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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de SPB RF Corto Plazo, Fondo de Inversidn -anteriormente denominado Santander PB RF Corto Plazo, Fondo
de Inversidn- {en adelante, ¢l Fondo), por encargo del Consejo de Administracion de Santander Asset Management, Sociedad
Ciestora de Instituciones de [nversion Colectiva, S.A. (en adelante, la Sociedad Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas antales adjuntas del Fondo, que comprenden ¢l balance a 31 de diciembre de 2014, Ia cuenta de
pérdidas v ganancias, ¢l estado de cambios en el patrimonio neto v la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores de la Soeledad Gestora en relacidn con las cuentas anuales del Fondo

L.os administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera v de los resuliados del Fondo, de conformidad con
el marco normativo de informacion financiera aplicable al Fondo en Espaila, que se identifica en la Nota 2 de la memoria
adjunta, y del control intetno que consideren pecesario para permitir 1a preparacidn de cuentas anuales del Fondo libres de
ineorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las cuentas anuales del Fondo adjuntas basada en nuestra auditoria.
Hemos Hlevado a cabo nuestra suditoria de conformidad con la normativa reguladora de ia auditorfa de cuentas vipente en
Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asl como que planifiguemos v ejecutemos la

auditoria con ¢l fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales del Fondo estan libres de incorrecciones
materiales.

Una auditoria requiers la aplicacién de procedintientos para obtener evidencia de auditorfa sobre los importes v ia informacion
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de
los riesgos de incorreccidn material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
el anditor tiene en cuenta el contro! interno relevante para la formulacidn por parte de los administradores de la Sociedad
Gestora de las cuentas anuzales del Fondo, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién
de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia de dicho control interno. Una auditoria
también incluye la evaluacidn de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por fa direccion, asf como la evaluacion de la presentacién de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base sufleiente vy adecuada para nugstra
opinion de auditoria.

Opinion

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos signiticativos, la imagen fiel del patrimonio vy
de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2014, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con ¢l marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion v, en
particular, con Jos principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Inforine sobre otros requerimientos legales v vreglamentarios

El informe de gestion adjunto del gjercicio 2014 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre ia situacidn del Fondo, la evolucidn de sus negocios v sobre otros asuntos v no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion confable que contiene el citado informe de gestién
concuerda con la de las cuentas anuales del elercicio 2014, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacidn del
informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo v no incluye la revision de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros conlables def Fondo.
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GLASE &7

SPB RF CORTO PLAZO, FONDO DE INVERSION
(anteriormente denominado Santander PB RF Corto Plazo, Fondo de Inversion)

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(Euros)

OMz6 76700

ACTIVO

31.12-2014

31-12-2013 ()

PATRIMONIO Y PASIVO

31122014

31-12-2013 (%}

ACTIVO NQ CORRIENTE
inmaovllizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mebiliario y enseres
Activos por impuesto diferido
ACTIVO CORRIENTE
Deudores
Cartera de inversiones financieras

95,135.068,36

100.448.361,49

83.541,28

120.375,78

9B.056.478,33

98.320.449,01

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS
Fondes reemboisables
participes o acclonistas
Capital
Participes
Prima de emisién
Reservas
(Acciones propias)
Resuitados de gjercicios anteriores
Otras aporiaciones de $0¢i0s

atribuidos  a

99,109.109,15

100.422.004,32

99.108.109,15

100.422.004,32

70.230.173,28
(13.363,158,88)
40.,375.331 87

1.866.762,88

70.082.817,39
(13.363.158 88

40.375.331 87

Cartera interior 71.236.035,37 79.656.287 49 Resultado del ejercicio 3.326.913,94
Valores representativos de deuda 85.234.262,34 80.540.583,76 {Dividendo a cuenta)} - -
instrumentos de patrimonio - - Ajustes por camhios de vwvalor en -

inmovlilzado materiat de uso propio

Instituciones de inversién Colectiva - - Ctro patrimonio atribuido - .

Depositos en GECO 3.001.773.03 19.118.573,73

Derivados - . PASIVO NC CORRIENTE -

Ctros - - Frovisiones a fargo plazo .

Cartera extericr 26.547.503,73 18.838,988,16 Deudas a largo plazo -

Valores representativos de deuda 28.547.503 73 18.639.986,15 Pasivos por impuesto diferide .

Instrumentos de patrimenio - -

insfituciones de inversion Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 25.860,21 28,357 17

Depositos en EECC - - Provisiones a corto plazo “ -

Derivades " Deudas & corto plazo " .

Otros - - Acreedores 26.960,24 836747
Intereses de ia cartera de¢ Inversién 271.940.2% 1.023.905,37 Pasivos financieros - .
Inversiones morosas, dudosas o en liliglo . - Derivados - -

Pericdificaciones - - Perlodificaclones -
Tesoreria 996.048,75 4.007.835,70
TOTAL ACTIVO $8.135.05¢2,3¢ 100.448.381,4 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVD $8.135.068,2¢ 100,448,384 18

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de
derivados

Compromisos por operaciones cortas de
derivados

DTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidgos en préstamo por la G
Valores aportados camo garantia por la {iC
Valores recibidos en garantia por ia liC
Capital nominal no suscrito ni en circulacidn
(SICAV)
Pérdidas fiscales & compensar
Ctros
TOTAL CUENTAS DE CRDEN

21.865.436,00

25.192.349,94

21.885.438 00

25182345 94

21.865.436,00

25.192.349,84

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparatives.

l.as Notas 1 a 9 descritas en ia Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2014,
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CLASE 87

SPB RF CORTO PLAZO, FONDO DE INVERSION
{anteriormente denominado Santander PB RF Corto Plazo, Fondo de Inversidn)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(Euros)
2014 2093 (M

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - .

Comisiones retrocedidas a la lIC . -

Gastos de Personal - -

Otros gastes de expiotacion {220.565,35} (216,324,823}
Comisién de gestion (100.214,87) (98.017,50)
Comisidn depositario {100.214 87} (98.017.50)
ingresof/gasto por compensacion compartimento - -

Otros {20.138,81) (20.289,63)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones . .
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (220.569,35) {216.324,63)
Ingresos financieros 2.858.482,80 3.247.490,58
Gastos financieros (852.833,34) {381.311,37)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 420.675,35 876.891,64

Por operaciones de ia cartera interior 343.068,73 733.003,20

Por operaciones de la cartera exterior 77.81582 143 888 44

Por operaciongs con derivados - -

Otros -

Diferencias de cambio - -

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {339,992,58) (199.832,29)
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior (256.441,25) (87.645,17)
Resultados por operaciones de la cartera exterior ©{6.711,44} 62.422,38
Resultades por operaciones con derivados {76.839,89) {174.808,50)
Otros - -

RESULTADCQ FINANCIERO 2.087.332,23 3.543.238,57

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.866.762,88 3.326.913,94

Impuesto sobre beneficios . B

RESULTADO DEL EJERCICIO 1.866.762,88 3,326.8913,94

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

Las Notas 1 a 9 descritas en ia Memoria adjunta forman parte integrante
de ia cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminadc el 31 de diciembre de 2014.



OM2676702

o)

GLASE &7

SPB RF CORTO PLAZO, FONDO DE INVERSION
(anteriormente denominado Santander PB RF Corto Plazo, Fondo de Inversion)

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados al 31 de
diciembre de 2014 y 2013

A)  Estados de ingresos y gastos reconocidos comrespondienies a los ejercicios anuaies terminados et 3t
de diciembre de 2014 y 2013:

Euros
2014 2013 (")
Resuitado de la cuenta de pérdidas y ganancias 1.866.762,88 | 3.326.913,84
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuide a participes ¢ accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconopcidos 1.866.762,88 | 3.328.913,94

(*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparatives,
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CLASE 87

SPB RF Corto Plazo, Fondo de Inversion
(anteriormente denominado Santander PB RF Corto Plazo, Fondo de
Inversion)

Memaoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2014

Resefia del Fondo

$PB RF Corto Plazo, Fondo de Inversidn (en adelante, el Fondo) se constituyé el 23 de noviembre de 1993 bajo
la denominacién de BSN Deuda Fondtesoro, Fondo de lnversion Mobiliaria. Con fecha 26 de noviembre de 2002
el Fondo cambid su denominacion por ia de Banif RF Corto Plaze, Fondo de inversidon Mobiliarla, con fecha 5 de
febrero de 2004 por la de Banif RF Coric Plazo, Fondo de inversién, con fecha 12 de febrero de 2014 por la de
Santander PB RF Corto Plazo, Fondo de inversién y, finalmente, con fecha 23 de enero de 2015 el Fondo ha
cambiado su denominacién por la actual. Ef Fondo se encuentra sujeto a io 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 Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el
gue se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable (véase Nota 9).

