Santandet Ahorro Carantizade 7, Fondo de invarsian
Santander Bolsa Europa 2018, Fonde de tnvarsidn
Santander Bolse Europa 2076 2, Fondy de inversidn
Santander Balsa Ewrdpa 2018, Fongo g lnversidn
Santander Bolsa Garantizade, Fondo de Inversion
Santander Bricl, Fondo de inversidn
Santander Carleras Garantizado 2, Fondo de Inversion
Santander Carleras Gatamizado 3, Fondy de Inversidn
Santander Carteas Garantizgde, Fondo de Inversién
Santander Corly Plaze Ddlar, Fondo de Inversidn
Santerider Cumbre 2018 Plue 2, Fonde de Inversidry
Santander Cumbre 2018 Plus &, Fondy de Inverstén
Santander Cumbre 2018 Plus, Fondo de lnversion
Sartander Cumbre 2018, Fondo de Inversidn
Saritander Curnbire 2018 Pls 2, Fondo de Inversion

Sardander Clmbre 2018 Plus, Fondo de Inversisn
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Follos de papel Hmbrado de la clase 8%, nimeros OMZB7 5408 o DMIBTE434
Fulios de papel timbrado de ta clase 8% nlimeros OM2BEST7E al ORIZEGD200
Foiiog de papel trnbrado de le clase 3%, niimeros OM2BTETLY al DRMZETS742
Falivg te papel imbrado de e dase 87, ndmeros OMIG7EE6E al OM2ETS500
Folios ge papel tmbrado de fs slase 5% ndimerds DMEBTESYY al OM2EYETI6
Follos de pape! Imbrado-de Ja Sase 8% nlmarcs OMZEEE230 5] OMZBRHHSE
Faolics de papel mbrads de la clase 3% nlmeros OMRZEVE435 2l OMPET5460
Folios de papel Hmbrade de 1z class 8%, ndmeres DV2875382 al OMIST5407
Follas de papal Gmbrade de s clase 8% ndmergs OMPETET45 gl OMIETE7ES
Folios de papal mbredo de (& clase 8% ndmeros BIEG7E538 al OMIBTEEEY
Folits d& papel tmbrads de ia dase 8%, ndineros GMIETEE50 o OM2E75E75
Folios de papel imbrads de la clase 8% nlimeros DMRETETUE af ShBETESDR
Foiios ds papel ihnbrade de 1a clase 8°, ndmeros EM257576D al OMIBTETES
Folios de papet timbrado de la clase 8% ndmeros 0MZ665085 sl (V2888118
Foling de papel imbrado de [& clase 8°, ndmeros GWZS75623 al DM2675849
Folios de papel imbrado de s clase 87, niimerce GMESTEE2TY ol OM2ET7552
Foilos de papel imbrado de @ dase 87, nimerns 0M2889284 2l OM2E65511
Felios de papel Bmbrads de le clase 8, ndmeras DMZ880257 al OMZEGU2R3

Follos de papal imbrado de la clase 8%, nimerns OMISTERSS al GMPATE882

Folios de papei imbrade de iz clase 8% nimeros DVI2ETAI4S af OMRETEREY
Folios de papet! imbrade dela giese 8% nimeros 02876028 af OMIRTEGED
Folios de papel imbrade dé ia clase 8% nimercs OMEBTEH0Z af OM2ETHE2E
Folios de papel imbrado de 1a clase 8% ndimeres GM2875163 al OMBEYE1E7
Folios de papel imbrade de 18 ¢lage 8%, nbmeros DM2EZ27ED & DNVIGIZ408
Fotios da papel imbrado de |z clase 8% nlmerns OM2ZB22808 al DV2E22883
Folios depabel Hinbrads dela dise 8%, nimeros GMZBEZ2854 & GlM2822859
Feifos de papel imbrado de 18 olgse 8%, ndmatng Q2575875 al GMEE7EE1
Fudios de papel tinbrade de 2 dase 8% ndmisros 0M2860201 af BVIZRE0308
Folios de papel timbrade de (8 clast 8%, nikneios TMISTE146 al OMZETE162
Folios de pagel mbeads de 2 clase 8, ntimeros OM2878007 af GRAZETE0E7
Folins de papel fmbrado defa clase 8%, ndmeros OMESTS082 al DWOTE108
Follos de papel tibrade de la clase 8% nimeros SM2SE8120 ¢! GR2BEH14T
Folios de papel fimbrado de fa:clage 8% nlimaros OM2522068 & 0hi2622093
Folioe da papel imbrads de-la clase 80 nimeros OME62284% al BMZBR2987
Fofins de papel imbrado-de s clase B%, nimeros OMRR2I887 of OM2BER91R
Fofins de paps! imbrade de la olase 8% nuimeros OM2G23047 af OMRB2ANY 2
Folioe de papel tmbrado de Jo clase 82 ndmeros OMZB23073 at DMRBZINGY
Fofios te pip@l Tikiradt de Wclese 8% simers SMEER30H & DVYE25045
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!!
Sanmander Dividends Buropa, Fordady Inversidn
Sardandsr Duo Europs 2018, Fondo de Inversion
psantandar Duo Buropa 2079, Fonds da hvarsion
! Santander Emergentes Europs; Fonitlo de Itvarsion
Samlander Equliibrio Active, Fordn de Inversion
Samander Fondepssitos; Fondo de Inversién

