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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A log Participes de Santander Responsabilidad Conservador, Fondo de Inversion (en adelante, ef Fondo), por encargo del
Consejo de Administracion de Santander Asset ’\/hnagc,mem Sociedad Gestora de [nsut iciones de Inversidn Colectiva, S.A.
{en adelante, la Sociedad Gestora): ‘

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden el balance 2 31 de diciembre de 2014, 1a cuenta de
pérdidas y ganancias, el estade de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicic terminado en
dicha fecha. .

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

Los administradores de la Sociedad Gestora de] Fondo son responsables de formular fas cuentas anuales del Fondo adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonto, de la situacion financiera v de los resultados del Fondo, de conformidad con
el mareo normativo de informacién financiera aplicable al Fondo en Espaila, que se identifica en la Nota 2 de fa memoria
adjunta, y def control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales del Fondo libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del ouditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales del Fondo adjuntas basada en nuestra auditoria.
Hemos Hevado a cabo nuestre auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la suditorfa de cuentas vigente en
Espafa. Bicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, ast como que planifiquemos v ejecutemos la
auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales del Fondo estan libres de mc,onucu()ncs
materiales,

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimieantos para obtener evidencia de auditorfa sobre los importes y 1z informacién
revelada en las cuentas anuales, Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de
los riesgos de incorreccion matertal en fag cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacidn por parte de los administradores de la Sociedad
. Geslora de las cuentas anuales del Fonde, con el [in de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion
de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinidn sobre la eficacia de dicho confrol interno. Una auditoria
también incluye la evaluacién de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de Ia razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por la direccion, asf como la evaluacion de la presentacidn de tas cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Consideramos que’la evidencia de avditorie que hemos obienido proporciona una base suficiente v adecuada para nuestra
opinién de auditoria,

Opinide

En nuesira opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio v
de fa situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2614, asi como de sus resultados correspondientes al gjercicio anual
terminade en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion y, en
particular, con les principios y criterios contables contenidos en el mismo, '

Informe sobre otros requerimientos legales v reglamentarios

Bl informe de gestion adjunto del ejercicio 2014 contiens las explicaciones que los administradores de la Sociedad Gestora
consideran oporfunas sobre la situacion del Fondo, a evolucidm de sus negocios y sobre ouos asuntos ¥ no forma parte
integrante. de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene ¢l citado mforme de gestién
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2014, Nuestro trabajo come auditores se limita a la verificacion del
informe de gestion con el aleance mencionado en este mismoe parrafo y no incluye la revision de informacion distinta dela
obtenida a pariir de tos registros contables del Fondo.
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SANTANDER RESPONSABILIDAD CONSERVADOR, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
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ACTIVO

31.12.2014

31122013 {1}

PATRIMONIC ¥ PASIVD

31-12-2014

31-12:2013 (%}

ACTIVO NO CORRIENTE

PATRIMONIO ATRIBUIDG A PARTICIPES O
ACCIONISTAS

2.447.030.616,88

105.546.908,85

Inmovilizado intangible - Fondos reembolsables  atrbuidos a 2.447.030.66,85 105.548,905,85
participes o accionistas
inmovilizado material - Capital - -
Bienes inmuebies de uso propic - - Participes 2.421.234.874,32 100.016.337 23
Mobitiaric ¥ enseres - - Prima de emisidn - -
Activos por impuesto diferido - = Reservas 181.337,32 181.337.32
ACTIVO CORRIENTE 2.450.708.704,18 105.705.384,52 {Acciones propias) - .
Deudores 3.142.503,05 £8.716,14 Resultados de ejercicios antericres 3.100.464,74 3.100.461 .74
Cartera de inversiones financleras 2,421 470.928 15 103,797.827,85 Ofras apcrtaciones de socios - -

Cartera interfor 1,502,071.475,24 £1.552.013,92 Rasultado del gfercicio 22.513.943,48 2.248.769,586
Valores representatives de deuda 1.239.588.974,74 70.802.361 89 {Dividendo a cuenta) - -
instrumenios de patrimonio 48.777.938,78 3.342.830,71 | Alustes por camblos de valor en -

inmevilizado material de uso propio
instituciones de Inversion Colectiva - - Otro patrimonio atribuldo - -
Depdésitos en EECC 213.694.583,72 7.807.721,32
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE -
QGtres - - Provisiones a largo piazo -
Cartera exterfor 902.701.53563 21.498.775,$1 Deudas a largo piazo - -
Valores representativos de deuda T51.771.46726 15.864.483 84 Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentes de patrimonio 149.518.847,79 563428207
Instiuciones de inversidn Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 3.678.087,32 158.478,87
Deposios en EECC - Provisiones a corto plazo - .
Derivados 1.411.220,58 - Deudas a corte piazo - -
Otros - - Acreedores 3.634.74514 158.478,67
intereses de la cartera de inversion 46.6897.915,28 T48.038,02 Paslvos financigros - .
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados 46.342.18 -
Feriodificaciones B - Perledificaciones - -
Tesoreria 26,666.274,98 1,808.840,63
TOTAL ACTIVQ 2.450,708.704,18 106.705,384,62 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 2.450.708.704,18 106.705,384,52

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE CCMPROMISO 105.837.304,48 2.805.911,26

Compromises por opersciches largas de 98.704.807 85 2.805911.25
derivados

GCompromises por opersciones cortas de 7.232.69683 -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORREN -

Valores cedidos en préstame por la HC - -

Valores aportados come garantia por la HiIC -

Valores recibidos en garantia por la HC - .

Capitat nominal no suscrito ni en circulacion -

{SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar - -

Otros - i -

TOTAL CUENTAS DE QRDEN 105,937,304,48 | 2.805.911,25

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memeoria adjunta forman parte integrante
dei balance al 31 de diciembre de 2014,
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SANTANDER RESPONSABILIDAD CONSERVADOR, FONDOQ DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 PE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

{Eurcs)

2014

2013 1

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la IC
Gastos de Perscnal
Otros gastos de expiotacion
Comisién de gestion
Comisién depositario
Ingresofgasto por compensacién compartimento
Qtros
Amortizacion def inmovilizado material
Excesos de provisiones
Detericro y resulfados por enajenaciones de inmovilizado
RESULTADO DE EXPLOTACION
ingresos financleros
Gastos financieros
Variaci6n dei valor razonable en instrumentos financieros
Por operacionas de la cartera interior
Paor aperaciones de [a cartera exterior
Por operaciones con derivados
Otros
Diferencias de cambio .
Deterioro y resuliade por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros
Resultados por operaciones de 1a cartera interior
Resultados por operaciones de la cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados
Otros
RESULTADO FINANCIERO
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobra beneficios
RESULTADO DEL EJERCICIO

(22.272.935,10)

1564.564,67)

(20.748.850,67)
(1.392.506, 76}

(132.077,67}

(516.922,77)
(34.89277)

{12.949,13}

(22.272.935 10)

{564.564,67)

27.612.568,01 998.816,60
(8.447 546 61) {107.086,63)
9.185.905,6 1,394.270,74
&.364.171,35 822.868,53
811.737,72 567.392,98
9.998,08 3.968,15
5.202.332.72 {6.857.60)
16.261.034,87 556.947.26
9.054.548,04 426,858,560
2.187.794,63 (16.642 64)
4.988.694,20 146.731,21
45.014.252,15 2.836.048,07
92.741.357,05 7.271.484,40
(227.413.57) (22.714.84)
22.513.943 48 2.248.769,56

("} Se presenia, Unica y exclusivaments, a efectos comparativos,

L.as Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adiunta forman parie infegrante

de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al gjercicio anual terminado €l 31 de diciembre de 2014.

680644
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GLASE 82

SANTANDER RESPONSABILIDAD CONSERVADOR, 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 gasios reconocidos correspondientes g los gjercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2014 y 2013

Euros
2014 2013 {*)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 22.513.943,48 | 2.248.769,56
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos recenocidos 22.513.943,48 | 2,24B.769,56

{*} Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 82

Santander Responsabhilidad Conservador, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2014

Resefia dei Fondo

Santander Responsabilidad Conservador, Fondo de Inversion {en adelante, el Fondo) se constituys el 3 de junio
de 2003 bajo ia denominacién de Santander Central Hispano Responsabilidad, Fondo de Inversion Mobiliaria,
Con fecha 5 de febrero de 2004 el Fondo cambid su denominacién por la de Santander Central Hispano
Responsabilidad, Fondo de Inversion, con fecha 18 de enero de 2007 por la de Santander Responsabhilidad,
Fondo de Inversion vy, finalmente, con fecha 13 de julic de 20086 el Fondo cambid su denominacién por la actual.
El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién
Colectiva, considerande las Gltimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi
como en lo dispuesto en el Real Deacreto 1.082/2012, de 13 de julio, per el que se reglamenta dicha ley y en la
restante normativa aplicable {(véase Nota 9).

El Fendo figura inscrito en el registro administrative especifico de la Comision Nacional de! Mercado de Valores
con el numero 2.787, en la categoria de armonizades conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del
Reai Decreto 1.082/2012.

£l objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derachos del pubiico para gestionarios e invertirlos en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre gue el rendimiento del inversor se
establezca en funcidn de los resultados colectives. Dada la actividad a la que se dedica e Fondo, el mismo no
fiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que
pudieran ser significatives en relacion con el patrimonio, |a situacidn financiera y los resuitados del mismo. Por
este motive no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medicambientales.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en i Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del plblico en el registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Segun se indica en la Nota 7, ia direccion y administracion del Fondo estén encomendadas a Santander Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de nversién Colectiva, S.A. {en adelante, la sociedad gestora),
entidad controlada conjuntamente por el Grupo Santander y Sherbrooke Acquisition Corp. SPC {sociedad cuyos
accionistas Gltimos de control son entidades gestionadas y administradas por sociedades del Grupo Warburg
Pincus y del Grupo General Atlantic).

Los vaiores maobiliarios estan bajo custodia de Santander Securities Services, $.A., entidad depositaria del
Fondo {véase Nota 4). Con fecha 27 de octubre de 2014, se predujo la sustitucién efectiva de Santander
Invesiment, S.A. por Santander Securities Services, S.A., como entidad depositaria del Fondo en los registros
oficiales de la Comisidn Nacional del Mercado de Vaiores. Previamente, con fecha 14 de octubre de 2014 se
otorgd ante el Notario de Madrid, Don Gonzalo Sauca Polanco la escritura de segregacion del negocio de
depositaria y cusiodia de Santander Investment, S.A. en favor de Santander Banco de Emisiones, S.A. y cambio
de denominacidn de esta dltima por Santander Securities Services, S.A,, bajo el ndmero 7.248 de su protocolo.
La citada escritura fue objeto de inscripcion en el Registro Mercantil con fecha 15 de octubre de 2014,
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CLASE 87

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuaies han sido obtenidas de los registros contables de! Fonde y se formulan de acuerdo con
el marco normative de infermacion financiera gue resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circutar 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidén Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuaies y estados de informacion reservada de las instiiuciones de inversién colectiva,
que constituye el desarrolio y adaptacion, para las instituciones de Inversidn colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad v normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera del Fondo ai 31 de diciembre de 2014 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha,

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

b} Principios contables

En la preparacion de fas cuentas anuales se han sequide los principios contables y normas de valoracién
descritos en la Nota 3. No existe ningin principio contabie ¢ norma de valoracién de carécter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion,

L.os resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios v politicas contables, criterios
de valoraciéon y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuales.

Er las cuentas anuaies del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los aclivos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrades en elias. Basicamente, estas estimacionas se refieren, en su caso, a la
evaluacion det valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos, A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2014, es posible que acontecimientos gue puedan tener lugar en
e futuro obliguen a medificarias (al alza o a ia baja) en los proximos gjercicios, 1o que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con fa normativa contable en vigor.

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

¢} Comparacién de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2013 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2014.
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d) Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de perdidas y ganancias vy del estado de cambios en &l
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
cas0s, se ha inciuido informacidon desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

e) Cambios de criterios contables

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

fI Correccién de errores
‘En lg elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningtln error significativo que haya

supuesto la reexpresion de los importes incluidos en 1as cuentas anuales del ejercicio 2013.

Normas de registro y valoracién

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

a} Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y vajoracion

i. Clasificacidn de los activos financieros

l.os activos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de credito,
¢ en caso contrario, la entidad de crédito designada en et follete. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo manienga en una institucién financiera para poder
desarroilar su actividad vy, en su caso, el efective recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras; se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exierior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién
como “Activos financieres a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

« Valores representativos de deuda: obligaciones v demés valores que supongan una deuda para
su emisor, gue devengan una remuneracidén consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido conifractualmente, e instrumentados en titulos © en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

« Instrumentos de patrimonic: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, gue tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emiser.
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« instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su case, las parficipaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

» Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe "Tesoreria”.

« Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futures y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y ef valor razonable de ios
contratos de permuta financiera que ef Fondo tiene contratados, ast como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en ios productos estructurados mantenidos por el Fondo.

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

+ Intereses an la cartera de inversion: reccge, en su caso, ia periodificacion de los intereses activos
de |a cariera de inversiones financieras.

» Inversiones moresas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacién contable, ei valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento totai o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el lotal de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepio diferente a ios anteriores ostente el Fondo frente a
tercercs. La totalidad de los deudores se clasifican a efecios de valoracidon como “FPartidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconccen, en su €aso,
corna un gasto ¢ un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterfore y resuitado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Detericros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/certo plazo: recoge, en su caso, las deudas coniraidas con tercercs por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracién
como "Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre ofres, el valor razonable de los contrates de futuros v forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas v el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que ei Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los producitos esiructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracidn como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias’, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
“epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestidn y depésito. Se clasifican a efectos de valoracidn como “Débitos y paridas a
pagat”.

b) Reconocimiento y valoracidn de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los acfives financieros

Los activos financieres clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran iniciaimente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario serd el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectiva no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion come “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salve evidencia en
contrario serd el precio de la fransaccién), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a iz operacién y exciuyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengades desde la Ultima liquidacidn se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras —~ Intereses de la cartera de inversidpn® del active del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su vaior razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. l.os cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas v
ganancias (véase apariado 3.¢.iif).

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

- Instrumentos de patrimonic 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, 0 el cambioc medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando e mercado mas representativo por volumen de
negociacian.

- Vaiores no admitidos adn a cotizacidén: su valor razonabie se calcula mediante ios cambics que resuitan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precic de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando este se abtenga de forma consistente. En el caso de gue no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonabie se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunsiancias econdmicas desde el momento de la
fransaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicardn técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emiscres o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercade disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuente de flujos y valoracidn de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado {en particular, la situacion de tipos de inferés y de riesgo de crédite dei emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonabie es el pretio gue iguala el rendimiento
intarno de la inversion a los tipos de inferés de mercado vigentes en cada momenio de {a deuda publica,
incrementade en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizades: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
teorico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
pariicipada, corregido en el importe de las plusvalias ¢ minusvalias tacitas, netas de impuestos, gue hubieran
sido identificadas y calculadas en e momento de la adquisicion, y gue subsistan en e momento de la
valoracion.

- Depodsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio gue iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideracicnes, como las condicicnes de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de fa entidad.

- Acclones o parficipaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo valor liquidativo
dispenible. £n ef caso de qgue se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacidn de! dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en |IC de inversion libre, IIC de HIC de inversién libre e IIC extranjeras similares, segln
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liguidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estdn negociados en mercades reguiados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre dei dia de referencia. En el casc de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacion, se vaioraran mediante la aplicacidn de métodos 0 modelos de
valeracién adecuados y reconocidos conforme a o estipulado en la Circular /2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional det Mercado de Valores.

if. Reconocimiento y valaracion de los pasivos financieros

L.os pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Débitos vy partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salve evidencia en centraric sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a fa operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su cosie amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Gasfos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias medianie el método del tipe de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significative, aquellas partidas cuyo importe
s& espera pagar en un plazo inferior a2 un ano se valoran a su valor nominai.

L.os pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a vaior razonabie con
cambics en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonabie” {que salve evidencia en
contrario serd el precio de la fransaccion} incluyende los costes de transaccién directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se wvaloran por su valor razonable, sin deducir los costes de
fransaccion en gue se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzean en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particutar, en el caso de |a financiacion por venta de valores recibidos en préstamoc y pasivos surgidos por
venta en firme de actives adguiridos temporalmente o activos aportades en garantia, se atenderd, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucien del préstamo o
restitucién de los activos adquiridos bien temporaimente o bien apertados en garantia.
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Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Ei tratarmiento contable de las transferencias de actives financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se fraspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{gue constituyen el supuesto habitual) o de {as ventas con pacto de recompra per su valor razonable en la
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacién recibida neta de los costes de transaccidn atribuibies, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
ia ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. Si se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al active financiero transferido — caso
de las ventas de actives financieros cen pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de ios contratos de préstamo de valores en ios que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos andloges -, &f activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y se continuara valorandolo con ios mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacién recibida, que se valorara postericrmente a su coste amortizado.

Tampoco se dargn de baja los activos financiercs cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del conirato y se pierda el derecho a recuperar ios
activos en garantia, en cuyo casc se daran de baia. Bl valor de ios actives prestados o cedidos en
garantfa se reconocerdn, en su caso, en los epigrafes "Vaiores recibidos en garantia por ia lIC” o
“Walores aportados como garantia por la HC”, respectivamente, en cuentas de orden de! balance.

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

De acuerdo con {o anterior, los aclivos financieros sdio se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros Ios riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obfigaciones que generan o cuando se adquieren.

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando exisien operaciones con defivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contfratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y cperaciones del mercado
de divisa, se confabilizan el dia de liquidacidn. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o extericr, segun corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y
el resuitade de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentes financieros — Resuliados por operaciones de Iz cartera interior {0 exterior)” de la cuenta de
peérdidas y ganancias.,

No obstante, en &l casc de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucidn el de confirmacién de la operacién, aungue se desconozca e nimero de participaciones o
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acciones a asignar. La operacion no se valorard hasta que no se adjudiguen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de gjecucion se contahilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacidn y hasta el
momento del cierre de la posicién ¢ el vencimiento del confrato en los epigrafes "Compromisos por
operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el imporie nominal comprometido.

En los epigrafes "Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones ccn derivados” o “Variacion del vaior razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liguidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de ics cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante io anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambics en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazoe, tanto
realizadas comec no realizadas, se encuenfran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas vy ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto aiguno sobre el patrimonio ni sobre
el resuitado del Fondo. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera
interior o exterior y del activo o det pasivo, segln su saldo, dsl balance, hasta la fecha de su liquidacién,
axcepto en el caso de compraventas a piazo de Deuda Publica, cuya conirapartida se registra, en su caso,
en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” del activo ¢ del pasivo, respectivamente, segin su saido daf
balance, hasta la fecha de su liguidacion.

iii. Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adguisicicnes temporales de activos o adquisiciones con pacio de refrocesion, se registran
en el epigrafe "Valores representativos de deuds" de la cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cudles sean los instrumentos subyacentes a los gue haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisicicnes temporales de actives, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de ia cartera interior (o exterior)”.

iv. Contratfos de fufuros, opciones y warrants y ofros derivados

Cuando existen cperaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicidén o el vencimienio del contrate en los epigrafes
“‘Compromises por operaciones fargas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados’
de las cuentas de orden, segln su naturaieza y por el imporie nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el gjercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior ¢ extericr del activo {o pasive) del batance, en ia
fecha de ejecucion de la operacidn.

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

En los epigrafes “Deterioro vy resultade por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financiercs — Por operaciones
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con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacion de la operacidn, se registran las
diferencias que resuitan come 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
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liguidacion.

En aquelios casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resuitados por operacicnes con derivados® de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones scbre valores, si la opcidn es ejercids, su vaior se incorpora a ia valoracidn inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando exciuidas las operacionas que se fiquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen vaiores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonabie de estos se
registra en et epigrafe "Valores recibidos en garantia por la lIC” de las cuentas de orden. En casc de venta
de los valores aportades en garantla, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacion de develverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones {activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente gjercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
e} epigrafe "Cartera de inversiones financieras - intereses de la cartera de inversion” del baiance,

Instrumentos de patrimonio propic

Los instrumentos de patrimonio propic del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonic. Se registran en el epigrafe "Patrimonic afribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionisias - Participes” dei balance.

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

El resultade del gjercicio del Fondo, sea beneficic o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficics), se impuia al saldo del epigrafe "Patrimonio atribuido & participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2014 y 2013, en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos & participes o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
(positivos 0 negativos) que se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicios anteriores al ejercicio ferminado en dicha fecha.
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g} Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos porintereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posteroridad al momente de la adquisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su pericdo de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interés efectivo, a excepcidn de los intereses correspondientes & inversiones moresas, dudosas ¢ en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro, La periodificacién de los infereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se regisira en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

if. Cornisiones y conceptos asimilados

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

Los ingresos que recibe e Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamenie
soportadas, de manera directa o indirectamenie, se registran, en su caso, en e epigrafe "Comisiones
retrocedidas a la HC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes v comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su casc. en el epigrafe “Gastos financieros” de 1a cuenta de
perdidas y ganancias, saivo en el caso de las comisiones de liguidacion satisfechas al depositario que se
registran en el epigrafe "Otros gastos de explotacidn —~ Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizade, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deteriore y resultado por
enajenacionas de insfrumenios financieros”™ y “Variacidn del valor razonable en instrumentes financieros”,
segin corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartades 3.b.i, 3biiy 3.0).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen cantablemente de acuerde con el criterio de devengo.
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h) Impuesto sobre beneficios

i)

b

Elimpuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estad constituido por el gasto o ingreso por el impuestoc corriente v el gaste o ingresc por el impuesto
diferido.

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

El gasto ¢ ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con ef reconocimiento v 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 elementos patrimoniales. Las diferencias
tempararias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferide, mientras que las diferencias termporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a actives por impuesto diferido.

En caso de que exisian derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferide en ningtin caso y so6io se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positives. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en ia cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se recenocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en ias normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de vaioracion,

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcionzl de! Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldes y transacciones
denominados en monedas diferentes al surc se consideran denominados en "moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda exiraniera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiende como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha ¢, en su defecto, del ditimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferenicias de cambic qgue se producen al convertir ios saldes dencminados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias gue son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe *Diferencias de Cambio”, de |a cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas nc monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.iif).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora rezliza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de ias previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 vy los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por iz independencia en la
ejecucién de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
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gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segln lo estasblecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en a
Comision Nacional del Mercade de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las ocperaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacidn e intermediaciéon, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depdsitos vy adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efective por compras y ventas realizado en aclivos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2014 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes "Depésitos en EECC", "Derivados® e “Intereses de la cartera de inversidén” 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 el
siguiente:

Vencimiento Euros

Inferior a 1 afio 1.200.447.943.63
Comprendido entre 1 v 2 afios 173.698.004,17
Comprendido entre 2 y 3 afios 232.521.970,97

Comprendido entre 3 y 4 afios 120.703.399,06
Comprendido entre 4 y 5 afios §7.233.638,i1
Superior & § afios 176.765.486,06

1.991.370.442,00

Al 31 de diciembre de 2014, en el epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 486,515 miles de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos {Deuda
Publica) cuya contraparte es la entidad depositaria.

Adicicnalmente, al 31 de diciembre de 2014, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
compromiso:
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Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Compras al contado 17.234.400,72
Futuros comprados 32.358.795,00
Otras compras a plazo 49.111.411,93

98,704.607,65

Compromises por operaciones corias de

derivados

Otras ventas a plazo 7.232.696,83
7.232.696,83

Total 105.937.304,48

El saldo de ios epigrafes “Compras al contado” del detalle anterior recoge el nominal comprometido de fas
operacicnes de valores representativos de deuda compradas, durante el pericdo de tiempo comprendido entre fa
contratacion y la liquidacion de dichas operaciones.

El saldo de los epigrafes "Otras ventas a plazo” del detalle anterior recoge ef nominal comprometide de las
operaciones del mercado de divisas vendidas, durante el periodo de tiempo comprendido entre ja contratacidn y
fa liguidacion de dichas operaciones

Al 31 de diciembre de 2014, la tolalidad de las posiciones en cuentas de compromisc mantenidas por el Fonde
tentan un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diclembre de 2014 la totalidad del imporie gue el Fondo tenia registrado en el epigrafe
“Activo corriente —~ Cartera de inversiones financieras - Cartera exterior — Derivados” del activo dei balance
corresponde a posiciones denominadas en meneda no eurc.

Adicionaimente, al 31 de diciembre de 2014 |a tofalidad det importe gque el Fondo tenia regisirado en el epigrafe
“Pasivo corriente - Derivados” del pasivo de! balance corresponde a posiciones denominadas en moneda no
eurc,

En el epigrafe ‘Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2014 se recogen 2.562 miles de eurps (58 miles de
eurcs al 31 de diciambre de 2013) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operacionas en los mismos.