El Fondo figura inscrito en el registrc administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 441, en la categoria de armonizados conforme a la definicién establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

Ef objete del Fondo es Ja captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gesticnarlos e invertirios en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financierocs o no, siempre que el rendimiente del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica & Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental gue
pudieran ser significatives en relacion con el patrimonio, la situacidn financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecic a la
informacion de cuestiones medioambientales.

La politica de inversion del Fendo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del publico en & registro correspondiente de la Comisién Nacicnal del Mercado de Valores. Al 31 de diciembre
de 2014, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de la misma clase con iguales
caracteristicas. Con fecha 18 de marzo de 2015, a instancias de la sociedad gestora del Fondo, se ha inscrito en
el registra del Fondo ante la Comision Nacionat det Mercade de Vaiores la clase | de participaciones, sucesora
del ISIN que tenia asignado la anterior estructura del Fondo, cuya inversién minima inicial asciende a 10.000
miles de euros, y la segunda de las clases de participaciones, clase A, cuya inversion minima inicial asciende a
1 participacién al valor liquidative en cada momenio. Todas las clases de participaciones formalizan e
patrimonio del Fondo a fecha de formulacion de estas cuentas anuales.

Segun se indica en la Nota 7, la direccidn y administracion dei Fondo estan encomendadas a Santander Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. {en adelante, {a sociedad gestora),
entidad controlada conjuntamente por el Grupo Santander y Sherbrooke Acquisition Corp. SPC (sociedad cuyos
accionistas Gitimos de control son entidades gesticnadas y administradas por sociedades del Grupo Warburg
Pincus y del Grupo General Aflantic).
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CLASE 87

Los valores mobiliarics estan bajo custodia de Santander Securities Services, S.A., entidad depositaria del
Fondo {véase Nota 4). Con fecha 27 de octubre de 2014, se produjo la sustitucion efectiva de Santander
Investment, S.A. por Santander Securities Services, S.A., como entidad depositaria del Fondo en los registros
oficiales de la Comisidn Nacional del Mercade de Valores, Previamente, con fecha 14 de octubre de 2014 se
otorgd ante el Notario de Madrid, Don Gonzaio Sauca Polanco la escritura de segregacion del negocio de
depositaria y custodia de Santander Invesiment, 5.A. en favor de Santander Banco de Emisiones, S.A. y cambio
de denominacion de esta Ultima por Santander Securities Services, 5.A., balo el nimerc 7.248 de su protocolo,
La citada escritura fue objeto de inscripcion en el Regisiro Mercanti! con fecha 15 de octubre de 2014,

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera gue resulta de aplicacidn al Fondo, que &s el establecido en ia
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional de! Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversidn colectiva,
gue constituye el desarrolio y adaptacion, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el
Cadigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacidn, de forma que muesiran la imagen fiel del patrimonic y de ia situacién
financiera de! Fonde al 31 de diciembre de 2014 y de los resuliados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha,

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacidn 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 preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracidn
descritos en la Nota 3. No existe ningun principio contable o norma de valoracién de caracler obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y [a determinacion dei patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguides por los Administradores de la scciedad gestora del Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de! Fondo se han utilizado ocasionalmente esiimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los aclivos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos gue figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacién del valor razonable de determinados instrumentos financieres y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados actives. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacidn disponible al cierre del ejercicio 2014, es posible que acontecimientos que puedan tener tugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, {0 que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerde con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualguiera gue sea su politica de inversion, estan sujefas a las
fiuctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores {véase Nota 4), o que puede
provocar que el valor liguidativo de la participacion fluctie tanto al alza como a la baja.
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¢} Comparacion de la informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2013 se presenta dnica y
exclusivamente, a efectos comparatives, junto con la informacion correspondiente al gjercicio 2014,

d) Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion 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 aplicados en el ejercicio 2013.

f) Correccidn de errores
En iz eiaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningGn error significativo que haya

supuesto fa reexpresidon de los importes inciuidos en las 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 valoracion

i. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desgiosan a efectos de presentacion y valoracion en jos siguientes epigrafes del
balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficienie de liguidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
o en caso contrario, la entidad de crédito designada en el follefo. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que et Fonde mantenga en una institucidn financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por e Fondo en concepto de garantias
aportadas.

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

+ Valores representativos de deuda; obligaciones y demdas valores gque supongan una deuda para
su emisor, gue devengan una remuneracidn consistente en un interés, implicito o expiicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anctaciones en cuenta, cualguiera
que sea el sujeto emisor.



CLASE 87

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

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

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

s Derivados: incluye, entre otros, €l valor razonabie de los coniratos de futures y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas vy ef valor razonable de los
contratos de permuta financiera gque el Fondo tiene contratadoes, asi como los derivados implicifos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenides por el Fondo.

» Ofros; recoge, en su caso, las accicnes y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como impories correspondientes a oiras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

+ intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, 1a periodificacion de los intereses activos
de ia cartera de inversiones financieras.

¢« Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reemboiso sea problematico y, en tode caso, de aguelias respecto a las cuales hayan transcurride
mas de noventa dias desde su vencimiento total ¢ parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efeclivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el fotal de derechos de crédito v
cuentas deudcoras gue por cualguier concepte diferente a los anteriores ostente el Fonde frente a
terceros. La fotalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracidén como “Partidas a cobrar®.
Las pérdidas por deterioro de las “Fartidas a cobrar” ast como su reversidn, se reconocen, en su ¢asoe,
como ur gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

i, Clasificacidn de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corte plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con tercercs por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de créditc. Se clasifican a efectos de valoracion
como “Débitos y parfidas a pagat”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fonde tiene contratades, asi como los derivados implicites
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fonde. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.
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- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibides en préstamo,

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Plblicas y los importes pendientes de page por
comisiones de gestidn y depdsito, Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a
pagar”,

b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de fos aclivos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como "Partidas a cobrar”, v los activos
clasificados en el epigrafe "Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que satvo evidencia
en contrario seré el precio de la transaccidn), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacidn. Posteriormente, los activos se valoran por su cosie amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,

aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afic se valoran a su valor nominal.

Los actives financieros clasificados a efectos de valoracion como “Actives financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "valor razonable” (que salvo avidencia en
contraric sera el precio de la transaccidn}, incluyendo los costes de transaccion expliciios directamente
atribuibles a [a operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicites devengados desde la dltima liguidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversicnes
financieras — Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en gue se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.0ii).

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

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

- Vaiores no admifidos atn a cotizacion: su valor razonabie se calcula medianie ios cambios que resuitan de
cotizacicnes de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econémicos.

- Vaicres representativos de deuda cotizados: su valor razenable es &l precio de cotizacion en un mercado
active v siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el casc de que no esté disponible un
precio de cotizacidn, el valor razonable se corresponde con el precic de la fransaccidén mas reciente, siempre
‘que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando come referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracidon (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacidn, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonabie en el momenio actual de otros
instrumentcs que sea sustancialmente el mismo, modeles de descusnto de flujos y valoracion de opciones,
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en su caso) gue sean de general aceptacidn y gue utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado {en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisar).

- Valores representatives de deuda no cotizades: su valor razonable es el precic que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda pubiica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

- ingtrumentos de patrimonio no cotizados; su valor razonzble se caicula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en ei patrimonic contabie ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las piusvalias o minusvalias tacifas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicidon, y que subsistan en e momento de ia
valoracién.

- Depdsitos en entidades de crédito y adguisiciones temporales de activos: su valor razonabie se calcuia,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversién a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras ccnsideraciones, come las cendiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciches o participaciones en oftras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liguidativo del dia de referencia. De no existir, se utifizard et dltimo valor fiquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su vaior de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representative.
Para las inversiones en |IC de inversion libre, HIC de lIC de inversidn libre e IIC extranjeras similares, segdn
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liguidativos estimados.

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

il. Reconocimiento y valoracidn de fos pasivos financieros

Los pasives financieros clasificados a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su "valor razonabie” (que saivo evidencia en contrario sera el precic de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posferiormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizade, contabliizéandose ios intereses devengados en e! epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipe de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plaze inferior a un afio se valeran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razenable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que saivo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzean en el valor razonable se
imputan en ia cuenta de pérdidas y ganancias {vease apartado 3.g.ifi).