Sahtarnder Garantia Activa Moderato 2, Fohdo de
livveasian

Santapder Garantia Active Moderads 3, Fondo de
Inverston

Bantander Garantizade Bancos Europeos, Fonde de
tnversién

Saptander Garanllzade Consolidacion Euraps, Fondo de
Trvarsiin

Sardandsr Garantizedo Bunbor, Fondo de Inversian
Santander Gestidn Gidhal, Fonde de Inversian

Santander Grandes Compafids 2019 2, Fondo de
Inversién

Santander Grandes Compafiias 2018, Fondo de Inversitn
Sartander indice Espafiz, Fondo de Inversién

Santander Ixdice Euro, Fondo de Inversian (anfariorments
denominado Openbank Eura indice 50, Fordo da
inwgrsidng

Santander inflacion Sspana, Fondo de inversion

Sardander Inversion Coro Plazo 2, Fordo de Inversion

{antericrmente denominade Fondo Renta Fiia Sorto Plazo,

Fondo de invarsitn)

Santander version Coto Plazo 3, Fondo de Inversidn
{antariormente denominade Sartander 100 e 100 7,
Fondo de Inversidng

SantEnder invarsién Corto Plazo 4, Fondo de Inversién
{anterormnente denominado Santander 100 por 100 14,
Forde de Invergidn}

Santander lhvarsitn Corto Plazo, Fondo de inversits
Bantarider Memoria 4, Fondo de Inversion
Santander Meroriz §, Fondd de inversion
Santander Monetarin, Fonds de Inversitn

Santander Objatdve Rengimiente Euraps 1 Fondo di
Invarsin

Santander Ubjativo Rendinmients Eursps 1, Fondo de
inversion

Santander Ohistive Rendimients Furmps, Fondo de
Ihversion

Santander P Sarters Agresiva, Fondo de Invergids
Santander PB Carlera Sonservadord, Fonde de inversitn

Bantender PB Carters Dindnrics, Fondo de nversiin

Follos de papel trbrade de fo clase 8

Folios da papel Umbrado de la dase 8,
Follos de papel tmbrado de s dase 89
Folios de papel tmbrado.de Iz class 89,
Folivs de papel Shbrade dels clase §
Folios de pape) tmbrado de ia clase §%,

Foling da papsd Binbradode a clase 89
Folics dé papel timbrado de fa clase 8%
Folios de papsl tirmbrado de ta clasa B2,
Folios de pagel imbrade de 1a clage &%,

Folios de papet timbrado de ia clase 88,
Fedios de papel imrade de e dase 89,

Folins de papel imbrado de la clase 89,

Folios de papel Embrads de lg cage 8%,
Foltos de papel Smbrade de la clase 88,

Folins da pape! fmbrado dela case g,

Folice de pape! imbrado de 4 clase 87,

Folics de papel nbrade de la clase B7,

Fallos der papel imbrado de la clase 8%,

Folies de papet imbrady de s clase 88,

Fofios de papel tinbrade de lo-clase 8%,
Folios de papel tmbrado di ia clase 8,
Folios de pape! tbrade de la clase 8,
Fofios de paps! timbrado de leoiase 89,

Follos de papel Embrads de la clase 8°,
Folios de paps! imbrado de s dase 87,
Folios de papel fmbrade de la clase 89,

Felios de papel imbrado de ia clase 89,
Foliss de papel timbrado de s .clase 87,

Folios da papsl tmbrado de la class 89,

nemetos 240582 o DMI2GA0ETE
ndmeros GMEEREGT4 al OM2EZR040
nmerss SMIB24001 & GM2624025
ndmerns GMEZE2EE o GMZB23311
mameos IM20240063 ol GM2624080
mhmaros OM267605% al 0AM2676081
admeros OMZE62148 al OM2568174