Los depdsitos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en 1a Nota 3.b.i. A continuacién se
detallan los depodsitos con entidades de crédito mantenidos por ef Fondo af 31 de diciembre de 2014, junto con
el interes que devengan y su vencimiento:
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Tipo de

Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. Euro 1.350.426,04] 23/01/2015 1,00%
Banco Bilbao Vizeaya Argentaria, S.A. Euro 1.250.394.47:  23/01/2015 1,00%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. Euro 1.200.378,69) 23/01/2015 1,00%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. Eure 10.007.444,06) 11/09/2015 0.50%
Banco Santander, S.A. Eure 9.313.456,20] 23/01/2015 0,85%
Banco Santander, S.A. ' Euro 8.011.750,38] 23/01/2015 0,85%
Banco Santander, S.A. Euro 12.019.200,16| 05/03/2015 0,99%
Banco Santander, S.A, Euro 13.521.239,25] 17432015 0,93%
Banco Santander, S.A. Euro 1.801.773,83} 17/03/2015 0,99%
Banco Santander, $.A. Euro 9.507.736,90 15/04/2015 0,85%
Banco Santander, S.A. Euro 7.010.281,59) 15/04/20615 0,85%
Banco Santander, S.A. Euro 12.519.665,98] 29/05/2015 0,93%
Banco Santander, S A, Euro 13.020.800,17 29/05/2015 0,99%
Banco Santander, S, A, Earo 1751.724,561  23/06/2015 0,59%
Banco Santander, S.A, Euro 9.413.600,891 23/06/2013 0,85%
Banco Santander, S.A, Euro 12.018.879,34) 30/06/2015 0,93%
Banco Santander, S.A. Euro 1.651.626,021  11/09/2015 0,99%
Banco Santander, S.A. Euro 6,703.768,12] 02/11/2013 0,50%
Banco Santander, S.A. Euro 6.303.543,161 02/11/2015 0,50%
Banco Santander, S.A. Euro 7.003.936,84] 02/11/2015 0,50%
Caixabank, S.A. Euro 10.013.415,521  05/03/2015 0,%0%
Caixabank, S.A. Euro 5.254.100,34| 05/03/2015 1,G67%%
Caixabank, S.A. Euro 5.103.983,19] 05/05/2015 1,067%
Caixabank, S.A. Euro 9.763.080,131 05/05/2015 (,90%
Caixabank, S.A. Euro 5.154.022.241 23/06/2015 1,07%
Bankia, S.A. Euro - 17.012.5336,55]  11/09/2015 0,50%
Bankia, S.A. Euro 16.011.799,101 11/09/2015 0,50%

213.694.563,72

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositades, o estén en
Santander Securities Services, S.A. o en trémite de depésito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores
mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna
clase, salve para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para e! ejercicic de
esta funcion.

Gestion del riesgo:

ta gestion de los resgos financieros que ileva a cabo la sociedad gesiora del Fonde esta dirigida at
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este santido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos gue limitan dicha exposicidn y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican fos principales coeficientes normativos a ios gue esta sujeto el
Fondo:
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Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una Unica IiC, de las mencionadas en el articulo
48.1.¢c} y d), no podra superar el 20% del patrimonic, salvo en las iC cuya pelitica de inversién se base
en la inversion en un Unico fondo. Asimismo, la inversin total en IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
dei Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar et 30% de! patrimonic del Fondo.

Limite general a la inversion en valores cotizados:

La Inversion en log activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio det Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unidn Europea, una comunidad autonoma, una entidad local, un organismo internacional det que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estade que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesges de reconocido prestigio, no inferior a ta de!
Reinc de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto v en toda publicacién de
promocion del Fondc debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran Jos emisoras en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas det
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
serd necesario que se diversifique, al menos, en seis emisionas diferentes y que la inversion en valores
de una misma emision no supere el 30% del activo del Fonde, Quedara ampliado al 25% cuando se
rate de inversiones en cbligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estade Miembro de la Union Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisidén y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolse de! principal y al pago de los intereses en el case de situacion concursal del emisor, E! toial
de las inversiones en este fipo de obligaciones en las que se supere &l limite del 5% no podré superar
el 80% del patrimonio de! Fondo.

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

Limite general a la inversion en derivados;

La exposicion fotal al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fonde. Por exposicidn total al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluiran las ventas al descubierio.

Las primas pagadas por la compra de cpciones, bien sean coniratadas aisladamente, bien
incorporadas en operacicnes estructuradas, en ningdin caso podrén superar el 10% del patrimenio del
Fondo.

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

l.as posiciones frente a un Unico emisor en productes derivados, obligaciones emitidas por entidades de
credito cuyc importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de iz
emision y gueden afectados de forma privilegiada al reemboiso del principal e intereses y depdsitos que
el Fondo tenga en dicha entidad nc podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.
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Las posiciones frente a un Unico emisor en productes derivados, activos & instrumentes financieros y
deposiios que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar &l 20% del patrimonio del Fondo.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizaciéon de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 514 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con log requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdémico se consideran un Unico
Eemisor.

+ Limites a la inversién en valores no cotizades:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna fimitacidn a su libre
transmisidn.

Queda prohibida la inversidn del Fondo en valores no cotizados emitidos per entidades pertenecientes
a su grupo ¢ al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. lgualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo

grupo.
Se autoriza la inversion, con un limite maximao conjunto del 10% del patrimonio, en;

«  Acciones y participaciones de 1IC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julic, domiciliadas en paises no CCDE con ciertas limitaciones.

+ Acciones y participaciones de HC de inversion libre y de |IC de lIC de inversién libre espafiolas.

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

« Coeficiente de liquidez:

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

+ Qbligacicnes frente a terceros:

E! Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunte del 10% de su patrimonic para resolver dificultades
transiforias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior & un mes, ¢ 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 efectos, los débitos contraides en la compra de actives
financieros en el periodo de liquidacion de la operacidén que esiablezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficienies legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo gue, en todo
caso, son objeto de seguimiento especiiico por la sociedad gestora:

18



OMZ66966

CLASE 87

Riesgo de crédito

El riesge de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de gue aiguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho fiesgo se veria mitigado con los limites
a ia inversion y concentracién de riesgos antes descritos.

l.a politica de control de riesgo de crédito que lieva a cabo la sociedad gestora del Fondo consiste,
principalmente, en la definicién y monitorizacion periddica de limites internos en funcidn de la vocacién inversora
de la liC determinando, entre ofros aspectos, @ rating minimo de inversion y rating medio de la cartera, la
exposicion maxima por emisor y su rating y la exposicién méxima por tramos de rating.

Riesgo de liquidez

En el caso de gue el Fondo invirtiese en valores de haja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacion, o inversion en ofras Instifuciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, |z sociedad gestora
del Feondo gestiona e! riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de fiquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

En concreto, la pclitica de control del riesgo de liquidez que lleva a cabo {a sociedad gestora del Fondo consiste,
principalmente, en la definicién v monitorizacion periddica de limites internos en funcion de la vocacién
inversora de la IIC, determinando, enire ofros aspectos, el porcentaje minimo de liguidez (tesoreria y
adquisiciones temporales de aciivos) de las carteras y su exposicion maxima a activos poco liguidos.

Riesgo de mercado

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

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

- Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas disfintas del euro conlleva un
riesgo por las fiuctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlieva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatifidad de los mercadoes en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conilevar, en su ¢aso,
riesgos de nacicnalizacién o expropiacion de actives o imprevistos de indole politico que puedan
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

lLa politica de control de riesge de mercado que lleva a cabo la sociedad gestera del Fondo consiste,
principalmente, en la definicion y monitorizacion periddica de limites internos en funcion de la vocacian inversora
de la lIC determinando, enire otros aspectos, las bandas de exposicidn maxima y minima de la carteras a la
renta variable y/o a la renta fiia, ia exposicién a divisas o los rangos de exposicion a riesgo de tipos de interés
{duracion}.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en &l Folleto
informativo, segln lo establecido en la normativa aplicable.
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8, Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2014, la composicidn del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Santander Securities Services, S.A. (cuentas en euros} 23.250.834,56
Santander Securities Services, S A. {cuentas ¢n divisa) 401.544,16

23.692.378,72

Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesorerfa en divisa (*) 2.402.896,26
26.095.274,98

{*} Saldos con ofras entidades pertenecientes al Grupe Santander
{véase Nota 1),

tos saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en el
ejercicio 2014 un tipo de interés anual del EONIA menos 0,60 puntos porcentuales para las cuentas en euros y
del LIBOR menos un punto porcentual para las cuentas en divisa, ambos revisables y liquidabies mensuaimente.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el patrimonio dei Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotacionas en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, e! calculo de! vailor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente
manera:

Euros
31-12-2014 31-12-2013

Patrimonio atribuide a participes o accionistas del Fondo

. s 2.447.030.616,86|  105.546.905,85
al cierre del ejercicio :

Valor liquidativo de la participacidn 137,80 132,22
N° Participaciones 17.758.286,60 798.270,70
N° Participes 48.151 1.764

Conforme a fa normativa apiicable, ef nimerc minimo de pariicipes de los Fondos de inversién no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plaze de un affo para llevar a cabo la reconstitucion permanente dei
namerc minimo de participes.

7. Otros gastos de explotacion

Seqgun se indica en fa Nota 1, la direccion y gestién del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, durante los ejercicios 2014 y 2013, el Fondo ha devengado una comision del 1,48% anual,
calculada sobre el patrimonio diario del Fonde y que se satisface mensualmente. Por otro lado, la sociedad
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gestora tiene el compromisc de donar parte de la comisidén de gestidn a Fundacion Pablo VI y a Céritas
Espafioia, de acuerdo a los términos especificados en el Folleto del Fondo.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comisidn del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio diaric del Fondo durante los ejercicios 2014 y 2013, que se satisface mensualments.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y depdsito sobre ta parts de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por la sociedad gestora del
Fondo, no superz los limites maximos legales estabiecidos. Adicionalimente, el nivel maximo de comisiones de
gestién y depdsito que soporta, sobre la parte de cartera inveriida, en su caso, en instituciones de inversién
colectiva gestionadas por otras entidades gestoras, no supera ios limites establecidos a tal efecto en su Foileto.

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

La Orden EHA/586/2008, de 5 de marzo, que desarrclla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarroilo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entldades depositarias de las Instituciones
de inversion Colectiva, Las principales funciones son:

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

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

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por lz sociedad gestora para el calcuio det
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

4. Contrastar con caracter previo a la remisién a fa Comisidn Nacional det Mercado de Valores, la exactifud,
calidad y suficiencia de la informacion publica periddica del Fondo.

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

6. Custedia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonic del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad paricipante, conservando en todo casc la responsabilidad
derivada de la realizacidon de dicha funcion.

7. Comprobar gue las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en &l plazo que determinen las
reglas de liquidacién que rijan los correspondientes mercados.

8. Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos establecidos en el folleto del
Fondo asi como en la legisiacién vigente.

inciuide en el saldo det epigrafe “Oiros gastos de explotacién ~ Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2014 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 49 miles de euros (13 miles de euros en &l ejercicio 2013).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Fondo no tenfa ningdn impore significative pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiente superior al plazo legal
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de page. Asimismo, los pagos significativos reslizados en los ejercicios 2014 v 2013 2 dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites jegales de aplazamiento,

Situacion fiscal

El Fonde tiene abiertos a inspeccién por parte de ias autoridades fiscales la iotalidad de los impuestos
correspondientes a {as operaciones efectuadas en los ejercicios 2010 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepte de retenciones y/o oiros saldos pendientes de devolucién de! impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por imporie de 572 y 34 miles de euros, respectivamente,

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

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

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

Acontecimientos posteriores al cierre

Con fecha 13 de febrero de 2015 se ha aprobado el Real Decreto 83/2015 que modifica el regiamento vigente,
Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio (véase Nota 1). En opinidén de los Administradores de su Sociedad
Gestora, la entrada en vigor de dicha modificacion ne tendra un impacto significative en el Fondo.
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Anexo: Detalie de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2014

