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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Santander Select Decidido, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo), por encargo del Consejo de
Administracion de Santander Asset Management, S A, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva (en adelante,
la Sociedad Gestora):

Informe sobre las cuentas anuaies

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2013, la cuenta de
pérdidas y ganancies, el estado de cambios on el patrimonio neto v la memoria correspondientes al efercicio terminado en
dicha fecha.

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

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacidn financiera v de los resultados del Fondo, de canformidad con
el marco normativo de informacién financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de la memoria
adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales del Fondo libres de
correcclon 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 llevado a cabo nuestra auditeria de conformidad con la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en
Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, as! como que planifiquemos v ejecutemos la
auditorfa con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales del Fondo estin libres de incorrecciones
materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la informacién
revelada en las cuentas anuales. Los procedunientos seleccionados dependen dei juicio del auditor, incluida ia valoracion de
los riesgos de incorreccidon material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
el anditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formmlacidn por parte de los administradores de la Sociedad
‘Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disefiar los procedimienios de auditoria que sean adecuados en funcién
de las circunstancias, v no con la finalidad de expresar una opinida sobre la eficacia de dicho control interno. Una auditorfa
también incluye la evaluacion de la adecuacion de las politicas contables aplicadas v de Ia razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por {a direccion, asi como la evaluacion de la presentacidn de Ias cuentas anuales tomadas en su cenjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obfenido proporciona una base suficiente v adecuada para nuestra
opinidn de auditoria,

Opinién

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y
de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual

terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en: el mismo,

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Tl informe de gestidn adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicacicnes que los administradores de la Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
ntegrante de las cuentas annales. Hemos verificade que ia informacion contable que contiene ¢l citado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2015. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del
informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fonde.
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SANTANDER SELECT DECIDIDO, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

OM7312633

(Euros)
ACTIVO 31-12-2018 3122014 (1 PATRIMONID Y PASIVO 31-12-2015 31-12-2014 (1
ACTEIVO NO CORRIENTE - . PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 486.352.699,75 322.655.634,01
ACCIONISTAS
Inmovitizado intangible - . Fondos reembolsables  atribuidos  a 456.392.699,75 322.055.634,01
participes o accionistas
Inmoviiizado materiat g . Capital - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 482 .680.259,61 308.254.824,64
Mobiliario v enseres - - Prima de emisian - -
Activos por impuesto diferido n - Reservas 72.516,23 72.519,23
ACTIVO CORRIENTE 487.247.101,05 323.753.042,91 (Acciones propias) - -
Deudores 2.215.721,07 518.243,10 Resultados de ejercicios anteriores - -
Cartera de inversiones financieras 466.558.068,18 307.667.231,30 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior 13.169.530,25 5.755.564,41 Resultado del ejercicio 3.639.920,81 13.728.200,14
Valores representativos de deuda - - {Dividendo a cuenta) - -
Insfrumentos de patrimonio . . Ajustes por camhbics de valor en " -
inmovilizade material de use propio
Instituciones de inversion Colectiva 13.168.530,25 5.755.564 .41 Otro patrimonio atribuido - -
Depdsitos en EECC - -
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo B -
Cartera exterior 453.388.537,94 301,911.666,89 Daudas a largo plazo - -
Vatores representativos de deuda - - Pasivos por impuesta diferide - -
Instrumentos de pairimonio - -
Instituciones de Inversion Colectiva 453.388.537,94 301.876.565,27 | PASIVO CORRIENTE 854.441,30 1.667.408,90
Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados - 32.101,62 Deudas a corto plazo - -
Otros - - Acreedoras 854.401,30 678.838,89
Intereses de la cartera de inversién . - Paslivos financieros - -
Inversiones morosas, dudesas o en litigio - - Derivados - 1.018.570,01

Periodificaciones
Tesoreria

18.473.314,79

156,567.668,51

Periogificaciones

TOTAL ACTIVQ

487.247 161,05

323.753.042,91

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

4B7.247.101,05

323.753.042.91

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de
derivados

Compromises por operaciones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la HC
Valores aportatos como garantia por fa iIC
Valores recibidos en garantia por la IIG
Capital nominal no suscrite ni en circulacién
{SICAV}
Pérdidas fiscales a compensar
Ofros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

12.219.638,70

42.158.653,43

12.249.839,70 7.560.238,31
- 34.598.415,12
12.219.638,70 42.158.653,43

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

{*) Se presents, (nica y exclusivamente, a efectos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2015.
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GLASE 8.