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

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El fratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionadoe por fa forma en que se
traspasan a terceros ios riasgos y beneficios asociados a los actives que se transfieren:

1. Siios riesgos y beneficios se fraspasan sustanciaimente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{que constituyen &l supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en fa
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dard de baia del balance. |.a diferencia entre ia
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccidn atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cuaiquier pasive asumide, y € valor en libros del activo financiere, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho active.

Se daradn de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversidn con carge a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2, Si se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido ~ caso
de las ventas de actives financiercs con pacte de recompra por un precio fijo o por el precio de venta més
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los gue el prestataric tiene la obligacion de
devolver los mismos 0 similares actives u ofros casos andlogos —~, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y se continuard valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valerard posteriormente a su coste amortizado.

Tampoce se daran de baja los actives financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumpian los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. Ef valor de ios activos presiados o cedidos en
garantia se reconocerdn, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la HC" o
“Valores aportados como garantia por la lIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sinise transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al active financiero
transferido, éste se dard de baja cuando no se hubiese retenido el control del misme.

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

Contabilizacidén de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumenics de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones def mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liguidacién. Las compras se adeudan en ei epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o extetior, segin corresponda, del active del balance, seglin su naturaleza y
e resultado de las operaciones de venta se regisira en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
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de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior {o exterior)” de fa cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compravenia de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacidn de la operacion, aunque se desconczca el numero de paricipaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de ia fecha de eiecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

if. Compraventa de valores a plazo

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” ¢ “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecusncia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simptlicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanio
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe "Diferencias de cambio” de la
clienta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto aiguno sobre &i patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo. La contrapartida de estas cuentas se registra en i epigrafe "Derivados” de ia cartera
interior o exterior v del activo o del pasive, segin su saldo, dei balance, hasta ia fecha de su liguidacién,
excepto en e caso de compraventas a plaze de Deuda Publica, cuya contrapartida se registra, en su caso,
en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” det activo o del pasive, respectivamente, segin su saldo del
balance, hasta ia fecha de su liquidacién.

ifi. Adquisicion temporal de aciivos

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

Las diferencias de valor razonable gue surjan en las adquisiciones tempoerales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de ia cartera interior {0 exterior)”,

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicidn o el vencimiento del conirato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados”™ o "Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominat comprometido.

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

En los epigrafes "Deterloro y resulfado por enajenaciones de insirumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivades” 0 “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivadoes”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacidén de fa operacién, se registran fas
diferencias que resultan como consecuencia de los cambics en el valor razonable de estos contratos, La
contrapartida de esias 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 aguellos casos en que el contrate de futuros presenie una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenacionss de instrumentos
financieros ~ Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintes de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe "Valores recibidos en garantia por la lIC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aporfados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valer razonable de su
obligacién de devolverios, Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en ef epigrafe "Tesoraria”
del bafance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de gue existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liguidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — intereses de ia cartera de inversidn” del balance.

instrumentos de patrimonio propio

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

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcion del valor
liquidativo del dia de su soficitud. Dicho valor liguidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 8/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reemboisables atribuidos a participes o accionistas
- Participes” del balance.

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

Reconocimienio de ingresos y gastos

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

i. Ingresos porinfereses y dividendos

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

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

if. Comisiones y concepfos asimilados

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

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de ia refrocesion de comisiones previamente
soporiadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones
retrocedidas a lg liC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisicnes de gestion, de depésito asi como oires gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segin su naturaleza, en ef epigrafe “Otros gastos de explotacion®
de iz cuenia de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas 2 intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias, salvo en el caso de !as comisiones de liquidacion satisfechas al depositario que se
regisiran en el epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de peérdidas y ganancias.

iii. Variacién del valor razonable en instrumentes financieros

£ El beneficio o pérdida derivade de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el efercicio, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segln corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartades 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).
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iv. Ingrescs y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

E! impuesto corriente se corresponde con la cantidad que salisface ef Fondo como consecuencia de las
liguidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las refenciones y pagoes a cuenta.

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

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, esfos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ninglin caso y solo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en su ¢ase, se registran en la cuenia “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacidon de dichos pasivos se
realiza considerando los tipes de gravamen esperados en e momento de su reversidn. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se producirén los correspondientes ajustes de valoracién,

Transacciones en moneda extranjera

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

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

Las diferencias de cambio gue se preducen al convertir los saldos denominados en moneda ex{ranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su imperte neto, en i epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de fa carlera de instrumenios
financieros, las diferencias de cambio se llgvaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
ia valoracién {véase Nota 3.g.iif).
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j) Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta def Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 87
de ta Ley 35/2003 vy los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una pofitica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por 1a independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente aciualizado de aquelias operacicnes 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
gesiora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de gue las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periodicos registrados en la
Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva géstionadas por entidades perenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efective por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversicnes financieras

Bl detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2014 sin considerar, en su caso, el saldo
de ios epigrafes “Depositos en EECC”, “Derivados” e “intereses de la cartera de inversion” se inciuye 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 | afio 36.5431.823,24
Comprendido entre 1 y 2 afios 32.858.663,97
Comprendido entre 2 y 3 afios 24.008,772,89
Comprendido entre 3 v 4 afios 1.370.505,97
94.781.766,07

Al 31 de diciembre de 2014, en el epigrafe “Cartera interior — Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 4.866 miles de eurcs correspondientes a adquisiciones temporales de activos (Deuda
Publica) cuya confraparte s {a entidad depositaria.

Los depositos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacion se
detalian ios depdsitos con entidades de crédito mantenides por e! Fondo al 31 de diciembre de 2014, junto con
el interés que devengan y su vencimiento:
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Tipo de

Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés

Caixabank, S.A. Euro 1.000.609,771  17/02/2015 1,10%

Banco Santander, S.A. Euro 2.001.163,26) 21/10/2016 (*)| 0,65%
3.001.773,03

{*y Depdsitos sin penalizacién por cancelacion anticipada,

Los valares y activos que integran ia cartera del Fondo que scon susceptibles de estar depositados, lo estan en
Santander Securities Services, 8.A. 0 en tramite de deposito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores
mobitiarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna
clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicic de
esta funcién.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financiercs que fleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarics para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liguidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos gue limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principates coeficientes normativos a los que estd sujeto el
Fondo:

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

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una Unica {IC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las {IC cuya politica de inversion se base
an la inversion en un Unico fondo. Asimismo, la inversion total en iC mencionadas en el articule 48.1.d}
det Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar ! 30% del patrimonic del Fendo.

« Limite general a Ia inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podré superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedaré ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores an los que supere el 5% no exceda de! 40% del patrimonic del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad autdnoma, una entidad locai, un arganismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado gue presente una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, ne inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en ef folieto y en toda publicacién de
promocion del Fondo debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencien de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda inveriir hasta el 100% de su patrimonio en valores
amitidos o avalados por un ente de jos sefaiados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
sera necesaric que se diversifique, al menos, en sefs emisiones diferentes y que la inversion en valores
de una misma emisién no supere el 30% de! activo del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de créditc que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisién y que gueden afectados de forma privilegiada al
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reembolso del principal v al pago de los intereses en el caso de situacién concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

A esios efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisor. '

Limite general a la inversion en derivados;

La exposicion total al riesge de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicién total al riesge se entendera cualquier obligacidn
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluirdn las ventas al descubierto,

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

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

Las posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de fa
emision y gueden afectados de forma privitegiada al reembolso del principal e intereses y depositos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimenio del Fondo.

Las posicichas frenfe a un Unico emisor en productos derivados, actives e instrumentos financieros y
depositos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo.

La exposicidn al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a ia utilizacién de instrumentos
financieros derivados debers tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefiaiados en los ariculos 50.2, 51.1 vy 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tates efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija gue cumpla
con los 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 econdmico se consideran un dnico
emisor.

Limites a la inversién en valores no cotizados;

tos valores susceptibles de ser adguiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmisién.

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

grupo.

Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:
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s Acciones y parficipaciones de liC de caracter financierc no autorizadas conforme a la Directiva
2008/85/CEE, de 13 de julio, domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

+  Acclones y participaciones de I\C de inversion fibre v de 11C de HIC de inversidn libre espafiolas.