SANTANDER RESPONSABILIDAD CONSERVADOR, FONDOC DE INVERSION

&

Divisa ISIN Descripeidn Euros

EUR | ES0000107419 RFIJA|[COMUNIDAD AUTONOI3.752018-04-01 2.200.356,42
EUR (ES0000107427 | RFIJA|COMUNIDAD AUTONOM.00{2018-09-20 2.020.280,27
EUR |ES0000:07484 | RFIJAJCOMUNIDAD AUTONO{1.1512017-07-30 2.984.013,61
EUR | ES0000107443 RFIJA|COMUNIDAD AUTONO[2.882019-02-10 2.149.444,32
BUR | ES0000107351 RFIJAJCOMUNIDAD AUTONOA.8812015-03-26 267.725,49
EUR | ES0000011892 RFIJA|SPAIN GOVERNMENT[2015-01-3] 4.498.234.82
EUR | ESO0000122GO | RFIJAJSPAIN GOVERNMENTI0.482015-03-17 24.069.166,97
EUR |ES00000122X5 | RFIJA/SPAIN GOVERNMENT]3.2512016-04-30 39.182.709,42
EUR | ES00000123Q7 | RFIJAISPAIN GOVERNMENTH.5012018-01-31 13.381.754,68
EUR | ESO0000126A4 | RFIJA|SPAIN GOVERNMENT!!.8112024-11-30 41.384.377.21
EUR | ESO000012187 | REUJA|SPAIN GOVERNMENT}4.70[2041-07-30 22.842.316,42
EUR |ESO0000126W8 | RFIJAISPAIN GOVERNMENTI0.5512019-11-30 17.923.747,79
EUR | XS1017789089 | RFITAINSTITUTO DE CRE|1.00{2015-09-20 5.220.527,48
BEUR |ES0302762127 REIJAJFONDO PARA LA FIj2.4512018-10-31 21.355.793,02
EUR | XS0428962921 RFIJA[INSTITUTO DE CRE4.38[2019-05-20 1.518.024,38
EUR | X50582801865 RFUA[INSTITUTO DE CRE|5.1212016-01-25 2.156.205,51
EUR | XS0613543957 | RFIJA|INSTITUTO DE CRE|5.00[2016-07-05 3.203.477,32
EUR | XS0740606768 | RFIJA|INSTITUTO DE CRE4.8812018-02-01 4.419.570,27
EUR | XS0742676611 | RFIJAINSTITUTO DE CRE3.5012015-06-30 7.463.200,33
EUR | X80900792473 | RFIJAINSTITUTO DE CREM,00[2018-04-30 740.760,07
EUR | ES0378641163 RFIJA[FADE FONDQO DE2.88/2016-09-17 5.793.143,69
EUR |ES0378641122 | RFIJA|JFADE FONDO DE[4.002015-12-17 14.197.719,55
EUR |ES0378641155 RFIJA|FADE FONDO DE/3.88/2018-03-17 3.891.235,19
EUR |ES037864117] RFIJA|FADE FONDO DE|3.382619-03-17 1.658.449.32
EUR | ES0000011892 REPO|SPAIN GOVERNMENT|2015-01.02 35.479.494,00
EUR [ES0000611918 | REPOISPAIN GOVERNMENTI2013-01-02 17.339.425,00
EUR |ES0000011926 | REPOISPAIN GOVERNMENT[2015-01-02 17.083.312,50
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CLASE 82

Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR [ ES0000011934 REPOISPAIN GOVERNMENTI|2015-01-02 5.120.390,00
EUR |ESC000011942 | REPOISPAIN GOVERNMENT2015-01-02 16.793.661,00
EUR |ES0C00011959 REPOISPAIN GOVERNMENT2015-01-02 10.038.756,00
EUR |ES0000011967 REPOISPAIN GOVERNMENT2015-01-02 6.671.646,00
EUR | ES0000012023 REPOISPAIN GOVERNMENT2015-01-02 1.729.917,00
EUR | ES0000012031 REPO{SPAIN GOVERNMENT[2015-01-02 1.032.189,00
EUR |ESO0CGOIZOAT | REPOISPAIN GOVERNMENTI2015-01-02 1.634.119,50
EUR | ES00000120D1 | REPO|SPAIN GOVERNMENTI2015-01-02 1.997.877,00
EUR | ES0000012010 REPO|SPAIN GOVERNMENT{2015-01-02 4.354.570,00
EUR |ES00000120M2 | REPOISPAIN GOVERNMENTI2015-01-02 5.567.646,00
EUR |ES00000120Q3 | REPOISPAIN GOVERNMENTI|2015-01-02 624.246,00
EUR |ESO0000I2ZIF4 | REPOISPAIN GOVERNMENTI2015-01-02 17.545.400,00
EUR [ESOCG001ZIR® | REPOISPAIN GOVERNMENT|2015-01-02 6.090.249,00
EUR |ESG0000121V1 | REPOISPAIN GOVERNMENT[2015-01-02 11.998.355,50
FEUR |ES00000121Y5 | REPOISPAIN GOVERNMENT2015-01-02 3.960.020,00
EUR {ESO0G00I22A3 | REPOISPAIN GOVERNMENTR2015-01-02 4.124.667,50
EUR | ES00G0012216 REPOISPAIN GOVERNMENT2015-01-02 7.646.515,00
EUR |ESO00C012ZM8 | REPOISPAIN GOVERNMENT{R015-01-02 1.576.464,00
EUR | ESO0000122W7 | REPOISPAIN GOVERNMENT|2015-01-02 318.125,00
EUR |ESO0000122Z0 | REPGISPAIN GOVERNMENT(2015-01-02 50.374.191,00
EUR |ESO0000123E3 REPOISPAIN GOVERNMENT2015-01-02 7.997.737,50
EUR | ESO000C123FC | REPOISPAIN GOVERNMENT[2015-01-02 13.182.250,50
BUR | ES0000012314 REPOISPAIN GOVERNMENT[2015-01-02 597.879,00
EUR | ES00000123M6 | REPOISPAIN GOVERNMENT|2015-01-02 5.097.716,00
EUR | ES0000012302 | REPOISPAIN GOVERNMENT2015-01-02 5.963.190,00
EUR |ES00000123V7 | REPOISPAIN GOVERNMENT{2015-01-02 32.074.742,50
EUR | ES0000012412 REPOISPAIN GOVERNMENT2015-01-02 180.450.105,48
EUR | ESO000012593 REPOISPAIN GOVERNMENT2015-01-02 957.571,50
EUR | ES0000012817 REPOISPAIN GOVERNMENT2015-01-02 21.092.917,00
EUR | ES0000099095 | RFITAJJUNTA DE EXTREMAI6.12[2018-02-12 1,765.790,71
EUR | ES00C0099186 RFIJAJJUNTA DE EXTREMA|3.80[2025-04-15 1.305.570,92
EUR |ES0000099178 | REITAJUNTA DE EXTREMA|3.882024-03-14 5.842.523.23
EUR | ES0000101263 RFIJAJAUTONOMOUS COMMUI4.30{2026-09-15 1.206.249,25
EUR [ES0000101396 RFIJAJAUTONOMOUS COMMUI4.6912020-03-12 347.535,04
EUR |ES0000101586 | RFIJA|JAUTONOMOUS COMMUI2.88/2019-04-06 4.206.810,29




GLASE 87

Divisa ISIN Descripeion Euros
EUR | ES0000101503 | RFIJAJAUTONOMOUS COMMUI4.752015-03-26 546.426,80
EUR |ES0000:06437 | RFIJABASQUE GOVERNMEN4.1512016-10-28 2.139.948.36
EUR |ES0000106494 | RFIJABASQUE GOVERNMEN|3,99/2016-01-28 5.716.410,21
EUR | ES0000106536 RFIJABASQUE GOVERNMEN2.0012018-07-23 2.086.572,60
EUR | ESO001351339 | RFIJAJJUNTA DE CASTILL|6.27|2018-02-19 3.595.149,15 .
EUR [ES0001351347 RFIJA[JUNTA DE CASTILL|6.502019-03-01 2.156.795,78
EUR ES0001351396 | RFIJAIJUNTA DE CASTILLI4.00/12024-04-30 2.362.373,97
EUR | ES0001352469 RFUJA[XUNTA DE GALICIA|5.76/2017-04-03 966.358,21
EUR |ESO001352477 | RFIJA|XUNTA DE GALICIA{6.1312018-04-03 1.196.675,48
EUR | ESO001352519 | RFIJAIXUNTA DE GALICIAI2.7512017-62-02 3.678.126,18
EUR | ES0001352535 | RFIJAIXUNTA DE GALICIA2.9512021-04-10 2,133.772,93
EUR |ESO001353228 RFIJAICOMUNIDAD FORAL[4.00{2021-11-23 939.322,06
EUR [ES0001353376 | RFIJA[COMUNIDAD FORAL!3.5912022-02-14 2.295.021,97
EUR |ES0001353244 RFIJA|COMUNIDAD FORALJ4.20/2019-09-30 4.456.604,34
EUR | XS1053598709 | RFIJAIBBVA SENIOR FINAI0.63]2015-10-12 12.034,427,64
EUR ES0413211428 RFITAIBANCO BILBAO VI1Z}4.75[2016-02-10 5.430.148,77
EUR | XS0531068897 | RFIJAIBBVA SENIOR FINA|3.882015-08-06 510.901,23
EUR | XS09G1738392 | RFIJAIBBVA SENIOR FINA|3.2512016-03-21 517.162,39
EUR |ESO413211469 RFHABANCO BILBAO VIZ/4.252015-03-30¢ 4.608.127,05
EUR |ES0413211089 | RFIJAJBANCO BILBAQO VIZ|3.50[2015-02-25 12.088.540,96 |
BUR | XS1016635580 | RFIJA|SANTANDER CONSUM|1.452016-01-29 3.335.678,61
EUR |XS1046276504 | RFIJAISANTANDER INTERNI1.382017-03-25 6.922.640,87
EUR |XS1049100099 | RFIJAISANTANDER CONSUM|1.152015-10-02 7.342.991,01
EUR | XS0624668801 RFIJAISANTANDER INTERN|4.50[2015-05-18 22.112.055,95
EUR [ XS0713861127 | RFIJA|SANTANDER INTERN3.38/2015-12-01 18.667.491,83
EUR | XS0981705618 | RFIJA|SANTANDER CONSUM]1.62|2015-04-23 24.048.174,26
EUR | ES0413900244 | RFIJAJBANCO SANTANDER|4.382015-03-16 6.992.963,70
EUR | ES0413440068 | RFIJA|BANCO ESPANOL DE[3.50[2015-01-27 | 23.581.127,07
EUR | ES0413900103 RFIJA[BANCO SANTANDER|3.12[2015-09-28 22.788.939,59
EUR | ES0413900285 REIJAIBANCO SANTANDER|3.252015-02-17 39.560.216,89
EUR |ES0413%00202 | RFIJA|BANCO SANTANDER(3.12/2015-01-28 16.103.886,76
EUR |XS1072141861 | RFIJAJADIF ALTA VELOCIH3.50[2024-05-27 9.361.324,78
EUR | XS0241946630 | RFIJA|TELEFONICA EMISI4.38{2016-02-02 10.523.272,67
EUR | XS0907289978 | RFIJA|TELEFONICA EMISI3.9612021-03-26 472.108,40
UsD | US87938WAJ27 | RFIJAITELEFONICA EMISI|4.95[2015-01-15 1.724.820,63
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Divisa ISIN Descripeion Euros
USD | US87938WAP8G | RFIJA/TELEFONICA EMISI|5.46[2021-02-16 934,130,59
EUR 1ES03:2298013 RFIJA|AYT CEDULAS CAIA[3.502016-03-14 8.512.370,99
EUR |ES0312358007 | RFIJAJAYT CEDULAS CAJA[3.7512015-03-31 17.401.745,67
EUR |ES0312298195 | RFIJAJAYT CEDULAS CAJA|1.28[2015-11-24 3.019.155,04
EUR | ES0312342001 RFIJAJAYT CEDULAS CAJA{0.15{2015-06-30 24.556.720,30
EUR |ES0340609058 | RFIJAICAIXABANK, S.A.[4.91[2015-01-20 11.863.057,89
EUR | ES0340609140 RFIJA[CAIXABANK, S.A.|3.25[2016-01-22 828.590,16
EUR |ES0358197038 RFIJA|CAIXABANK, S.A.|3.25/2015-02-25 6.743.861,68
EUR | ES0414970667 RFUA|CAIXABANK, S.A |4,75]2015-03-18 5.069.331,00
EUR | ES0347848006 RFLJA[IM CEDULAS 4, FO[3.75[2015-03-11 15.855.086,88
{EUR | E50414950776 RFTJAIBANKIA, S.A |3.62|2016-10-03 5.695.070,50
EUR |ES0414950669 | RFIJAIBANKIA, S.A.]4.25[2016-07-05 7.010.983,38
EUR |[ES0414977258 | RFIJA|BANKIA, S.A.l4,3812015-01-28 23.302.614,58
FUR | XS0479542150 | RFIJA|GAS NATURAL CAPIf3.38/2015-01-27 3.937.597,16
EUR |ES041367926%9 | RFIJA|BANKINTER, S.A[2.75[2016-07-26 938.300,95
EUR | ES0413790116 | RFIJAIBANCO POPULAR ESM.252015-09-30 24.924.280,16
EUR {ES0413770001 RFIJA[BANCO POPULAR ES[3.75[2015-03-04 8.630.190,93
EUR |ES0414954166 | RFIJAIIBERCAJA BANCO[3.502015-04-22 4.970.995,82
EUR [ES0415309014 | RFIJAKUTXABANK, S.A.[5.12/2015-04-08 9.234.384,64
EUR |ES0422714016 | RFIJAJCAJAS RURALES UN3.38/2016-05-16 933.073,58
EUR | ES0413860281 RFIJA|BANCO DE SABADELJ3.62|2015-02-16 6.696.337,87
EUR | X51050549804 | PAGAREIACS ACTIVIDADES2015-03-24 3.518.130,84
EUR | XS1092654034 | PAGARE|ACS ACTIVIDADES[2015-07-28 5.428.165,78
EUR |XS1124380848 | PAGARE|ACS ACTIVIDADES[2015-10-15 393.867,20
EUR | XS1127606280 | PAGAREIACS ACTIVIDADES|2015-10-20 492.313,38
TOTAL Cartera interior - Valores representativos de deuda 1.239.598.974,74
EUR |ESO113211835 ACCIONES|BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA 4.674.708,65
EUR ES0613211996 | DERECHOSBANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA 47.020,88
EUR {ES0113%00]37 ACCIONES{BANCO SANTANDER, S.A. 8.609.830,28
EUR |ESO178430E18 | ACCIONESITELEFONICA, S.A, 4.968.196,40
EUR | ES014060901% | ACCIONESICAIXABANK, S.A, 4.345.762,67
EUR | ESO0113790226 ACCIONES|BANCO POPULAR ESPANOL, S.A. 1.846.237,12
EUR | GBOOBSTMSP21 | ACCIONES|JAZZTEL PLC 1.932.875,70
EUR |ES0111845014 ACCIONES|ABERTIS INFRAESTRUCTURAS, S.A. 44.361,00
EUR | ES0118900010 ACCIONES|IFERROVIAL, S.A. 4,122.970,65
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Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR |ES0124244E34 | ACCIONESIMAPFRE, S.A. 1.234.032,16
EUR [ESD130960018 ACCIONESIENAGAS, S.A. 2.978.936,53
FUR [ ES0132105018 | ACCIONESIACERINOX, S.A. 1.868.534,62
BUR | ES0142090317 ACCIONES|OBRASCON HUARTE LAIN, S.A, 2.844.364,25
BUR |ES014835%6007 | ACCIONES|INDITEX, S.A. 2.209.543,05
EUR | ESO173093115 ACCIONESRED ELECTRICA CORP, S.A. 2.544.706,39
EUR | ES0173516115 | ACCIONESIREPSOL, S.A. 3.790.166,36
EUR |ES0673516953 DERECHOS|REPSOL, S.A, 111.425,28
EUR |ES0178165017 | ACCIONESITECNICAS REUNIDAS, S.A. 604.264,79