SANTANDER SELECT DECIDIDO, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADGS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

{Euros)
2015 2014 (1)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la lIC 981.417,93 403.278,81

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién {7.911.017,25) {4.561.289,10)
Comisién de gestién (7.432.219,28) {4.269.040,28)
Comisién depositario {430.673,21) (248.772,58)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros {48.124,76) (44.567,24)
Amortizacion de! inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {6.949.599,32) (4.158.010,29)
lngresos financieros 1.684.395,05 567.831,65
Gastos financieros {18.396,99) {31.042,38)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros {3.302.546,19) 19.772.430,30

Por operaciones de la cartera interior 414,598,23 24.560,96

Por operaciones de la cartera exterior (3.717.142 42) 19.747.868,34

Por operaciones con detrivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio {1.476.706,26) (7.081.078,65)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 13.739.541,50 4.796.829 11

Deterioros " -

Resuitados por cperaciones de la cartera inferior (630,28) 78.086,17

Resuitados por operaciones de la cartera exterior 13.672.105,02 3.092.046,02

Resuitados por operacionas con derivados £7.605,31 726.696,02

Otros 371,56 -
RESULTADO FINANCIERD 10.626.287,11 18.024.970,63
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 3.676.687,79 13.866.959,74
Impuesio sobre beneficics {35.766,88) (138.669,60)
RESULTADO DEL EJERCICIO 3.639.920,91 13.728.290,14

(*) Se presenta, (nica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al gjercicio anuatl terminado el 31 de diciembre de 2015.
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SANTANDER SELECT DECIDIDO, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2015 y 2014

A} Estados de Ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2015y 2014:

Euros
2015 2014 (%)
Resultado de [a cuenta de pérdidas y ganancias 3.639,920,91 | 13.728.280,14
Total ingresos y gastos imputados directamente en ef patrimonio atribuido a participes o accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 3.630.920,91 | 13.728.280,14

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparatives.
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CLASE 8.
L

Santander Seiect Decidido, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicic anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

Resefa del Fondo

Santander Select Decidido, Fondo de Inversidon {en adselante, el Fondo) se constituyd el 23 de julio de 2010 bajo
la denominacion de Santander Pairimonio Decidido, Fondo de inversidn. Con fecha 25 de octubre de 2010 el
Fondo cambid su denominacion por la actual. El Fonde se encuentra sujeto a o dispuesto en la Ley 35/2003, de
4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, considerando las dltimas modificaciones introducidas
por fa Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de juiio,
y sus posteriores medificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrerc y por ef Real Decreto 877/2015,
de 2 de octubre, por los que se regiamenta dicha iey y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro adminisirativo especifice de la Comisién Nacional dei Mercado de Valores
con el nimero 4,253, en fa categoria de armonizados conforme a fa definicion establecida en ef articulo 13 del
Real Decrsto 1.082/2012.

El objeto det Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos de! plblico para gestionarios e invertirlos en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que ef rendimiento del inverser se
establezca en funcidn de los resultados colectivos, Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que
pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacion financiera y los resultades det mismo. Por
este motiva no se inciuyen desgloses especificos en la presente memoria de {as cuentas anuales respecto a fa
informacion de cuestiones medioambientales. '

i.a politica de inversion del Fondo se encuentra definida en ef Folleto que se encuentra registrado y a disposicidn
del pablico en el registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. El patrimonio del
Fordo se encuentra formalizado en la clase A de participaciones, cuya inversién minima inicial asciende a 1
participacion al valor liguidativo en cada momento, y la segunda de las clases de participaciones, clase S, cuya
inversién minima inicial asciende a 20 miles de eurcs. Todas las clases de participaciones formalizan el
patrimonic del Fondo (véase Nota 6).