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

+ Coeficiente de liguidez:

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

s  (hbiigaciones frente a terceros:

El Fondo pedrd endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonic para resclver dificultades
ransforias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo ne superior a un mes, o por adquisicién
de activos con pago aplazado, con las condiciones gue establezca la Comision Nacionat del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, jos débitos contraides en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion de la operacidn gue establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anfericres mitigan los siguientes riesgos a ios que se expone el Fondo que, en tode
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que suffiria el Fondo en el caso de que alguna contraparie
incumpliese sus obligacicnes contractuales de page con el mismo. Dicho riesge se veria mitigado con tos limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

La politica de control de riesgo de crédito que fleva a cabo la sociedad gesiora del Fondo consiste,
principalmente, en la definicién y monitorizacion periédica de limites interncs en funcién de la vocacion inversora
de la lIC determinando, entre otros aspectos, el rating minimo de inversién y rating medio de [a cartera, la
exposicion maxima por emisor y su rating y 1a exposicién maxima por tramos de rating.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacion, o inversién en otras Instituciones de inversion Colectiva con
fiquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de fiquidez. Por ello, ia sociedad gestora
dei Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar e cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reemboisos de los participes.

En cencreto, la politica de control del riesgo de liquidez que Heva a cabo la saciedad gestora del Fondo consiste,
principaimante, en la definicion y monitorizacién periédica de limites internos en funcidn de fa vocacion inversora
de fa liC, determinando, entre otros aspectos, el porcentaje minimo de fiquidez (tesoreria y adquisiciones
temporales de activos) de las carteras y su exposicién maxima a activos psco liguidos.
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Riesgo de mercado

£l riesgo de mercado representa la pérdida en fas posiciones de las Instituciones de inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en ios precios de mercado. Los factores de riesgo mas significatives
podrian agruparse en los siguientes:

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

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

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: ia inversion en instrumentos de patrimeonio conlleva
que la rentabitidad del Fonde se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierie.
Adicionaimente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o exproplacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de |las inversiones, haciéndolas méas volatiles.

La politica de control de riesgo de mercado que lleva a cabo la socledad gestora del Fondo consiste,
principaimente, en la definicion y meniterizacién periédica de limites internos en funcion de la vocacion inversora
de ia lIC determinando, entre otros aspectos, las bandas de exposicion méxima y minima de la carteras a la
renta variable y/o a la renta fija, la exposicién a divisas o los ranges de exposicion a riesgo de tipos de interés
{duracién}.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fonde se encuentran descritos en el Folieto
informativo, segun lo establecido en la normativa aplicable.

58, Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2014, la composicion del saldo de este capitulo del balance es la siguiente;

Euros
Cuentas en el depositario:
Santander Securities Services, S.A. (cuentas en euros) 966,048.75
996.048,75

Los saldos posiiivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en el
giercicio 2014 un tipo de interés anual def EONIA menos 0,60 puntos porcentuales para las cuentas en euros y
del LIBOR menos un punto porcentual para ias cuentas en divisa, ambos revisables y liquidables mensuaimente.

6. Participes
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales

caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre diche patrimonio.
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Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el caicuic del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente
manera:

Euros
31-12-2014 _31-12—2013

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo

. C 99.109.109,15;  100.422.004,32
al cierre del ejercicio

Valor liguidativo de la participacion 0,43 9,26
N° Participaciones 10.505.692,%4 10,844,991 85
N° Participes 113 131

Conforme a la normativa aplicable, el ndmero minimo de participes de los Fondos de inversion no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispendran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del
numerg minime de participes.

Al 31 de diciembre de 2014, Banco Santander, S.A. mantiene una participacién significativa del 97,24% de!
patrimonic def Fondo.

Otros gasios de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, |a direcsion y gestidn del Fondo estén encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, durante los ejercicics 2014 y 2013, el Fondo ha devengado una comisién del 0,10% anual,
calcuiada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente. Postericrmente, con fecha 18
de marzo de 2015 se ha modificado la comision de gestién, pasando a ser de un G,25% y 0,10% anual calculada
sobre el patrimonio diario del Fondo para la clase A e |, respectivamente. Adicicnalmente, desde el 18 de marzo
de 2015 el Fondo devenga una comision variable maxima del 0,20% anual, caleulada sobre el patrimonio diario
del Fondo en funcién de la rentabilidad acumulada del mismo, para la clase A, conforme a las condiciones
establecidas por su sociedad gestora. Conferme at articulo 14.2 del reglamentc de Instituciones de Inversion
Colectiva, a raiz de esie cambio, se ha ofrecido a los participes del Fondo el derecho de separacion.

La entidad depositaria de] Fondo {véase Nota 1) ha percibido una comision dei 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2014 y 2013, que se satisface mensualmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en conceptc de comision de gesticn y depdsito sobre |a parte de
cartera invertida, en su caso, en instifuciones de inversidn colectiva gestionadas por fa sociedad gestora det
Fondo, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de comisiones de
gestion y depésiio que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion
colectiva gestionadas por otras entidades gestoras, no supera los limites establecidos a tal efecto en su Folieto.

l.os importes pendientes de pago por ambos conceptos, at 31 de diciembre de 2014 y 2013, se incluyen en &l
saldo del epigrafe “Acreedares” del balance. .

La Orden EHA/B96/2008, de & de marzo, que desarrolla 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 desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las instiiuciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son:

1. Comprobar que las operaciones realizadas |o han sido en régimen de mercado.
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2. Comprobar que las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversion
establecidos en la normativa vigente.

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para sl célculo del
valor liquidativo de las pariicipaciones del Fondo,

4. Contrastar con caracter pravio a ia remision a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exastitud,
calidad vy suficiencia de la informacidn pablica periédica del Fondo.

5. \Verificar que los procedimientos de comercializacidén establecidos por la sociedad gestora del Fondo
cumplen con la normativa apilicable.

8. Custodia de todos los valores mobifiarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fonde,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabiidad
derivada de la realizacién de dicha funcién.

7. Comprobar gue fas liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las

reglas de liquidacién que rijan los correspondientes mercados.

8. Asegurar que ias suscripciones y reembolsos cumplen con los precedimientos establecidos en el folleto del
Fondo asi como en la legislacién vigente.

Los honorarios relativos a servicios de auditeria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2014 y 2013 han
ascendido a 12 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saido dei epigrafe "Otros gastos de
expiotacion — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Fondo no tenia ningdn imporfe significativo pendiente de pago a
proveedares en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legai
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2014 y 2013 a dichos proveedorss se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacién fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalicad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los gjercicios 2010 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, en &l epigrafe "Deudores” def balance se recogen saldos deudores con la
Adminisiracion Publica en concepto de retenciones y/c otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 84 y 120 miles de euros, respectivamente,

No exisien diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos det ejercicio y la base
imponible antes de compensacidn de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decrete Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).

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

Al 31 de diciembre de 2014, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar’ no
recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondiente al ejercicio 2014.
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Los Administradores de ia sociedad gestora no esperan que, en caso de inspaccion del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

Acontecimientos posteriores ai cierre

Con fecha 13 de febrero de 2015 se ha aprobado ei Real Decreto 83/2015 que modifica el regiamento vigente,
Reat Decreto 1.082/2012, de 13 de julio {véase Nota 1). En opinidn de los Administradores de su Sociedad
Gestora, la entrada en vigor de dicha modificacién no tendré un impacto significativo en el Fondo.
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OM2B 76723

Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2014

SPB RF CORTO PLAZO, FONDO DE INVERSION (anteriormente denominado Santander
PB RF Corto Plazo, Fondo de Inversion)

Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR | ES00000124[12 | RFIJA[SPAIN GOVERNMENT2.10[2017-04-30 4,170.461,65
EUR |ESC0000126V0 | RFIJAISPAIN GOVERNMENTI0.5012017-10-31 5.989.216,17
EUR | X80485309313 | RFIJAINSTITUTO DE CRE[3.252015-02-10 2.056.960,91
EUR | XS0968922764 | RFIJAINSTITUTO DE CRE2.38[2015-10-31 4.103.008,77
EUR (ES0378641015 | RFIJA|FADE FONDO DE|5.002015-06-17 2.640.047,34
EUR |ES0378641122 : RFIJAFADE FONDOQ DE|4.00[2015-12-17 1.547.969,76
EUR | ES0378641189 | RFIJAIFADE FONDQ DE[2.2512016-12-17 1.655.028,29

FUR | ESCLOiIS09i88

REPOISPAIN LETRAS DEL|2015-01-02

4.866.303,56

FEUR | ES0000101445

RFIJAIAUTONOMOUS COMMUI6.21{2016-06-21

1.459.630,50

EUR | ES0000101529 | RFIJAIAUTONOMOUS COMMUI6.44/2016-10-30 1 553.830,57
EUR | ES0000101255 | RFIJAJAUTONOMOUS COMMUM.11[2016-06-23 | 795.752,31
EUR | ESO000106486 | RFIJAIBASQUE GOVERNMENWM,752017-07-035 560.598,18
EUR |ESO000107302 | RFLJA|COMUNIDAD AUTONO|6.1612016-01-29 | 1.596.419,96
EUR |ES0000107484 | RFIJA|COMUNIDAD AUTONOI1.1512017-07-30 170.256,84
EUR |ES0001348095 | RFIJA|COMUNIDAD AUTONO(3.6112015-03-04 380.559,59
EUR |ESO001331271 | RFIJA|JUNTA DE CASTILLA4.752016-05-16 1.893.255,49