TOTAL Cartera interior -

Instrumentos de patrimenio

48.777.936,78

EUR | XS1074244317 | RFIJA|SANTANDER CONSUMI1.00[2016-06-10 6.248.404,23
EUR |PTBSQDOE0020 | RFIJABANCO SANTANDER|1.502017-04-03 5.118.534,20
EUR |iT0GG1247151 RFIJA[ITALY BUONI POLI|2015-05-01 17.967.423,14
EUR |IT0O0GAT64775 RFIJAITALY BUONI POLI4.06012017-02-01 10,905.597,81
EUR | 1T0004273493 RFLJA|ITALY BUONI POLI4.50[2018-02-01 54,741.617,12
EUR 1 [T0004532559 RFIJA[ITALY BUONI POLI|3,00{2040-09-01 1.326.014,34
EUR | [T0004801541 RFIJAITALY BUONI POLES.502022-09-01 7.407.397,08
EUR |ITOC04809809 RFIJAJITALY CERTIFICAT|2.68/2017-06-15 106.245.872,10
EUR | 1T0004848625 RFIJAJITALY BUONI POLI2015-02-01 35.976.524,01
EUR | IT00G5001547 RFIJA{ITALY BUONI POLI|3.7512024-09-01 41.533.753,06
EUR | fTO005025389 RFIJAICASSA DEPOSITI E[2.7512021-05-31 6.017.354,66
EUR 110003952386 RFEIJA|CASSA DEPOSITI E|2.002015-11-30 1.239.995,96
EUR |XS0133144898 | RFIJA[ITALY GOVERNMENTIS.752016-07-25 16.983.934,20
EUR | [T0004441009 RFIJAIBANCA IMI SPA}4.40[2015-02-02 923.044,81
EUR | IT0004450752 RFIJABANCA IMI SPAJ4.052015-02-02 4.076.396,03
EUR | 110004456304 RFIJA{INTESA SANPAOLO4.25[2015-02-27 5.497.004,53
EUR |IT0004573249 RFIJAIBANCA IMI SPA{1.70/2015-08-26 3.338.088,34
EUR | [T0004576556 RFIJAIBANCA IMI SPAID.77:2015-03-22 8.694.751,70
EUR 170004583420 RFIJA[INTESA SANPAOLQ3.10{2015-09-22 1.539.147,92
EUR |1T0004619364 RFIJA[INTESA SANPAOLOI3.00{2017-08-03 2.181.426,00
EUR | 1T0004681562 RFIJAIBANCA IMI SPA|1,042015-03-10 4.146.695,79
EUR |IT0004682529 RFIJA[INTESA SANPAOLQ|3.25/2015-03-03 1.628.376,43
EUR |[T0004695018 RFIJA|INTESA SANPAOLOI4.10[2017-03-31 3.676.217,73
EUR |IT0004785322 RFIJAINTESA SANPAOLO|2015-02-06 8.976.511,47
EUR | IT0O004800915 RFIJAIINTESA SANPAQLQ|3.082017-04-03 1.842.726,07
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EUR IT0O004851231 RFIJA[INTESA SANPAOLO4.0812017-10-25 7.768.386,52
EUR |IT0004871965 RFIJA|INTESA SANPAOLO|3.452619-01-18 3.338.533,52
EUR | IT0O004898273 RFIJAJINTESA SANPAOLO|3.20[2019-04-10 7.548.837,46
EUR | 110004908999 RFIJAJINTESA SANPAOLO|2.002015-05-15 1.111.872,79
EUR | IT0004931249 RFIJA{INTESA SANPACLO[2.20[2016-07-10 1.531.328,20
EUR |IT0004717309 RFIJAIBANCA IMI SPA|3.352015-05-31 7.084.049,06
EUR | X51057822766 | RFIJA[INTESA SANPAOLO|1.13[2019-04-17 11.100.373,34
EUR | XS0741977796 | RFIJA|INTESA SANPAQOLOR2.25[2020-01-22 1.557.873,60
EUR | XS0802960533 | RFIJAIINTESA SANPAQLO4.88[2015-07-10 3.091.326,36
EUR | XS0852993285 | RFIJAIINTESA SANPAOLO4.0012017-11-09 657.684,50
EUR |XS0997333223 | RFIJA|INTESA SANPAOLO|3.002019-01-28 755.254,16
EUR | XS51002250428 | RFIJA|INTESA SANPAOLO1.3812016-01-11 2.267.781,66
FUR | IT0004292683 RFIJAIENEL SPA|5.25[2015-01-14 4.310.434,37
FUR | 1T0004292691 RFIJAJENEL SPA/1.102015-01-14 3.501.038,68
EUR | 170004794142 RFIJA[ENEL SPA4.882018-02-20 1.034.913,13
EUR | 170004822240 RFIJAIUNICREDIT SPA[4.40{2015-07-03 1.668.909,81
FUR | ITO004827439 RFIAUNICREDIT SPA|3.102017-07-31 23.292.323,80
EUR | IT00C4854060 RFIJAJUNICREDIT SPA0.0012017-10-31 12.236.702,00
EUR | XS1004918774 | RFIJA|UNICREDIT SPAJ]2.25[2016-12-16 1.360.406,81
EUR | XS0212401920 | RFIJAJUNICREDIT SPAI0.25[2015-02-18 22.099.718,16
EUR | XSO0827818203 | RFIJAJUNICREDIT SPAJ4.38/2015-09-11 1.057.388,74
EUR | ITG004497076 RFIJAIUNICREDIT SPA|3.60{2015-06-26 3.406.936,59
EUR |ITO004503717 RFIJAIENI SPA4.00{2015-06-29 3.856.769,77
EUR | 1T0004655483 RFIJAICENTROBANCA SPA|0.56[2015-12-20 1.495.579,35
EUR | XS0850025627 | RFIJAJUNIONE DI BANCHE(3.7512015-10-30 1.248.856,46
EUR |IT0004713787 RFIJAMEDIOBANCA SPA|3.4812017-05-31 2.939.004,82
EUR | XS0697341203 | RFJAMEDIOBANCA SPAI0.58{2017-11-30 © 4.445.463,99
EUR | 1T0004689755 RFITAMEDIOBANCA SPA[3.1212017-03-3 1 1,027.433,54
EUR | IT0004789274 RFIIAJUNIPOL BANCA SPA{5.55/2017-01-20 3.477.252,30
EUR | IT0004965346 RFIJA|BANCA POPOLARE}3.38/2018-10-22 6.128.230,75
EUR | IT0O0CGS000374 RFIJAICREDITO EMILIANO|1.88/2019-02-27 2.160.098,52
EUR | DEGOOAGDALH4 | RFIIA|DEPFA ACS BANK4.38/2015-01-15 22.974 246,91
EUR |FRO011637586 | RFIJAJELECTRICITE DE{2.2512021-04-27 987.921,83
EUR | XS1057055060 | RFIJAIBERDROLA INTERN[2.50/2022-10-24 7.800.759,71
EUR. | DEOODAIHDSS0 | RFITA[ROYAL BANK OF SC{1.90[2018-06-12 819.832,17

o
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Divisa ISIN Descripeién Euros
EUR | XS50997797054 | RFIJAJROYAL BANK OF SC|1.50[2016-11-28 12.152.622,31
EUR | IT0006717349 RFIJAIROYAL BANK OF SCJ3.002016-12-23 2.247.920,37
EUR | XS1075471265 | RFIJA|RCI BANQUE SA|0.802017-06-13 14.543.327,18
EUR | XS0683639933 | RFIJA|RCI BANQUE SA|5.62/2015-10-05 4,818.291,18
EUR | XS80729061795 | RFIJAJRCI BANQUE SA|5.62{2015-03-13 31.015.539,48
EUR | XSi079975808 | RFIJAICREDIT SUISSE AG|0.53[2017-12-15 12.145.716,08
EUR | XS0983833986 | RFIJA|CREDIT SUISSE AG|0.28[2015-04-17 5.001.826,28
EUR | XS1080078428 | RFIJA|ING BANK NV{1.252019-12-13 10.851.472,04
EUR | XSI1088129660 | RFIJAJCRH FINANCE GERM|1.75{2021-07-16 13.549.279,90
EUR | DEOOODB2ZKYH3 | RFIJAJDEUTSCHE BANK AGJ2.4012016-03-03 2.206.951,48
EUR | DEGOODBZKYM3 | RFIUAIDEUTSCHE BANK AGI3.30[2017-02-24 1.375.947.21
EUR [ DEOOODBIKYV4 | RFIJAIDEUTSCHE BANK AG[3.2512017-03-22 1.191.607,56
EUR | DEO0ODB9ZDHO | RFIJAIDEUTSCHE BANK AG[3.30{2017-04-07 1.228.030,20
EUR | DEOOODBIZDTS | RFIJADEUTSCHE BANK AG|3.402016-05-05 1.685.649,29
EUR | DEOOODBIZEQY | RFIJAIDEUTSCHE BANK AG[3.30/2017-06-02 1.671.578,49
EUR | DEOOUDBOZEVY | RFUAIDEUTSCHE BANK AG2.2512016-05-19 1.566.485,72
EUR |DEOOODB9ZGEG | RFIJAIDEUTSCHE BANK AG|0.492016-07-07 1.319.555,49
EUR | FRO01110885! RFIJAJCREDIT AGRICOLE[2019-10-13 2.359.870,21
EUR |FRO012057412 | RFIJA|CAISSE FEDERALE|0.812019-07-30 10.253.762,52
EUR | XS1015347401 | RFIJA|COOPERATIEVE CEN[0.3312016-01-15 6.619.735,97
EUR | XS0211034466 | RFIJA|GOLDMAN SACHS GR{0.54/2015-02-02 10.166.796,83
EUR (XS0211034540 | RFIJA|GOLDMAN SACHS GR4.0012015-02-02 2.637.350,30
FUR | XS0231555672 | RFIJATPMORGAN CHASE|0.48/2015-10-12 4.994.636,22
TEUR | XS0245166367 | RFIJA|GE CAPITAL EUROP|0.232016-02-22 10.010.397,06
EUR | XS0225300200 | RFIJA|DANSKE BANK A/S|3.0012020-08-12 2.831.017.48
EUR | X50262913998 | RFIJA{WELLS FARGO AND4.382016-08-01 1.078.838,25
EUR |XS0413494500 | RFIJAIMPERIAL TOBACCO!8.38/2016-02-17 6.641.374,98
EUR | XS0563159184 | RFIJAICITIGROUP INC4.00/2015-11-26 7.307.770,09
EUR | XS51069675806 | RFUA/HITACHI CAPITALI0.3412015-11-20 12.399.403,74
EUR | X50969350999 | RFIJAIMADRILENA RED DE{3.78{2018-09-11 1.102.852,08
EUR | X50998945041 RFIJAIMADRILENA RED DE4.5012023-12-04 2,327.487,63
EUR | XS0970840095  RFIJA/ACEA SPA[3.7512018-09-12 222.015,95
EUR (X50993219970 | RFIJAIBNP PARIBAS SAJ0.38/2015-11-13 10.214.393,82
EUR |PTCGHAOEONOI9 | RFIJAICAIXA GERAL DEJ3.002019-01-15 655.611,76