[enrlaeT UMES@QG@GISI aiasenna?
nomeros DMAESTHI00 5] OMPRTE13S
nimeres CMZETE18E al OMIETEET3

ndrmeros OMRE78208 of OMzE7E322
numerns (MZEG85E2 of OM2E69008
niimeros GME847863 ol DMZBI7ER2

fitiraros OM2E2E256 ol DMZE2RIEL
nlmaros DM2675368 al DM2ETEIEE
aameros HA2E2REEE ol OMPETRER2

nidmeros 02676214 al OM2ETER40
ndmEies OMEE23227 o OMIERARsE

nimeros OMREGIN0S af DMEBBO0ST

rimeres SMIEES03E al OM2E5L065

nameros GM2B4795E ol GV2647904
nimeros OM2822502 al OM2622527
nlmeros OM2876323 al OM2676348
nidmeros OM2623203 af GM2B23228
nameros CM2B47908 o 2847832

niiinaros DM2847933 & GMI84THEY
nilNeros OM2624026 al DMIB24057

nimEos OME2SHR42E 8t DVPBER4Y
nimneros DM2662359 8 BMIBEL4eS
hmerny UMZERE532 ) DIAPEERESE
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Santander PB Cartera Emergenie, Fondo d& Inversién Follus depapet Smibrado de e clase 8, ntmercs DMES24081 al 0M28E4107
artgnder PR Cantera Equillbrada, Fondo de inversidn Folios de papel imbrado de fa clase B nimeros SMRGEES05 al GMIBEEES1
/ Santander PB Carterg Madarata, Fonde de nversion Folios ¢s papel imblads de fe clase 8% numeros OMZBEELTT af GMRBES504
/ Sanlander PR Carlera Seleccidn, Fondo de inversicn Folivs de papel fimbrade de {a clese 89 ndfmerps (M2SE9450 &l OMZE68476
f,f Santander PR inversith Global, Fonde de Invergion Folios de papel tmbradd de e dese 8%, nlmeros QM2878241 al BM2676287
Santendsr Rendimiento, Fendg da inversion Folips depapsl fimbrado deda clase 8% nlimeros OM2676563 af OMAB7656%4
Santander Rerda Fija 2018, Fondo de Invarsion Folins de papet imbrade die la gase 8%, nlimerms OM2876538 a) OM2ETERE2
Bardander Rents Fija 2097, Fondo de Inversion Folins de papel Embrade de la clase 8%, ndmeros 02675484 al OMISTEE08
Sanlander Renta Fila Atumuiacion 2018, Fondo de Fotios de papet tmbrado de la clase 85, ndmeras OMEB23E77 al (M2E23402

inversién
Bantander Renda Fiiz Sorlo Plazo, Fondy de inversidn Folias dé papel imbrade de la clase 3% nimercs UM2523503% al DM2BR3532
Bantander Rents Flja Letnoamérica, Fondo de inversion Folios de pape! imbrade di iz clese 82, ndmeros OMZEG950E of DMIE6e422
Sahtander Renfa Fijs Priveda, Fonde de Inversion Folios de papel tmbrado de le clase 5% nlmeros 0M28805340 o CMI2888358
Santander Rerda Fija, Forgdo do varsion Folios de papel timbrgti de s clase 8%, ntmeros GMZEVES10-&l OM2ETEES7
]Semaz_\g'er Rerta Varable Qistive Esgaiia, Fondo de Falios de papsl timbrade de iz clage B, nlmernd OMZ8225833 ol OM2622558

rversian
Santander Responsabifidag Conservadaor, Fonde de Folivs de papel imbrade de s clase §°, nimeros DMIEDE642 8l OM2BROETE

Inversion
Santander Revelarizacion Activa 2, Fando de Inversién Folios de papel dmbredo de s olese 8% ndmeros DM2B78450 al OMZB78457

(anteriormente denominads Banests Degididd Activo,
Fondo de inversion)

Sardancher Revalorizacidn Astiva, Fondo. de nvarsidn Folios de papel Himbrado de fa clase 8%, numeros OMZEH9550 al DMIGGEEES
Santander Revalorizaditn Ewopa Euro |, Fondo de Foligs de pape! thnbrado de 1z clase 8% nimeros OM2676404 gl BM2878478
Inverglén

Sentander Révalorzacion Europa Edre 1, Fondo de Folios de pape! imbradoe de la.clase 8% nimeros OMISTE468 al OM2678483
Inversion