EUR | ES0001351354

RFUANUNTA DE CASTILLA[3.5012016-12-05

1.544.432,49

EUR | ES0001352477

RFIJTAXUNTA DE GALICIA|6.1312018-04-03

1.370.505,97

EUR |ES0001352501 | RFUJAIXUNTA DE GALICIA|3.89/2016-05-10 3.177.899,21
EUR | ESO001352527 | RFIJA[XUNTA DE GALICIA|1.89]2016-12-12 2.559.998,78
FUR |ES0001353277 | RFIJA|COMUNIDAD FORAL|5.532016-02-24 654.318,27
EUR | ES000i353285 | RFIJAICOMUNIDAD FORAL|5.25/2016-03-04 1.089.598,30
EUR | X851046276504 | RFIJA|SANTANDER INTERN/1.38/2017-03-25 1.221.655,02
EUR |[XS1107321710 [ RFIJA]SANTANDER CONSUMI0.58[2016-03-15 | 1.001.663,72
EUR | XS0981705618 | RFIJAISANTANDER CONSUM|1.62(2015-04-23 703.928,46
EUR |ES0313440143 | RFIJAIBANCO ESPANOL DEJ4.082016-03-23 1.067.139,32




GLASE 87

Divisa ISIN Descripeién Euros

EUR |ES0312298013 | RFIJAJAYT CEDULAS CAJA|3.5012016-03-14 1.578.591,07
EUR | ES0312298195 | RFIJAJAYT CEDULAS CAJA{1.28[2015-11-24 2.113.408,53
EUR | ES0312342001  RFIJAJAYT CEDULAS CAJA|0.15[2015-06-30 3.893.138,58
EUR | ES0340609058 | RFIJA|CAIXABANK, S.A.14.912015-01-20 2.609.298,15
EUR {ES0371622004 | RFIJAICEDULAS TDA 1 FOI0.14[2016-04-08 2.486.361,17
EUR XS0531068897 [RFIJAIBBVA SENIOR FINAJ3.88/2015-08-06 1.568.986,85
EUR | XS0901738392 | RFIJABBVA SENIOR FINA[3.25{2016-03-21 517.055,85
EUR |ES0413679202 | RFIJAJBANKINTER, $.A.[3.8812015-10-30 1.047.353,33
EUR |ES0413679269 | REIJAJBANKINTER, S.A.12,75/2016-07-26 524.147,21
EUR |ES041379C116 | RFIJAIBANCO POPULAR ES|4.2512015-09-30 1,054.626,69
EUR |ES0413770001 | RFIJAIBANCO POPULAR ES|3.75[2015-03-04 498.372,26
EUR |ES0414954166 | RFIJA|IBERCAJA BANCO/3.502015-04-22 1.023.305,47
EUR | XS51053436801 | PAGARE|ACS ACTIVIDADES{2015-04-01 489.177,75
TOTAL Cartera interior - Valores representativos de deuda 68.234.262,34
EUR | 110005023459 | RFIJA|ITALY BUONI POLI|1.15[2017-05-15 2,027.898,22
EUR | [TO004551419 | RFIJAJUNICREDIT SPAJ2.2512015-12-18 1.145.587,48
EUR |iT0004822240 | RFIJAJUNICREDIT SPA4.40[2015-07-03 1.144.243,34
EUR |IT0004940877 | RFIJAJUNICREDIT SPA[2.50[2016-09-10 973.320,34
EUR |IT0004518574 | RFIJAJUNICREDIT SPA/4.002015-08-31 | 1.867.932,08
BUR [ITO004532187 | RFIJA[BANCA IMI SPA2.4012016-10-30 684.557,36
EUR | IT0004682545 | RFIJA|INTESA SANPAOLOM.0012017-03-03 1.071.868,72
FUR | 1T0004785322 | RFIJA|INTESA SANPAQOLO|2015-02-06 868.160,87
EUR | XS0300196879 | RFIJA[INTESA SANPAOLO|0.23{2017-05-18 1.480.993,94
EUR | X80460430142 | RFIJABANCA IMI SPA|2.00{2016-12-18 1.014.301,46
FUR | 170004583420 | RFIJAIINTESA SANPAOLO[3.102015-09-22 921.453,47
EUR |IT0004572167 | RFIJA|CENTROBANCA SPA|2.10/2016-03-05 910.815,79
EUR |1T0004659758 | RFIJA|[CENTROBANCA SPA[2.51]2016-12-30 4.044.733,83
FUR |1T0004713787 | RFIJAMEDIOBANCA SPAI3.482017-05-31 4.493.082,90
BUR | TTO004689755 | RFITAIMEDIOBANCA SPA|3.12[2017-03-31 1.883.279,41
EUR | XS1130127571 | RFIJAILEASEPLAN CORP|0.54/2017-04-28 939.461,84
EUR {PTBRIHOMOOO! | RFIJAIBRISA AUTO ESTRA4.50[2016-12-05 1.075.812,68

“TOTAL Cartera exterior - Valores representativos de deuda

26.547.503,73
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GLASE 82

SPB RF Corto Plazo, Fondo de Inversion
(anteriormente denominado Santander PB RF Corto Plazo, Fondo de
Inversion)

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

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

E) ejercicio 2014 estuvo marcado por el apoyc de ios Bancos Centrales de los principales paises desarrollados
con politicas monetarias expansivas cuyo objetivo fue el de impulsar el crecimiento. En Estados Unidos, la Fed
fue reduciendo paulatinamente los estimulos monetarios, hasta ef mes de octubre, fecha en fa gue finalizd su
programa de compras de activos, pero manteniendo los tipos de interés en sus niveles minimos historicos
pendiente de las condiciones de! mercado laboral. Con ello la Fed tratd de contener fa caida en el valor de los
bonos a largo plaze, para no entorpecer la recuperacion econdmica o afiadir presion a los mercados financieros.
En la Eurozona, et BCE aprobé medidas de politica manetaria para luchar conira la baja inflacién y contribuir al
crecimiento, fundamentaimente orientadas a conseguir dinamizar el mecanismo de transmision del credito a la
economia. Recorto los tipos en dos ocasiones hasta el 0,05% y pusc en marcha una serie de programas de
compras de activos y concesiones de créditos. Entre elios, dos nuevas inyecciones de liquidez a largo plazo
condicionadas, denominadas TLTROs, por imporie de 400.000 miliones de euros, y dos programas de compras
de activos de dos afios de duracién (uno de ABS, que se inicio en el mes de octubre, ¥ ofro de compra de
“covered bonds”). Asimismo, expresé con regularidad la posibilidad de utilizar medidas o convencionales en
caso de que la inflacidn se siguiera detericrande. Este fuerie apoyo de los Bancos Centrales explicd el buen
comportamiento tante de la renta fija como de ia renta variable,

Por la parte macroeconémica, e! ejercicio 2014 comenzdé con un mayor protagonismo para el crecimiento de los
paises desarrollados frente a la leve mejoria de los paises emergentes, y con peores datos para Estados Unidos
que para la Eurozona. £n Estados Unides los temporales de frio y nieve que azofaron el pais en el primer
trimestre afectaron al PiB, que cayé un 2,1%. No obstante, tras este débil comienzo de afio, el mercado laboral
inicid su recuperacion, con caldas en las soficitudes de desempleo y mejoras en jos dafos de conflanza
empresarial y del consumidor. En fa Eurozona, mientras tanto, los datos fueron positivos. El PIB del primer
trimestre crecid un 0,2%, la confianza empresarial se incrementé a niveles maximos de los dltimos tres afios y
todo eillo acompanado de una mejora en las condiciones de créditc, alios niveles de exportaciones y una
relajacion de la politica fiscal. :

Durante el segundo semestre del gjercicio 2014 se incremento la volatilidad de los mercados con motivo del
aumento de los focos de tension, un recrudecimiento de las crisis en Ucrania y en Oriente Medio, el referéndum
en Escocia y la crisis de Grecia, entre otros. Ademas se acrecentaron las divergencias regionales en los paises
desarrollados. En Estados Unidos se fue confirmando la recuperacion, mientras que en Europa se dibujaba un
escenario de posible deflacién y bajo crecimiento. En Estados Unidos fos datos de crecimiento del PIB del
segundo y fercer trimestrs fueron excepcionalmente fueries (4% y 5%, respectivamente). Esto vino de la mano
de una fuerte recuperacion del consumo privado y la inversiéon empresarial. La creacion de empleo superd ias
expectativas y no vino acompafiada de presiones inflacionistas.