TOTAIL Cartera exterior - Valores representativos de deuda

751.771.467,26
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Divisa ISIN Descripcitn Euros

EUR |ITGO00072618 ACCIONES|INTESA SANPAOLO SPA 3.870.544,92
EUR | ITOOG3128367 ACCIONES|ENEL SPA 3.559.181,47
EUR |IT0004781412 ACCIONES/UNICREDIT SPA 3.212.678,32
EUR |IT0G03132476 ACCIONES|ENI SPA 7.746.932,53
EUR |NLOO0030360G | ACCIONES|ING GROEP NV 9,358.809,48
EUR |DEOCO3140008 | ACCIONESIDEUTSCHE BANK AG 3.320.331,61
CHF |CHO012235151 | ACCIONES|SWATCH GROUP AG/THE 2.973.719,21
CHF |CHO0024638196 | ACCIONESISCHINDLER HOLDING AG 1.564.191,52
DKK | DKO0010268606 | ACCIONES|VESTAS WIND SYSTEMS A/S 1.576.412,74
EUR | NLOOGG009355 | ACCIONES/UNILEVER NV 6.557.637,12
EUR | NLO0O00009538 | ACCIONES|KONINKLIJKE PHILIPS NV 2.303.431,45
EUR | [T0000062072 ACCIONES|ASSICURAZZIONI GENERALY 2.130.899,00
EUR |FRO000I20172 | ACCIONES|CARREFOUR SA 1.349.982,70
EUR |FRO000120578 | ACCIONESISANCFI SA 8.476.795,08
EUR | FROO00121667 | ACCIONES|ESSILOR INTERNATIONAL SA 2.002.351,40
EUR | IE0001827041 ACCIONES|CRE PLC 1.420.004,30
EUR (NLODI0273215 | ACCIONESJASML HOLDING NV 2.917.163,00
EUR [BE0003793107 | ACCIONESIANHEUSER BUSCH INBEV NV 6.179.554,68
EUR |FRO00012032] ACCIONES|L'OREAL SA 3.053.456,00
FEUR FRO000124711 ACCIONES|UNIBAIL RODAMCO SE 1.876.272,75
EUR |FRO000i25486 | ACCIONES|VINCI SA 3.911.493,48
EUR [NL0OGG0235190 | ACCIONESIAIRBUS GROUP NV 2.403.179,30
EUR BE0003470755  { ACCIONES|SOLVAY SA 2.685.798,00
EUR |DEOOOBASFI1l | ACCIONESBASF SE 9.810.523,08
EUR | DE0005552004 | ACCIONES|DEUTSCHE POST 2.325.788.87
EUR | DE0O005357508 | ACCIONESDEUTSCHE TELEKOM AG 3.628.181,25
FUR DE0O0O07037129 | ACCIONESIRWE AG 1.034.208,00
EUR | DEODOKSAGS88 | ACCIONESIK+S AG 2.609.124,82
EUR | DEO007164606 | ACCIONES|SAP SE 4.816.762,02
EUR  DEOOOENAGY99 | ACCIONES|E.ON SE 2.426.280,38
EUR | DE0008404005 | ACCIONES|ALLIANZ SE 5.509.795,25
EUR |DE0008430026 | ACCIONES|MUENCHENER RUECKVER AG 2.367.738,75
EUR |FRO010208488 | ACCIONES|GDF SUEZ 3.741.460,23
EUR |FRO000121972 | ACCIONES|SCHNEIDER ELECTRIC SE 5.687.278,74
EUR | FROOD0120628 | ACCIONES|AXA SA 3.652.810,21
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Divisa ISIN Descripeién Euros
EUR | FROO00120644 | ACCIONESDANONE SA 911.819,70
EUR |DEQ005190003 | ACCIONES|BAYERISCHE MOTOREN WERKE AG 8.289.361,80
GBP | GB0030646508 | ACCIONESIGKN PLC 2.448.502,04
GBp | JEOOBSKI9B49 | ACCIONES/WPP PLC 2.388.937,10
SEK | SE0000101032 | ACCIONES|ATLAS COPCO AB 3.017.455,49
TOTAL Cartera exterior - Instrumentos de patrimonio 149.518.847,79
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CLASE 87

Santander Responsabilidad Conservador, Fondo de Inversién

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

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

El ejercicic 2014 estuve marcade por ef apoyo de ios Bances Centrales de los principales palses desarrollados
con politicas monetarias expansivas cuye objetivo fue ¢! de impulsar el crecimiento, En Estados Unidos, la Fed
fue reduciendo paulatinamente los estimulos monetarios, hasta el mes de octubre, fecha en la que finalizé su
programa de compras de activos, pero manteniendo ios tipos de interés en sus niveles minimos. historicos
pendiente de las condiciones del mercado laboral. Con ello la Fed tratd de contener ia caida en el valor de los
bonos a large plazo, para no entorpecer la recuperacion econdmica o afiadir presion a los mercados financieros.
En la Eurozona, el BCE aprobd medidas de politica monetaria para luchar contra ia baja inflacidn y contribuir al
crecimiento, fundamentaimente orientadas a conseguir dinamizar el mecanismo de transmision del crédito a la
economia. Recortd los tipos en dos ocasiones hasta el 0,05% y pusc en marcha una serie de programas de
compras de actives y concesiones de créditos. Entre ellos, dos nuevas inyeccicnes de liquidez a largo plazo
condicionadas, denominadas TLTROs, por importe de 400.000 millones de euros, y dos programas de compras
de actives de dos afios de duracion (unc de ABS, que se inicié en el mes de ociubre, y otro de compra de
“covered bonds"}. Asimismo, expresé con regularidad la posibilidad de utilizar medidas no convencionales en
caso de que la inflacion se siguiera deteriorande. Este fuerte apoyo de los Bancos Centrales explicd el buen
comportamiento tanto de la renta fija como de |a renta variable.

Por la parte macroecondmica, ei ejercicio 2014 comenzé con un mayor protagonismo para el crecimiento de los
paises desarroliados frente 2 la leve mejoria de los paises emergentes, y con peores datos para Estados Unidos
que para la Eurczona. En Estados Unidos los temporales de frio y nieve que azotaron sl pals en el primer
trimestre afectaron al PIB, gue cayé un 2,1%. No obstante, tras este débil comienzo de afo, el mercado laboral
inicid su recuperacion, con caidas en las solicitudes de desemplec y mejoras en los dates de confianza
empresarial y del consumidor. En la Eurczona, mientras tanto, los datos fueron positives. El PIB del primer
trimestre crecié un 0,2%, la confianza empresarial se incremenid a niveles maximos de los dltimes tres afios y
todo ello acompafiadso de una mejora en las condiciones de crédito, allos niveles de exportaciones y una
relajacion de la politica fiscal.

Durante el segundo semestre del ejercicio 2014 se incrementd ta volatilidad de los mercados con motivo del
aumento de los focos de fension, un recrudecimiento de las crisis en Ucrania y en Oriente Medio, el referéndum
en Escocia y la crisis de Grecia, entre otros. Ademaés se acrecentaron las divergencias regionales en los paises
desarrollados. En Estados Unidos se fue confirmando la recuperacion, mientras que en Europa se dibujaba un
escenarioc de posible deflacion y bajo crecimienio. En Estados Unidos los dalos de crecimiento del PIB del
segundo y tercer trimesire fueron excepcionaimente fuertes (4% y 5%, respectivamente). Esto vine de la mano
de una fuerte recuperacion del consumo privado y la inversién empresarial, La creacién de empleo superd las
expectativas y no vino acompafiada de presiones inflacionistas.

En la Eurpzona, sin embargo, e! segundo semestre del gjercicic 2014 se infcié con unos datos débiles de
produccién industrial y una caida de los indicadores de confianza empresarial y de consumo. Esta no fue
homogénea y se registraron fuertes divergencias por palses, entre aquelios que ya han acometido reformas
estructurales y aquellos gue todavia no las lievaron a cabo, asi como un fuerte retroceso de Alemania por un
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problema de ajusie estacional, La inflacidn continué deteriorandose iastrada por la fuerte caida del precio del
petréleo (de mas de un 40% en el afo). No obstante, el crecimiento del tercer trimestre puso fin a las dudas
sobre una posibie recesién, los indicaderes de crecimianto recuperaron niveles consistentes con crecimientos
moderados pero positivos, los datos reales de consumo y produccion industrial volvieron a ser positivos y el
credito mejord en su conjunto. Mientras el crédito al consumo dejé de estar en negativo, el empresarial mantuvo
la desaceleracion en el ritmo de caida.

Con todeo ello las bolsas se vieron afectadas por un incremento de la volatilidad en el segundo semestre del
ejercicio 2014, las materias primas se vieron afectadas por la fuerte caida del petrdieo, v los palses exportadores
de crudo vieron como sus ingresos por cuenta corriente se redujeron drasticamente. En Estados Unidos los
ingices de renta variable continuaron con su tendencia alcista en el sjercicio 2014, destacando la subida
{igeramente superior al 13% en ddblares) del Nasdag, mieniras que el S&P 500 se anotd un rentabilidad anual
det 11%. En contraparte, los indices de las bolsas europeas, tras un primer semestre positivo, cedieron parte de
ias ganancias y cefraron con resuifados mixtos, entre las abuliadas pérdidas del PSI20 portugués del 27% v la
revalorizacion det SMI suize del 9,5%. Ef ibex 35, por su parte, se aprecié un 3,6% en el ejercicio 2014 y el
Eurostoxx 50 recogio el tono de los mercades de la region cerrando el afio con una subida det 1,2%. En Japdn el
Nikkei subio un 7%. Para Latinoamérica, la segunda mitad del ejercicio 2014 estuvo afectada por las elecciones
presidenciales en Brasil, con lo que el MSC| EM Latam tuvo una rentabilidad negativa del 5% en el segundo
semestre y del 3% en el ejercicio 2014,

.2 renta fija y el crédito se beneficiaron de bajadas de rentabilidad en todos los tramos de la curva. En Estados
Unidos, el bono a 10 afios se estrechd 86 puntos basicos, cerrando el ejercicio afio en 2,17%, mientras que en {a
Eurczona los mayores recortes se dieron en los paises periféricos. El bono a 10 afios espafiol se esirechd 254
puntos basicos y cerr¢ en 1,681%.

En cuanto a tipcs de cambio, el eurc se deprecia hasia niveles de 1,21 $/€ al cierre del gjercicio 2014,

Para el ejercicio 2015, los anuncios tanto de la Fed como del BCE seguiran siendo referencias fundamentales
del mercado. El BCE no ha decepcionade con el quantitative easing (QE) y ha anunciado en enero la compra de
deuda por valor de 60.00C millones de euros al mes desde marzo hasta septiembre de 2016, como minimo, con
riesgos compartidos (80% lo asumirén los bancos centrales nacionales y el 20% restante se compartira entre el
BCE y cada pals). Ademas, el mes de enero se ha visto caraclerizado por el cambio historico en Grecia con la
victoria de Syriza (rozando fa mayoria absoluta). Como consecuencia de esto Gltime, junto con ofros focos de
tension que siguen presentes, tales como la calda de ios precics del petréleo o el conflicto en Ucrania, se espera
gque se mantenga la volatilidad en los mercados. En Estados Unidoes ios indicadores econdmicos apuntan a un
crecimiento fuerte pero algo mas moderado del que vimos en el segundo y tercer trimestre del ejercicic 2014. En
la EEurozona se espera un crecimiento positivo aungue mederado.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, ef uso de instrumentos financieros por el Fonde {véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucidn de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerde a los limites y coeficientes establecides por la normativa vigente
{Ley 352003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién Nacional det
Mercado de Valores) asi como a fa politica de inversidn establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del gjercicio 2014

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.
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Investigacion y desarrollo

Dado su objéto social, el Fonde no ha desarrolfado ninguna actividad en materia de investigacion vy desarrollo.
Adquisicidn de acciones propias

No apiicable.

Informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (vease Nota 7).
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Ditigencia que levanta el Secretario del Consejo te Al de Sardarider Adset Manzgerient, Sociedad
Gastora de instituciones de Inversidn Colectiva, S.A, b ol Befiran, parg hacer constar qus todos los
mismbros det Consejo de Adminisiscitn de la Scdedad Han procedido 2 suscﬂb:r gl presente document, que se
compone de las cusntas anugles (balance, cusnia de pardidasy ganamras estade de cambios en el patdmonie
neto v memora) e informa dé gestén de los Fondos de lnversién detellados en ef Anexo adjunio ¥ gestionados
por Santander Assst Management, S.A., Socieded Gestora de [lnstiiuciones de Inversidn Colectva
corespondiantes. ol glercicio cerrado & 31 de didlembre de 2014, firmarido todos v cada uno de los seforss
Consejeros de la Bocledad, civos nombres v apeilides constan & continuagién, de lo que doy fe.