Sentandar Revalorizacidn Eumpa Euro, Fondo de Falivs de papel imbrado de 1a clase B, nlimeros SMIE78378 af oMzeTe40s
Irversidn

Santander Ravalorizacion IBEX, Fendo-de Inversion Falios de papel Smbvado de laclase 89 nlmercs DM287862% af OMEE78848
Santander RF Convertibles, Fondo de Inversién Folios de papettinibrado do lo clase 8% nilmercs OM266E312 af CM 2669338
Saniznder Selencidn |, Fondn de Inversidn Folios de pape! Smbradyde {a class 8°, nlfmerns OM2676648 al OMESTEET4
Santander Selecciin RV Asla, Fondo de nversidn Folios de papel timbrado de la dase 82, ndmerns OM26234317 al OM2A23487
Santander Seleceitn RY Japon, Fonds da jovarsion Felips de paped timbrade de la chse 8%, nimeros 0MZE23350 al GM2623576
Santander Selectién RV Notearmasics, Fondlo dé Inversiin Folios de papel timbrado de fa clase 8%, ndmeros 0M2623403 af OMPE23420
Saniander Sglect Decidido, Fondo de inversidn Folios de papel tinbrado de [z clase 8%, nimeros OM2ZETOSHD =l OM2E70827
Santander Select Moderads; Fondo de inversidn Foling de paps! imbrads da Iz clase 8%, nimeros DM2E22583 ol OM26225Y Y
Santander Selett Prutfenté; Fondo de inversion Folios de papel Unibrado de i clase 8%, ntmaros OM2E24143 & OMaBad1 71
Sardander Small Cabs Begsfta, Fondo de Inversidn- Felios de papel timirado de la dase 8%, nimeros DIM2669587 ol OM26696T4
Sentander Small Caps Evropa, Fondo de Inversién Falfoy de papel tmbrado de 1a clase 8%, ndmerns DMISHEIG15 gl DMABERG4AS
Santander-Solidario Dividendo FEurops, Fondo de Invarsign. Fotloy da papal fimbrade de a clase 87, sdmedos TMIBTET2E al OMZE7E755
Santander Tandarm 030; Fondo de Inversidn Foltow de papel imbrade de ia clase 8%, nimeros DM2ERE313 gl OM2B23348

fantedtorrentd denominade Santander Mixio Renia Fia
S041B, Fordo dé Inversion



Santander Tander 20-60, Fondo d2 Inversicn
{antErivrmente denominado Saxtanddr Mbao-Actionss,
Fondo de Inversion)

Saniander Tesorers, Fondo de lnversidy
Sentander Tipe Fie 2048, Forgdo de inversion
Sartender Tipe Fio SAcurmdatitn, Fondo de inversidn

SPB RF Corte Plazo, Fondo de Inversién {anterdformente
dendminado Santander PE RF Cotde Piazo, Fonde de
Inversidog

&l Secretario ded Consefo de Adminisiracisn:

Fdo.: Dia. Maria Wesia-Bertrgr——""""""
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Folios the pape! tmiyg#to de la ciase 87, ndmeres OM2824108 af OMZG24142

Faios de papet imbrado de 1a clase 8% ndmeros OMZBYBTEE &l OM2B7ETRS
Folins de papst imbrade 48 laolase B nidmerns DM2ETESTS 2] OM2675689
Follog de papst timbrade de (s thase 8% miurdros OMBETET84 2l OMPETEE0R
Follos de papel imbrade de ia clase 8%, admeros GMPETET00 al OMPETE?ET



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

DOV FE: De que conozeo v considero legltima la fioma que antecede de
DONA MARIA DE USSIA BERTRAN con DNINIF  ndmero
33518573, por ser de mi conocida,
Boadilla del Monte, a disciséls de abril de dos mil quinge. «wm—mrmwomnmme -
N*% {7 . del Bhro Indicador,

FE pyg
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N PAFTL T UGSV PR A TR TOS NOTRIALER

Yo, RAFAEL MARTINEZ DIE, Notario del [ustre Colegio de Madrid,
con residencia en DBoadilla del Monte (Madrid), DOY FE: Que las
fotocopias que anteceden son fiel v exacta reproduccidn de su original con
la que concuerda ¥ he cotejado, y para la parte interesada expido el presente
testimonic en-este folic v los cinco anteriores en papel exclusivo para
documentos notariales, fos qué signo, rubrico, fitmo v sello con el de mi

wwwwwwww —

notaria. -
En Boadilla del Monte, a dieciséis de abril de dos mil guince, ~--remerrmnee

N 35 DEL LIBRO INDICADOR
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