En la Eurozona, sin embargo, el segundo semestre del ejercicio 2014 se inicid con unos datos debiles de
produccién industrial y una caida de los indicadores de confianza empresarial y de consumo. Esta no fue
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CLASE 8°

homogénea y se registraron fuertes divergencias por paises, enire aguellos gue ya han acometido reformas
estructurales y aquellos que todavia no las llevaron a cabo, asi como un fuerte retroceso de Alemania por un
problema de ajuste estacional. La inflacién continud deteriordndose lastrada por la fuerte caida dei precio del
petréleo (de mas de un 40% en el afio). No obstante, el crecimiento del tercer trimestre pusec fin a las dudas
sobre una posible recesidn, los indicadores de crecimiento recuperaron niveles consistentes con crecimientos
moderados pero positives, los datos reales de consumo y produccion industrial volvieron a ser positivos y el
créditc mejord en su conjunto, Mientras el crédito al consumo dejé de estar en negalivo, el empresarial mantuvo
ia desaceleracién en &l ritmo de caida.

Con todo ello las bolsas se vieron afectadas por un incremento de la volatiidad en el segundo semestre del
ejercicio 2014, las materias primas se vieron afectadas por la fuerte caida del petrdleo, y los paises exportadores
de crudo vieron como sus ingresos por cuenta corriente se redujeron drésticamente. En Estados Unidos los
indices de renta variable continuaron con su tendencia aicista en el ejercicic 2014, destacando la subida
{ligeramente superior al 13% en délares) del Nasdag, mientras que &l S&P 500 se anotd un rentabilidad anual
def 11%. En contraparte, los indices de las bolsas europeas, tras un primer semestre positivo, cedieron parte de
ias ganancias y cerraron con resultados mixtos, entre las abultadas pérdidas del P5SI20 portugués del 27% vy la
revalorizacion del SMI suizo del 9,5%. El Ibex 35, por su parte, se aprecié un 3 8% en el gjercicio 2014 y
Eurostoxx 50 recogié el tono de los mercados de la region cerrando el afio con una subida del 1,2%. En Japén el
Nikkei subio un 7%. Para Latinoamérica, la segunda mitad de! ejercicic 2014 estuvo afectada por las elecciones
presidenciaies en Brasil, con lo gue el MSCI EM Latam tuve una rentabilidad negativa del 5% en el segundo
semestre y dei 3% en el ejercicio 2014.

La renta fiia y el crédito se beneficiaron de bajadas de rentabilidad en tedos los tramos de la curva. En Estados
Unidos, el bono a 10 afios se estreché 88 puntos basicos, cerrando el ejercicio afio en 2,17%, mientras que en ia
Eurozona los mayores recertes se dieron en los paises periféricos. El bono a 10 afios espafiol se estrecho 254
puntos basicos y cerrd en 1,61%.

En cuante a tipos de cambio, el euro se deprecid hasta niveles de 1,21 $/€ al cierre del ejercicio 2014,

Para el ejercicio 2015, los anuncios tanto de la Fed como del BCE seguiran siendo referencias fundamentales
del mercado, El BCE no ha decepcionado con el quantitative easing {QE) y ha anunciado en enero la compra de
deuda por valor de 60.000 millones de euros al mes desde marzo hasta septiembre de 2016, como minimo, con
riesgos compartidos (80% lo asumiran los bancos centrales nacionales y et 20% restante se compartira entre el
BCE y cada pais). Ademas, el mes de enero se ha visto caracterizado por el cambio histérico en Grecia con la
victoria de Syriza (rozando la mayoria absoluta). Como consecuencia de esto Gltimo, junte con otros focos de
tensién que siguen presentes, tales como la caida de los precios del petrdleo o el conflicto en Ucrania, se espera
que se mantenga la volatiidad en los mercados. En Estados Unidos los indicadores econdmicos apunian a un
crecimiento fuerte perc algo mas moderado del que vimes en el segundo y tercer trimestre del gjercicio 2014, En
la Eurozona se espera un crecimiento positivo aunque moderadao,

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, ef uso de instrumentos financieros por el Fondo {(véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucién de su objeto, ajustando sus objetivos vy politicas de gestién de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente

(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folieto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2014

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.
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CLASE 8.

Investigacion y desarrolio

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

No aplicable.

Informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria {véase Nota 7).
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Sdtal wersiones, Fonde g Sveiaidn
Adigir Paliimivnia, Fondo de versign
Bangety G-% Veoes Mejor Resufistio, Pohdy de nversidn

Banesty G Eurosiowe 58, Fondo de version

Banesto G Indices, Fondo de Inversisn

Banesto B Marcados 1, Fondo de Inversitin

Banasto 6. Mercados, Fondo de Inversién

Banesto (8 Rentas, Fondo de Inversidn

Banestd Garants 9 Ahos U, Fonde de inversidn
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Banesto Garartia £ afios, Forido de fversion

Banesie Garantfa {, Fonde de vversiin

Banesic Garantizade 111, Ponds de Inversian

Eanesto Garenfizado 111.2; Fondo de Invarsicn
Banesio Garantizado Consclidacidn. 2, Fonde de inversion
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Inversitn

Baneste Garariizado Rentds Constantes 2015, Fondo de
Inversicn
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Inversién

Citicash, Fondo dg Inversian

Citifonde Band, Fondo s Inversion
Exirafando Dingmics, Fondo de lnversian
Fondaneto, Fondo di Inversidsn

Fondo Artac, Fondo de Inversién

Foritio Jalon, Fondo de Invarsion

Funda Lrbidn, Fondo de invargion
Fontibrefonde, Fondo de versién
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Largde Fonts, Fonde de inversin
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Santander 100 por 100 4, Fondo de bnversidn

,S?a’%amder 100 por 10 14, Fondo de fversion
ff‘san-tarzder 100 par 1090 &, Fonde de Iiversit
Sarstander 100 por 100 8, Fondo dé Invaersian
Barifander 100 por 100 8, Fondo de Inversién
Sardander 100 por 180, Fonds de lnversion
Surdander 108 Bureps 2, Fords da Inverslon
Santander 108 Furopa 3, Fonde de fversion
Santander 108 BEuropa, Fondo de Inversiin
Santander 75 Estrsciurads, Pands de inversion
Santander 85 Espafe 2, Fonde de lnversion
Saniander 85 Euroga 2, Fonds di nversion
Sartander 88 Europs 3, Fondo de Inbersidn
Santander 88 Europa, Fendo dg tnversion
Santander 88 Meler Opdidn, Fondo de inversidn
Samtander Avciones-Espafiolas, Pondo de Invérsidn

Santander Acclunes Eurp, Fondo de pversidn

Sardander Aociones Latinoamsticenas, Fomdo de versldn

Santander Ao Aulive 2, Fondo de Invensids

{anterionmanie denominads Banests Ahorrg Active, Fondo

de Invarsin)

Santander Ahams Adive, Fondo de bversidn
Santander Ahormo Garantzade 5, Fordo de invarsidn
Sanfander Ahoro Garantizado 6, Fondo de Invarsidn
Santander Ahorro Garantizade 7, Fondo de nviersion
Santander Bolsa Europa 2078, Fondo de Inversidn
Santander Bolsa Furopa 2014 2, Fonde de Inversion
SBantarider Bolsé Europd 2078, Fonde e Inversidn
Sentander Bofsa. Garentizade, Fordo de Inversidn
Santander Brict, Fondo de Invirsién:

Sartandsr Carleras Garandizade 2, Fonde de ovesidn
Sartander Carleras Saranfizade 3, Fondo de Bwersin
Sartander Carlesas Garantizads, Fopda de Inversion
Santander Gorto Plazo Délar, Fondo de vesitn
Santander Cumbre 2008 Plus 2, Fondo de Inversids
Sanitender Cumbre 2018 Plus 3, Fondo de bhwvarsion
Sariamfer Cumibre 2098 Plus, Fonds de lhversién
Santandey Gurilee 2018, Fonde dé nvérsidn
Sartander Cundire 2010 Plud 2, Fondo de Tnversidn