3

WMadid, 25 de marzo de 2015

E Secretario del Consejo de Adminisiracion

Edo DL B Warla Ussia-Bertrén——"

El Presidente del Consejo de Administraoian

Fao: D, i_ézaro de Lazaro Torres )

_ny Quj\,s e

Fda. D, Alessandro Ceschia

Fdo.D. José Ignacio Gella Roders Fdo.: D. Javier. Viani Desplats-Redier
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/; Alplr Inversionss, Fondo de #versicn

Altalr Petrbnoniy, Fondo.de hversion

Banesty 05 Veoes Mejor Resuliade, Fends de inversian
Banesio G Eurostoxx 80, Fonds de invarsion

P Banesto G Indlees, Fondo de Inversién

Banesto G Mercados 1, Fondo de. lnversitn

Banesio O Mercados, Forddo de rvarsidn

Baneslo G Rentas, Fonde da inversidn

Banesto Garantfa 3 Afos {, Fondo-de Inversion
Banestt Sarandid 3Afes 1, Fondo de lnversion
Banesto Gatdntiy 4 afios, Forida deinvarsidn

Ranesto Garantia |, Fordo de Inversion

Banesto Garantizado 111, Fondo de Imversion

Banesto Garantizade 111.2, Fundo de nversidn
Banesie Garantizade Consolidacion 2, Fondo de Inversidn
Banesto Garantizade Consolidadién, Fondo de lversidn

Banesto Garantizado Herntas Congfanies 2015 1, Fordo de
Inversion

Sanesto Garantizade Renksy Conslantas 2015, Foado de
nvmrsian

Banesio Gerantizado Selevcitn Espafiola 4, Fonde de
Inwiersion

Citicash, Fonde de Inversion

Giflifondo Bond, Forulo de Inversion
Estrafondn Dindmics, Fande de inversian
Fondarmto, Fondo de Inversién

Fonds Artat, Fondo de inversiin

Fondo Jatén, Fondo de lnversion

Fonda Hrbidn, Fondo de nvaision
Fonlibrefonds, Fonde de Inversian

invaractivo Gonfianza, Fonde de nveraide
Inverbanser, Fondo do inversitn

Laredo Fondo, Forge de inversitn

Leasatén W, Fondo de lnvarsion

Openbank Corlo Plazs, Forgo oo inversidn
Santader BV, Fspafis Boles, Fondo da Inversién
Santander 108:por 180 11, Fonde de Inversitn
Sardander 100 par 100 4%, Fendo de Inversidn

Santandst 180 por 15015, Fondo de nverslan

Follos de papet fmbrade de la clase & rlmerns OMEBIEE6E ol 0M2822889
Folioy de papeliimbrado de ia clase 8% nimerns OM2ZB23108 o G2E23152
Folige de papel imbradd de % clase 8%, nimeros OIMZE25098 o OM2623124
Folios de papel timbreds de Ja clase #°, nimers. OM264781 1 2l OM2G47838
Folivs de papel imbrads de 12 diase B, nlmaros DM2B47750 ol 0M2B47784
Folios de papst rbrado de 1o clase-8°, nlimaros OMZBATTES af OM2B47810
Folios de pagel fmbrade dela clese 8, nlmeros OM2622528 al OM2ZB22553
Follos de papel imbrato de 13 clase 82, ndimeres OMZBEE7 7 al OMIBEETST
Folios de pape! tmbrado de 1 clase 8%, niimeros CMIBBEPL0 a1 GMIBERR5
Falios de papel mbrado de fa clase 8% ndimesos (2658818 & OMzBe8R42
Folios de papel fimtrade de e clase 8%, nimeros OMUB2317E el DMIE2202
Folios de papel timbrade dela clase 8% ndmeros DMEBATAES of GM2647907
Fofios de pape! tmbrade de Ja clase 8% admeros OM2E22G12 al 0M2B22636
Fofios de pape! tmbrade de o clase 8% ndmeros OMZE23153 al GM2E23177
Follos da papel tmbrado 68 4 clase 8%, nOmieros DMZBEREAN al OMIBEREET
Follog de paped Gmbrade de 12 clase B2, ndmeros DMIB85658 af GMaBSR64S
Fofios depepel thinbrado de fa clase 8% nidmeros DV268R688 al DIIZERAT1

Folios de papel imbrado de la ciese 8°, nlmeros OM2B4TS37 of BMIB47882
Folios de papel imbrade de 1 ciase 8%, nlimeros DMZEI2B37 al OM2E2066¢

Folios de papel timbrado de iz clase 8%, nGmaros OMIEESTAE al (MIEER76S
Folic's de papel timbrado de la clese B, itmeros SM2EEETE4 al OMISES7S0
Foitios de papet imbrade.de 14 clage 8% ndmeros OMZEEE954 gt GM 268081
Folics de papel tmbrada de Ja clase 87 mimeros SMRAZ2804 al OM2623020
Folios de paps! timbredo:de o clase B9, ndmeros DM2688843 of OM2688868
Folins de papel fimbrado de la dase 8% ndmaros OMZEERE02 &l DM266880¢
Folios.de papsl timbead de la clase 8% mimeros OM2GE88T0 al (WJ2668095
Folios de papel tmbrado de Ja dese 8% nimegros OMESEETRT ot OM2022753
Folios-de papsh imbrado.de |3 clase 82, ndmeros OMIBHBRIS ol DMIBEELE
Falios de bapel fimbrado-de la clase 8%, ntimeros OM2B22754 at HMua22783
Falios d& paps!l imbrado de la clase 8%, nimeros OM2522860 af OMPEIEE86
Folics de papel timbrado de |2 clase 8%, nimeros 0RA2B68927 ol GRADGBASSS
Fulios de papet fimbrado de 1z clase 8%, admeros QM25588574 al (BARGEE80T
Folice de papst imbrate g fa clase 8% nimeros DM2ETASSS al OMzETEE:
Folios de papal trbrado de 6 clase 82, ndmeros OMPBTE4ETY ot DMRE758:
Fdiioe de papsl tmbrado de 1a clase 8% niimeros GASETHART of OMZETE4EE
Folios de papsl tiibrado da 15 cdase 8, ndinerds ORA2ETEE1S. o) (MPETRSE.
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Sagdtander 100 por 100 14, Fondo de nversion
S&i’%&mﬁu 104 por 100 2, Fondn de Irversidn
Santahdar 100 por 100 3, Fonde g8 nversitn
Bantandar 160 pot 100 8, Fondo dé Inversidn
Sardander 100 por 100 8, Fonde de Inversidn
Santander 100 por 100, Fonde g inversidn
Sentander 108 Buropa 2, Fondy de nversisn
Santander 103 Euraps 8, Fordo de Inversion
Santander 108 Burmps, Fonto de Inversion
Sahiaraler 75 Pibuturado, Fondo de lhverslén
Sartarider 45 Espefa 2, Fondo de Inversidn
Sandunder 85 Eurepa 2, Fondo de fversian
Sahtander 85 Euroba 2, Fonde de Invarsion
Saniandsr $5 Europa, Fondo de inversitn
Santendes 95 Major Opdidn, Fondo de Inversidn
Santander Aocionss Fspafiolas, Fordo de varsion
Sartander Acclones Eur, Fondg de Invarsidn
Sariender Acciones Lafinosmercanss, Fontdo de nversian
Santander Ahorm Aclve 2, Fondo e Inversidn
{anteriorments denominade Banesio Ahorg Ao, Fonde
de Inversién)

Santandsr Ahorn Active, Fordo de Inversitn
Supdmpder Ahorro Garantizado 8, Fendo de inversiss
Santander Aloro Garantizado 8 Fondo de tnversion
Santandef Ahome Garantizado 7, Fondo de Inversidn
Santander Bolsa Europa 2018, Fondoe de Inversion
Santander Bolga Europa 2018 2, Fordly dé Invarsidn
Santarider Bolsa Eurobs 2048, Fonds 48 Invarsids
Santander Bolse Garantizads, Fondo de hwarsitn
Santander Brict; Fondo. de Invarsion

Santander Carlerss Garanfizady 2, Fondo de inversion
Santander Cartéres Garantizado ¥, Fondo de Invarsién
Santander Carleray Garantizads, Ford ds Inversidn
Samtander Corle Plazo Ddlar, Fondo de Inversiin
Santander Cumbre 2018 Phis 2, Fondo de inversion
Santahder Sumbre 2018 Plus 3, Fondo de Inversién
Saniander Curiibre 2018 Plus, Fonto de nversidn
Santander Durmbre 2018, Fondo de Inversisn
Sentender Curhbre 2018 Plus 2, Fondo de lnversidn

Sertander Suinbre 20709 Plus, Forgy de Iniversidn

CE?G%&?%E

Eolioy de papel imbrado-de 1z clase 5%, nimeros OMIBTH40E ot DIMSETE434
Folios de papel imbrado de le clase 8%, ndmeros OM2B6917 5 & OMESEI200
Folins de papel imbrade dela clase 85, Admeros OMERTST17 6l OM2ETST43
Folins de papel imbrade de le clase 87, nmerns DMIZETESES al ORM2B7S82S
Folivs de paps! imbrade de s clase 89, nimeros DM2E7EH01 o OM2BTSTY6
Folivs de papel tmbrade de la clase 8% ndriaros DMZEB8230 of GRAZGHS28G
Folios de pape! tmbrades de la dlase 8% ndmeros OM26T5435 al GM2E75460
Folios de panel Smivddo de ia olase 85, nlmergs OM2675382 af OMIBTEAGT
Fallos de papsl mbrade de ia class 8, ntimeros OM2675743 al DRM2ETE788
Ffios die papel timbrado de 1o clase 87, ndmeros OMZE75538 af DMBETESE
Fobos de papel fmbrade de 1a dase 8%, iimeros DM2B7S8ED of OMISTEE75
Fofios da papel imbrade de {e clase 8%, nlmeros SMIBTETEE af OMIE75622
Fofios de papel tmbrede dela clEse 8%, ndmeros OMIS7E7E8 o DIGEETETOS
Fofios da papel tmbrado de [z clase 8% nlimeros OM2B60083 af GM2E6011S
Falios de papel fmbrads derla clase 8%, mimeros OMRETEEED ai GMRE75549
Folios de papat imbrado ds ip clase 87 adroers DMISTEDRT al oM2aYEREd
Folios de paget Ymbrads oz 12 case 8% ndimerog (M2868284 ol BRMPEEHR1T
Folios de papst Smbrade de i dase 8% nlmeros OM2888257 ol DM2EEIES

oltos de pagel tmbrado de le clase 8, ndmeros IM2BT7H955 al OMEBTHIES

Fodins de napael imbrado de 12 clase 8%, ndmeros OM287534% ol BRMRETES77
Folios de.papel imbrado de la clese 57 ndmeros DM2ETR028 &f OM2S76052
Follos de papel tmbrade de la clase 8% ndmeros OMIB7E807 ¢t OMEET5I26
Folioe de papsl imbrado de [a clase 8%, ndmeros OM2E78163 & OM2875187
Folios da pape! timbrade de la dase 87, ndmeros OM2822783 o ONI2822808
Folios de papel timbrade de | ofase 8°, nimneros OMPB2ZE04 al 0M2622833
Folios de'papel tmbrade de & clase 8%, nimons OMEEREE34 ol HMABZRE5Y
Folids de'papal timbradd de & cldss 8%, nlimaros OMIETEE78 al GM2BT5904
Folios de papel mbrads da iz clase §°, ndreros OME689201 al GIMPE68228
Folios de pape! imbradd de e clase BY, nimaros GM2E75158 al DVZETEIR2
Fofios de papsl imbrade de la clase 5%, nidmercs DM2G78001 af DMIGTE0T7
Folios de papel imbrade de s dase 8% nimeros OM2676082 &) BM2578108
Foliow de papel mbrade de bz clase 8% nlimeros TNZEES120 al DM2E68147
Folon de mupe! fmprads de laciase 8% nlmeros TRIZET0968 &1 OMIE22098
Fafies da papal mbrado deiz clase B7, mimeros GM2522649 al BlMIBI2067

offics de papel fimbrado de & clage 8% némeros DM2B2ZRET af GM28279172
Folios da papel imbrade de a clase B° ndmeros OM2B25047 al o2623072
Fotins de papel Gmbirado de ta clase 8%, aimeros BM262307 5 oi OMIE 23007
Fedioy da pagel imbrado de 1a olase 8% nlmoros DMISRI0ET & DIAD62I044



T,
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Sentander Duo Ewropa 2018, Fonde de Inversidn

antantder Duo Boropa 2019, Fondo de Ioversidn
Sardander bmergentes Suropa, Fondo.de nverslon
Seniander Equilbrib Adfve, Fondo de fversidn
Sahlander Fondepositos, Fondode nversion:

Sahlander Barattia Acliva Moderado 2, Fondo de
Irvastsion

Bardarider Garantia Activa Moderadic 3, Fondo de
nvetsion

Santander Garsatizade Bancos Buropens, Fands de
tnversidn

Santapder Garantizado Consolidanidn Swrops, Fonds de
et slhin

Santander- Garantizado Suribey, Fonds de iversidn
Saptander Gestidn Global, Fonds ds Inversidn

Samander Grandes Compaiizs 2848 2, Fondo de
inversitn

Sentander Grandes Compaiias 2019, Fonde da inversian
Santander [hdics Zapafa, Fondo de nversidn

Santander Indice Euro, Fondo ds nversian (anterioroents
denariinado Openbank Eure Indics 80, Fardo da
frversion)

Santander inflacion Espafia, Fondo de inverslon

Sanfander invarsion Gorto Plaza 2, Fondo de Inversian

{anteriprmente denominata Fordo Renta Fita Corte Plazn,

Fondn de iniersion)

Santander Inversidn Curlo Plaze 3, Fondo e Inversian
(antariormeants denomingdd Santander 100 por 1007,
Fondo de nversion)

Santandar ivversidn Corto Plaze 4, Fondo de Inversion:
(antedormente denominady Sarander 100 por 100 10,
Fondh dé Iversidn}

Santander fvarsién Corto Plazo, Fondo de lnversién
Santander Memoriz 4, Fonde de inversién

Santander Memoria 5, Fondo de lnversion

Santanrer Monstario, Fondo a2 Inversion

Santander Objative Rendimiento Europz i, Fondo de
fnversidn

Santander Objetivo Rendimiento. Europa {f, Fondo de
tewersion

Sanptander Ubjetive Rendimients Suropa, Fondo de
{rversin

Sardander PB Carers Agraiivi, Fordo o inversidn
Hantanddr FB Chrtera Consiirebdory, Fondd denvarsidn

Santender PR Cartera Bindivite, Fordy de Inversion

e

' N
Folles de papel fimiwadd de {a clese 85, nifimsros DVIZB40582 gt OMIBA0E19

Folios de papet imbrado de fa clase 8% nlmefos OM2E2E6 T4 4f (26822040
Fofios de gapet #mbrads de b dless 85, nlimems DVEEB00T ol AMRER400S
Folios de paped fimbrada de la olase 82, nimeros OM2B23288 o DMREZERYT
Faoliog de papsl thabrads dela clese 85, nimeros OM2524053 af OM2624080
Folios de papsl mbrado-de 1g oless 38, dmeros OMBE7E055 al OMIETE081
Folios de panal thbivsde de laclase 8%, atmerns 02666148 af OM2668174

Folios de papel imbrado de 1a clase 8%, nGmeros CM2660068 af DMzEaRNE2
Follos de papel trhivrade de lsglase 8 ndmans OMIBTRI0Y al OzE76138
Folios de papsl fimbrado delz clase 8 ndmeros OMBR7E158 al 0M2576213

Fofios de-pape! timbrads de la clase 8% nimeres DM2B7E205 af oles7a322
Felios de papel fimbrads de s clase 8% nimercs OME66RHE2 &l GH2EE5008
Folins. di papetimbrado de b 088e 87 nlmisros OM284TEES al OMSB3788Y

Folins od pape! tinbradt de 1z clese &, nlimesss OM2823360 ol OW2523284
Folfos de popel Ymbrade de fa dags 88 alineros OMISTE268 al OMIATERE5
Folins depapel #mbrade dea clase 89, ndmeros (M2622554 al OM2R22583

Folibg de papé! timbrado de la clase 8, nimeros 0M2B7E214 &l HMI8TE340
Folios de papet imbrade de'ls olase 8% mimeros OMZBZERET &l OM2623258

Falios de papel fimbrado de s clase 89, niimeros OM2B6D00S al DMIEG003T

Folios 08 papet imbradd dela clase 87, nlmeéros OM2B600%8 af OMIE58065

Folios de papel tmbrado de Ta clase 8%, nUmerds OM2B47058 al OM2647584
Fufios deg papel imbrade de la-olase 82 nameros OM2522502 2 GM2622507
Fulios de paps! timbrade de fa tlase 8°, nimeros OMZET6373 al OMIBTER4R
Fullos de papel Brbrado de la clase 8% ndmeros 0M2623203 al DMBB2R2E
Folivs de papet Imbrado da laclass 8, nimerns OM2BATE0B f OMZB4TISE

Folios dipapel timbrado de 13 clase 8%, nimeros GMES4TESS 8] DM2047857
Follos-de pepel imbrado de o clase 8%, nimeros OMZE240728 al CMSE24057

Folios de papst imbrade de i clase 8%, almars DMIBATA23 81 OMoBE044S
Falios de papel imbrado de o clage 8, nimems OM2659569 af OMZBES3E5

Folios da papel tmbrado da 2 case 89, nimeres OM2BESEIZS OMOSEIEEE



Santander PR Cariera Emergente, Fordsa da Inversion

Santander PE Cartera Eqidiibrada, Fondo de Inversfon

Sanlander PE Carlers Moderada, Fondo de Inversidn

/ Bantander PB Cartera Seleccisn, Fondo dé Invérsion

/

Santander P inversion Glotsl, Fondo dé inversion
Santender Rendimisnto, Forido de bversidn
Santander Renta Flie 2018, Fondo de nversidn
Bantander Fents Fla 2017, Fondo de inversiHn

Santander Renia Fis Acomudacidn 2048, Fondo de
Inversidn

Sartantddr Rentd Fila Corto Plazo, Fondo de inversidn
Santander Rente Fli# Latinoamérica, Fondo de Inversidn
Sentander Renla Fija Privada, Fondo de Inversion
Santander Refis Fila, Fordo de Inversidn

Santanter Rents Veriable Oblstive Espafia, Fondo de
Inwverslén

Santander Responsabilidad Sonsenvador, Fondo de
bvesrsidn

Sertander Revelofzacidin Aative 2, Fondo de Inversién
{anigriormente denomilnade Banests Deckidd Adtvg,
Forde de lnversidn)

Santsnder Revalorizacion Astive, Fondo de Inversion

Santander Revalorizadiin Eurepa Euro ], Fonde de
lnversion

Santander Revalorizacion Euopa Euro lll, Fondo de
Inversion

Zantandder Revalonizacion Buiopa Buro; Fondo de
inversidn

Santarder Revalodzacion IBEX, Fondo dg Inversitn
Santandar RF Convertibles, Fondo do inversiin
Saniander Selacdion |, Fondo de inversidn

Santander Seleccion MV Asia, Fondo de Inversion
Santandar Selecitn BV Japdn, Fondo dé lnversidn
Santander Seledtitn RY Norlsamaerica, Fondo de Inversian
Santznder Selec! Decidfito, Fondo de Inversidn

Santander Select Moderado, Fondo de invarsiin
Saniander Belegt Prudente, Fonddg de nversian
Sanjander Srall Caps Bspatta, Fondo de Inversion
Sartander Small Caps Burops, Fondo da Inversidn
Santander Solidaric Dividendo Eurdpa, Fondo de Inversién

Sartanter Tandern 30, Fonde de inversitn )
{anteriormente denominads Sanander Mixto Renta Fija
20118, Furdo.ds irversion)
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Folios det pagel fimbrado de (8 oldse 8% mimers OMIB24081 al OM2ER4107
Fuligs de papst imorads de ia clate 8% raimeres DMPEEY50S al DMI2669531
Fofios de papel timbrade dela olsse 8%, nidmerss IVZGE0477 al DM2BERS04
Fidhes de pape! Uminado deta case 87, niiherns DM2ZBES450 5! OM2B69476
Follos de papel rbyadd di i oase 8° vseros DNZE74247 af DM2B76267
Feding de gapel Smbrade de la clase 8% ndmeros OMEBTE56T a) OM2BT76534
Folins e papst tmbrado dela clase 89, ndmeros OM2678538 af OMIETE582
Folios de papet fimbrade de 1& clase 8%, ndmeros OM2676484 g OMZETE509

Foiits de papst Smbrado de le clase 87 ntmergs OMEBR3ETT & OMPB23402

Folios de pape] imbrado de 1a clase 8% ndmeros OM2623803 af OM2B23582
Foltos de papel ivbrado de ls daise 8%, niimeros OM2Z66E506 of O2ekysnd
Frifios-de papel Urnbrate da la olase 8% ndmeros GMIGEES40 af DRI28EH36E
Folios de papel imbrads de fs clase 8% nomevos BMEBTEET0 &l BMIETEST
Folios de papel fmbeado de-le clask 8% pdmeros OM2B23533 al GMRE23550

Follos de papel tobrado de la class 8, ndmercs UM2668845 al OMZ85067E

Falios de papel dmbrads de la clase 8°, numeTos OMZBTE4AB0 al OMRETE457

Folios de papel tmivado de 1a clase 8% ndmeres (2688588 al DMISBUSHE
Folics de papsl timbrado de ta clase B% admsres DM2B78404 al OM2678420

Foligs de papsl tmbrado g8 b olase 8% ntmeros DMRETE458 ol OM2G76483
Folics de papel tinbrado de iaoldse 8% nimeros DM2ETES7E af OM2ETE403

Folies de papel tmbradc de Ja tiase 8, ntmerds DM2B76643 5l GMRB76048
Folios de pepet trithrade de 14 clase 8%, niimeros OM2665817 & 002559338
Fallng de papet dmbradede {a clase 8, ndmeros OMES7E649 ol OMESTHET4
Foilos da pape! timbrado de 1z dase 8%, nimeres OM2823431 al OM2B2345Y
Fofios de papel fimbrado.de la clase 8% nimaros 0M2623350 al OM2823576
Folios.de papel timbrado de ta clase 82 nCmaros GMZB23408 sl 0M2623430
Folios de pape! timbrado da la clase 8% numerss OMEST0800 af OM2ET002Y
Folios da safiel imbrado de la clase 87 nifmeros OM2622883 at UM2E22841
Felinsda papsl Hmbrade di e clase 8% nlmeros DM2E24 143 al OMEe 71
Fufios Uz pape! imbrado-de |2 clase: 8% nimeros OM2GETEST al OM2BERET4
Fatiog de pape! timbrado 0& 18 clate 89, nlcharos DMZBB9E15 af MZBGESE42
Folice de papél fimbrado de o dase 8%, nimeros DMIETET28 al OMZBTE758
Folios de papel tinbradede la dase 8% ndmergs HMZSIEE13 ol OM2EI184G



Sartander Tandem 20-60, Fonds de lnversién
{anteriorments denominade Sarianddr Wik Accionts,
Fondo di nversian}

Santander Tegorers, Fonde de Inversion

Santander Tipo Fijo 2016, Fondo de-Invarsicn
Santandar Tipo Fije Acumuladdin, Fonde da lnvarsitn
SPB RF Corte Plazs, Fordo de nvsrsitn {antetiorments

dengminado Samtander PB RF Codo Plazo, Forido de
inversiong

El Secretario del Conssjo de Administracion:

Fdo.: Diia. Maria esia-Bertrarn
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Folios Ue papel dindy e i clase 8% ndmpros 02624108 2l OMZBZ414E
Folias de papel tirmbrade de la olase 8% ndmerts GMEETETSE af UM2676783
Folles de pepettimibrads de faclase 8%, ndmetos OM2BTEETS &l DIMZETEEE0
Follog-de papelimbrado de la clase 8% nlmigros GMZBTB7SS af DIAGETEE0E
Folios de papel timlsade de la clase 85 ndmeros OMEETETHS al OMISTEYRY



YO, RAFAEL MARTINEZ DIE, Notario del Justre (,{}‘{egw de Madrid,
con Residencia en Boadilla del Monte,

DOY FE: De que conozeo y considero legitima la firma que antecede de
DONA MARIA DE USSIA BERTRAN con DNINIF  ndmerc
33518573Y, por ser de mi conocida.-
Boadilla del Monte, g diecizéls de abril de dos mil guinee, ————roommeee-
N7 . del libro Indicador,

Fg BiF T
NOTggitog L
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Yo, RAFARLL MARTINEZ DIE, Notario del Hustre Colegio de Madrid,
con residencia en Boadilla del Monte (Madrid), DOY FE: Que las
fotocopias que anteceden son flel y exacta reproduccidn de su original con
lg que concuerda y he cotejado, v para la parte interesada expido el presente
testimonio en-este folio y los cinco anferiores cn papel exclusivo para
documentos notariales, los que signo, rubrico, firmo v sello con el de mi

notaria, - . e e i st e
FEn Boadilia del Monte, a dieciséis de abril de dos mil quinee, —--m-mnmeee
N5 DEL LIBRO INDICADOR