Santmnder Cumbre 2010 Pius, Fonds de versisn

Fofing de papel mbrado de 1o clase 59, nlimercs DMEE7 5408 af GMI675434
Folios da pepel tmbrads 82 e clase 8%, niimeros OM2662175 al CM2Z668200
Folios de papel fimbratd-de s dase 8%, nlimeros OM26TS717 al GRAZETST42
Folivs de bapel Smbrade de e ofags B, mlrfigros OMIETESES ul OMEE7E560
Falios de pape] mbrbdg.de i clase 8% admetos OMPETESST al OM2E7EYTS
Foltes de sapel Smbiado d8 1 clase 8% ndmers DM2EEG20D al GMESERIES
Foifos de pepel Smnado oe i olasg B adrsaros SMW2ETECRE B OWRDETELED
Follos de papel Smbrats da b olase 85 nlimeros OMIBTEE2 af OM2BTS407
Foiles 42 penst imbrads de s clase B, nlmeros OMZE74745 ot OMEZRTETES
Feliss di papel Wnbrads de la case 8% nlmefes OMIZ6TESSE 4l GMIETEG84
Foling 06 papelifnbrgde de 2 ase 8%, ndmaros OMABTEE50 al DNVRETEETE
Folins de' papel Hmbrids de fz clase 8%, slimeros OM2075798 o OMEETEAR2
Folios de papel idirade de (i clase- 8%, afinerss OV267576% & OMESTE705
Folios de papel tmbrady de {5 clase 8%, alimeros OM2Z568003 5l UM2E80118
Folies de pape! fimbrado de'la clase B% ndmbros UMEETERRS ol OMISTER48
Fedios depapal limbrado de ks date 8% almdros OMEETEULY al BMRETEISY
Follos de pape! Timbrade de la clase B, ndmeros OMZEEE284 ol V2868311
Fedios de pogst Brobrede de s oese 8% ndmeros UM2584257 al OM25549285

Folios de pepel Hmivado. de e dase B dlmeros OMZETH055 of DNM2675982

Folios de papsl Smbrade de la cless 8% ndmeros OM2ETE349 af (MEETEATT
Folios de papel imbrado di 12 clase 8%, ndimeros OMZE7EC2B al GM2E78052
Falios de-papel imbrado de 1z clase 8%, nimeros UM2675302 al DM2875426
Fdlios dé papet timbradd de la clase 8%, nimeros OMZA75183 al OMaB7E1EY
Folios de papel timbrade de la clase 87, nmeros DM2622783 al OM2822008
Foites de papsl fimbrado de la clese 85 nlmaros BMIBZ2809 af OMIZBZEEES
Follas depapsl Sbiads de -l ciise 8°, ndmisios OMZE2EHESY g CMIBE2ESS
Follgs de papsl timbrado de s class 8%, ndmeog BMRETERTS al OMIBT50DY
?—"c!?cs-dé’:»-gia;:‘éﬁ timbrads de 1z case 8 ndinercs DMIBER201 ol DRIBEGR22G
Folios te papel findrado dele dase 8%, ndmeros SRZBTE106 1. 0M2876162
Follos cepapsl Smbrado.de o clase BY, ndiierns DMEBTB007 & OM2B78027
Folios de papsl Bmivads de la dlage §° ntmerns DM2OTR08Z al SM2BTE108
Follos de papst tivrade de o dese 89, mimeros HIMISGT120 ol OMEE6S147
Folios de papel fimbrade de la clase 8% nlimeros (MBRE2868 5] UMzER2003
Folios-de papel tabrado de la clase 8% nldmeros 0MES2204% al ﬁMQSZ‘RQéY
Folios depapst Tmbrado dels olase 8% ndmeros OMEBZIBET of BMIB2R642
Folios da-papel tmbrado de e class 8% nimeros OMBEZA04T af OliRERSTTE
Folios de paps! tdrade de B clase 8% alneres DMEB2E07E of OMZE230S7

Folios de papel Smbradd de b dse 67, edmeros OMZE23001 of (M2E23046
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§ Gantanter Dividendo Burons, Fonio di nversisa Folios de papel Smbratly de e oldsd 8% ndimelod DRAZB40592 o OM2640618
S; ntendar Duo Europs 2048, Fondo de nveesidr Folios. de papel timbrado-de B dlese B ndmsrcs (BA2B22974 al OM2622040
/ jéan-taﬁder THie Burapd 20419, Fomdd de invarsidn Frfive de papet Smbrade de 1a olase 88, adnisfos OMIZE24001 4l B2B24008
{,f Santander Emetgentes Europs, Fonde de nversion Folios de papel trbradode i clase 89, ndmeros OM2E23285 40 BMZ823311
¢ Santender Eguilineia Aciive, Fondy dé Inversién Folios de pape! Smbrado de e clase 8%, reimeros OMISA085 a1 V2624080
Santarider Fondepositos, Fondo de Inversibn Falios de papal imbrado de ja clase 8%, admeros OMZETS053 al DVIRGETENE]
Saniander Garantia Acfiva Moderado 2, Fonds e Folins de papel Simbrado de s clase 8%, nimeres UMZEGE148 al DMPRGS1TS
/ Inveraidn
/ / Santander Garantia Active Modersds 3, Fondo de Fotios dé papal tinbrado de e olase 87, nlmeros UIAZESS06E & OMZEE00ER
/ / frversitn
£
I Santander Garantizeds Boncos Buropend, Fondd de- Folios de pepel fhnbracy de s dasd 85, nlmsnds OMERTHI0S 5 DMRETE13S
mvarsitn,
£ . . . "
;‘ Sanfander Garentizado Consolidacidn Europa, Fondo de Folios da papel Bmbrado-de o clase 89, nlimeins MM2E78158 & OMESTE21Y
£ thvarsion
Sanander Garantizado Euribor, Fonde de Inversidn Follos de pabel Hmbrado de la clase 8%, admeros ONIPSTH205 af OWIzE/6322
Santariger Gestidn Global, Fondo de nversion Foligs de papel imbrade de le dase 8%, nimercs OM266EQ82 af OMZEE5008
Santander Grandes Compantias 2019 2, Fands de Folins de papet imbirado de 18 clase 8%, ndmerg DWRBA7853 al DM2e47382
Tnwsrgitn
Bariander Grandes Compaiifas 2019, Fondo de inversién Fetios de papel Hmbads de s slase 8% ndmeros DMZE2SNES gl OM2BZ3PRL
Sardander [hdice Espaha, Fonde de inversidn Fulics de papel imbrade de la clase 8%, nlmeros DMZETER0E 5] OMESTRZES
Bardender [ndice Euro, Fonde de Inversion (anfedormants Foffos de paped imbrade de s clase 59, ndmeros CM2ERRS5Y. ol GMPERRE6e
denominads Operbank Euro Indics B0, Fondo de
Inversitng
Sardandar infiacion Espafia, Fondo de lnversidn Foling da papel imirado de la clase 8, wimeros OM2876214 al OMIR7E240
Sariander Inversidn Corlo Plazo 2, Fords de inversitn Fohios de papal dmbridd de 1 class 5%, ndmerds (MIE25287 al Sii2623258

{antedormente derominade Pondo Renta Fiia Corlo Plazo,
Forde ga Inversiéat

Santander {aversidn Coro Plazo 3, Fondo de inversitn Falios de papel fimbrado de la clase 8% nimeros SM2B6000% af GM2659037
{astenormente denominady Saritander 100 par 1067,
Fondo de Inversit

Sartander nversian Corto Plazo 4, Fondo de fversidn Folics de papsl timbirads dea class 87, ndmeroy OMZ585033 5] GMPEER08E
fantsdorments denominado Santander 100 por 100 10,
Faoriddn de iversion

SGantarider Thversidn Corto Plaze, Fondo de Inversitn: Folios dg papel fimbrady dela clase 8% nimeros OM2BATE5E ol QMIS47I04
Santandur Mamors 4, Fondo de nversin Follos de papel fimbrado de laclase 8% ndmeros OM2RZ2E02 a1 OMRBIRART
SaritanderMemos 5, Fondo deinvareidn Faolios da papet tmbrado de la case 8°, ndmeros- OM2676323 4l OMESTE348
Santaider Wonetann, Fonda de inversldn Foling te pepst trtbiado dele clase 5% nlmeros DMERZER0S al DMVISEZ3298
Santander Objelive Rendimientt Burops [, Fondo de Folios de papsl Hinbrado de 1o clgss 85 nlimercs OM2047808 af DI2R47Ss2
nvarsian

ESar_s_ta qgar-Ob}etﬁvo Rargirnlanto Europa HE, Fonde de Folios de papeliivibrado de g clase B* nlrdaros OM2B4T9%Y af OMIE4TES7
VSN

f&ania;jpier Chielve Rendimiento Europa, Fondo de Folios di papel ibrido de thclase. 8% ndihess DMIE24008 ol DERS40E2
igraitn

Sartander PR Cartara Agrasiva, Fondo de Iversidn Folos de papel Grivad de la dase 5% ndinaiis DMIBEYE2E &l DMIBES4ES
Santander PB. Cartere Conservadors, Fonde ¢ version Fotivs.de papel trebrady de fs clese 8%, ndinens DMZH6089. & OVIZBE9305
Santander PE Darlera Dindmice, Fondo de Iversian Folios de papel fimbrado de b clase 8%, nilawrod GMPERGSS2.A OMEEELEEE
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/ Santandsr PR Cartera Emergenie, Fondd 48 kversldn

2

£ . .
Santandsr PR Carters EaulliBrads, Foodo de nvérsion

Santerwisr PR Cartera WModerata, Fortle de Inversion
Sarfendsr PR Carlera Salatcion; Fondo da InkBrsidn
Santavider PR yersidn Gichal, Fords de nverdibh
Suntander Readimisnte, Fonde de fversion
Santander Rents Fijg 2076, Fondo de lnversion
Santandar Rents Fiia 2017, Fondo de Inversion

Sardander Rents Fija Acumidacidn 2018, Feodo de
lensasrsitisy

Santander Rénta Fijg Contd Plazo, Fonde de Inversion
Santander Fenta Fija Latincamarica, Fondo de Inversidn
Santander Renta Fija Privada, Fondo de nversidn
Sardander Renfa Fila, Fando da Inversidn

Sanfanter Rerre Vatable Olijetvd Espefis, Fondo ds
Inversicn

Santander Responsabilidan Conservador, Fomio de
Inversian

Santanter Revalorizacion Aniva 2, Forde de hvbrsion
farteriorments denominade Banssto Denididd Activa,
Fomho de Inversion)

Santander Revalorizecian Activa, Fonds de inversién

Sanhtander Revilorizecifn Europa Eure 1, Fonde de
inversion

Sartdnder Revslonzacion Europs B 1, Fondo de
Inversidn

Santander Revalotizacian Evropa Eurg, Fordods
nversion.

Santondsr Revalorizacisn [BEX, Fondods Inversidn
Sartander RF Comvertibies, Fordode inversiéin
Santander Selecaidn 1, Fondo de Inversidy
Santander Beladcion BV Azia, Fonda de inversion

Saritander Seleccion BY Japdn, Fondo de vardldn

Sartander Seleccidn RY Norteameries, Fords to Inversion

Bantarder Select Dgcidido, Foado de lnversidn
Sarignder Selent Moderatn, Foado de nversion
Santander Select Frudenis, Fondo e Inversion
Saptander Smal Caps Espafia, Fondo de inverstan

Santander Smalt Gaps Europa, Fondo de Inversitn

Santander Solidario Dividendd Eurtpa, Fondo da Inversidn

Sanlander Tandern §-33, Fando de Inversitn
{anterforments denpminede Sanianderidixio Renta Fia
SO, Fondo dé nversidng
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Foflos devpape! tmbrado dé 14 clase B, ndmiercs TM2B24081 o DMZBZ4107
Folivs de papel imbrado de 1g clase 8, ndmeros OM26855D5 al DM2E555831T
Folics de papel fimbrado de ta clsse 8%, ndmers OM2EEG4TT al GRMESHETY
Folins de pape! fimbrado dedia dash B9, mtmerbs DMEFEER450 A OIA2080478
Friity de papel Yrdiads de la ogse 8 nimsrpy DMRE7E24 Bl OM2BTsIsY
Frilfos de papel timbrado de-la clase 8% ndimeros YMIETESET o DM2E76504
Folibs de papel tmbrads de'la dlase 8%, nimercs OM2ETES36 2l DMAGT5552
Faoling de papsl tmbrado de o case 8%, ndmeros GMZET6484 3] DMEE7E509
Folios de papsl imbrado de la clase 8% nimeros. OMAERIS7T 8l OM2623402

Folios de papel trbrady de 1o clase 82 nimeros $IM2623503 al OMZEZ3532
Fotipg de papel tebrade de a dase 87, nimeros OMIEEE3YE af OM2ZE60422
Fodios de papet imbrade de laclase 87, ndmargs CM2E80340 &l GRIZEHYIEE
Folios de papel imbrade de e clase 8% nimerge DM2STES10 zl DM2E7H537
Fofigy de papél imbrade de fa clase 89, nlmerns OMZE23583 4l 0M2E23859

Falios de papsl bnbrado de 1o olase 8% niimeroe 02589642 o SMJBERETE

Folios de pagel Hmbrads da s dase 8%, nlmerns: CRIETEA3E of OMB7B457

Folios de papel Hmbrado.de {8 clase 5%, admeros DMEOREEED sl DIMIAEESS.
Folics de papal thrbrado de Ja clase 8%, ndmerns GMEETE404 al OM2676420

Foligs ge papel Umbrade de k clase 82 nimeros OM2E75458 af DMRBTEHER
Folics de papsl iibrads de [eolase 8% himeros CMISTBETE af DMEZETE403.

Foling de paps! tmbratde de e cEde 8% nlméns HVISTEEIE gl OMRETER4AE
Folios de papel imbrade ds e clase 8% nimeros DM268RS12 4! OR650338
Foltos de papel tmbrado de i clase 8% ndmeros OMPETABAS of DRZETEETS
Foiios de papel timbrado de {2 clase 8% ndmeres OMZETI4%T of DMIREE4ST7
Faﬁigs de papel tmbrado.de Iz clgse 8%, admerns IMZB23950 ol GM2823576
Folios de paps! tinbrado de i clase 8% ndmeros DMZS28404 af OMBEER2430
Fulios de pepst Hmbrado de loclase 8%, ndmesos OMBETUE00 of orizeTIRZY
Foltos e papel tmbradp de 12 clase 8% idmeras. DM2522585 of oM26E2611
Fuolios de pags! fmbrado de 12 clese 89, nimeros IMZE24143 al OM2824471
Folios de papel tmbrado de 1a clase 8%, nimeros BMZ6EE587 of OMYERSE14
Follos de papet timbrado de 1g'class 8% nimeros DMZEES515 a1 ORMEBEOG4T
Feltas de papél fimbrado de fa clase 8% nlmerds DMIETE72E al OM2BTETEE

Foltos de papel Hmbrads de ia dlase B, nimsrs OMPBIRE12 of OM0B2I240



Santandar Tafém 20-80, Farde o8 Indersidn
{anterionmsnie. dencminads Santander Mixih Acdonas,
Fondo de inversitn)

Samander Tesorers, Fondo de inversion

Santander Tips Fijo 2018, Fondo de lnversitn
Santander Tipe Flio Acrnuiacidn, Fondo de:inversion
SPB RF Corto Flazg, Fondo de Inversién (anteriormente

gendmirade Santénder PR RE Sodo Plazn, Fando de
Invergion
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Falios de papsh fml da fa olase 8%, ndmoros OMZ624108 af DMEB24142

Fullts de paped Uinbradt-de 1o s 57, riimeros UMBETEVES al OMZETEYES
Folios depapet mbrade de ja clase 8, wimeios UMPBTSETE 4l BRIZETEE90
Fofins depapel tmbrado de ladlase 8%, nimiars OM2876784 ol (MIZETERNE
Foilos.de papel inbizdo de fa clase 87, mimesros OM2ZETET00 al OM2676727




VO, RAFAFL MARTINEZ DIE, Notario del lustre Colegio de Madrid,
con Hesidentis en Boadilla del Maonte,

DOY FE: De que conozeo v considern legitima la firma gue antecede de
DONA MARIA DE USSIA BERTRAN con DNINIF  admero
3351B573Y, por ser de mi conOotda e i st
Boadilla del Monte, a dieciséis de abril de dos mil guinee.
NE% 7 del libro [ndicador,
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Yo, RAFAEL MARTINEZ DIE, Notario del Hustre Cologio de Madrid,
con residencis en Boadilla del Monte (Madrid)y, DOY FE: Que las
fotoeopias que anteceden son fiel v exacta reproduceidn de su onginal con
ia que eoncuerda ¥ he cotejado, v para la parte interesada expido el presente
testimonio en-este folio v log cinco anteriores en papel exclusive para
documentos notariales, los que signo, rubrice, firmoe v sello con el de mi
notaria, - e . =
En Boadilla del Monte, a dieciséis de abril de dos mil quince. -
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