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

Con fecha 18 de noviembre de 2013, Santander Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Coleciiva firmé un contrato con Santander Assel Management UK Limited (entidad perieneciente al
mismo grupo al que pertenece |a sociedad gestora del Fondo) por el que delega en esta la gestién de los activos
del Fondo, y a ia que remunera directamente por este servicio.

t.os valores mobiliarios estan bajo la custodia de Santander Securifies Services, S.A., entidad depositaria del
Fondo (véase Noia 4).
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2. _Bases de presentacion de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuates han sido cbtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacidn financiera que resulta de aplicacioén al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidén Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las inslituciones de inversion colectiva,
que constiiuye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que ie resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonic vy de Ia situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2015 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

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

b) Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguidc los principios contables y normas de valoracién
descritos en la Neta 3. No existe ningdn principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion,

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

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionaimente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de jos actives, pasives, ingresos, gastos v
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados actives. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2015, es posible que acontecimientos que puedan tener [ugar en
el futuro obliguen & modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos efercicios, lo que se reahzana en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con [a normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversibén, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y ofros riesgos inherentes a la inversién en valores {véase Nota 4}, io que puede
pravocar que el valor liquidativo de la participacion fluctde tanto al alza como a la baja.

¢} Comparacion de fa informacién

La informacién contenida en esias cuentas anuales relativa al ejercicio 2014 se presenta Unica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con {a informacidn correspondiente al ejercicio 2015.
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d) Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenia de pérdidas v ganancias y del estade de cambios en el
patrimonic neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

e) Cambios de criferios contables

Durante el gjercicio 2015 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2014.

f) Correccién de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningin error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2014.

Normas de registro v valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los gjercicios 2015 y 2014 se han
apiicado los siguiertes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacion de los insfrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracion

i. Clasificacion de los acfives financieros

L.os activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y vailoracién en los siguientes epigrafes del
balance:

- Tesorerla: este epigrafe Incluye, en su caso, las cuentas o depédsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el deposilario, cuando ésie sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folieto. Asimismo se incluye, en su caso, fas
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucién financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en conceplo de garantias
aportadas.

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

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

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



OM7312640

BB FT

GLASE 8°

5

» |nstituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de inversion Colectiva.

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

« Derivados: inciuye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y cpciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asl como los derivados implicitos
incorporados, en su ¢aso, én ios productos estructurados mantenidos por el Fondo.

« Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguiadas en |la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como impories correspondientes a cotras
operaciones no recogidas en ios epigrafes anteriores.

* Intereses en la cartera de inversién: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la 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
reembolso sea problematico v, en todo caso, de aquellas respecto a ias cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar cperaciones en los mismos y el total de derechos de credito vy
cuentas deudoras que por cuaiguier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por detericro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto 0 un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentes financieres - Deterioros” de fa cuenta de pérdidas y ganancias.

. Clasificacion de los pasivos financieros

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

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

- Derivados: incluye, entre ofros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo fiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por e Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias”. '

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasives distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su vaioracidn como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias’, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas tas cuentas con las Administraciones Pabiicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestidn y depdsito. Se clasifican a efectos de vaioracion como "Débitos y partidas a
pagar”.

b} Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento v valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efeclos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en ef epigrafe “Tescreria”, se valoran iniciaimente, por su “valor razonable” {que salvo evidencia
en contrario sera el precic de la transaccidn), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en i epigrafe “ingresos financiercs” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si ef efectc de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aqueilas partidas cuyo imporie se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su vaior nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valer razonable™ (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién), incluyendo los costes de fransaccién explicitos directamenie
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Gltima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversidén” del aclivo del balance. Posteriormente, los activos se
vaioran -por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.5i).

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediaio hébit anterior, o el cambic medio
ponderado st no existiera precio oficial de clerre, utiizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion,

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de colizacion en un mercado
active v siempre y cuando éste se obienga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con sl precio de la transaccidn mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este case, se reflelaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacidn, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos gue sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de fiujos y valoracidn de opciones,
en su caso) que sean de general aceplacion y que utilicen en la medida de lo posible datos cbservables de
mercado (en particuiar, la situacidn de fipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimientc
interno de la inversidn a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momenio de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de ios valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en e importe de las piusvalias 0 minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones femporales de actives: su valor razonable se calculs,
generaimente, de acuerdo al precio que iguale ef rendimiento interno de la inversidn a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
aniicipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acclones o participaciones en ofras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el ditimo valor liquidativo
disponible. En el caso de gue se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacidn, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en {IC de inversidn libre, 1IC de IIC de inversion libre e lIC extranjeras similares, segln
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidatives estimados.

- instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulia de aplicar el cambio oficial de clerre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido ¢ se trate de instrumentos derivados no negociades en mercados regulades o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacidn de métodos o modelos de
valoracidn adecuados y reconocidos conforme a lo estipuiado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacicnal def Mercado de Valores.

il. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como "Débitos y partidas a pagar”, se valoran
iniciatmente por su “valor razonable” {gue salvo evidencia en contrario serd ef precio de la transaccién)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el métede del tipo de interés efectivo. No
obstanie, st el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aguellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se vaioran a su valor nominai.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran inicialmente por su "valor razonable” {que salve evidencia en
contrario sera el precic de ia transaccién) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transacclén en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en o valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.Ji).

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

El tratamiento contable de fas transferencias de activos financieros estad condicionade por la forma en que se
traspasan a tercetos los riesgos y beneficios asociados a los actives que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficlos se traspasan sustancialmentie a terceros ~ caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, el active financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenide menos cualquier pasivo asumido, y el vailor en fibros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. Si se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido ~ caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y se continuarad vaiorandolo con los mismos criterios utifizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asocciado, por un
importe igual al de la contraprestacién recibida, que se valorara posteriocrmente a su cosie amortizado.

Tampoco se dardn de baja ios activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, & menos que se incumplan los términos del conirato v se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo casc se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantfa se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la HC" o
“Valores aportados como garantia por la IIC", respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente 1os tiesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el controt del mismo.

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

d} Contabilizacién de operaciones

i, Compravenia de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores represeniativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de figquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior ¢ exterior, segin corresponda, def active del balance, segin su naturaleza y
el resultado de las operacicnes de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resuitado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la carera interior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en ef caso de compraventa de instituciones de inversion colecliva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aungue se desconozea el nimero de participaciones o
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acciones a asignar. La operaciéon no se valorara hasta que no se adjudiquen estas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.

il. Compravenia de valores a plazo

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

En los epigrafes “Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos financieros — Resulfados por
operaciones con derivados” o "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambics de valor se han liguidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamienfo tenga efecto alguno sobre e patrimonio ni sobre
ef resultado del Fondo. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de ia cartera
interior o exterior y del activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion,
excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya contrapariida se registra, en su caso,
en los epigrafes "“Deudores” o "Acreedores” def activo o del pasivo, respectivamente, segdn su saldo del
balance, hasta la fecha de su liguidacién.

ii. Adquisicion temporal de aclives

Cuando existen adquisiciones temporales de activos ¢ adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe "Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del balancs,
independientemente de cudles sean los instrumentos subyacentes a ios gue haga referencia.

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

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

Cuando existen operaciones de contraios de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momentc del clerre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
"Compromisos por operaciones largas de derivados® ¢ "“Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

l.as primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warranis se registran por su valor
razonabie en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en ia
fecha de ejecucidn de la operacién.

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

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

En aguellos cascs en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en ia cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros ~ Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el case de operacicnes schre valores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicia
o posterior del acfivo subyacente adquirido o vendido, guedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantfas aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantla al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Vaiores recibidos en garantia por la |IC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasive financiero por el valer razonable de su -
obligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantfa, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones (formalizadas por clases
diferenciadas} en gue se encuentra dividido su patrimonic. Se registran en el epigrafe “Patrimonic atribuido a
participes o accionistas — Fondos reembolsables afribuidos a participes o accionistas — Participes” dal
balance.

lLas participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcién del valor
liguidativo del dia siguiente at de su solicitud. Dicho valor liquidative se calcula de acuerdo con los criterios
establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.
l.os importes corraspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivaments, al
epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fendos reembolsables atribuidos a participes o
accionistas — Participes” del balance.

El resultado del gjercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reemboisables atribuidos a pariicipes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2015 y 2014, en el epigrafe "Patimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionisias — Resuftados de ejercicios anteriores” se recogen los resuftados
(positivos o negativos) que se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en gjercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.



OM7312646

¢

ASE 8°
R

s

g} Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengades con posteroridad al momente de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
iitigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la carlera de activos financieros se regisfra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de
ia cartera de inversidon® del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ii. Comisiones y conceplos asimilados

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

Los ingresos que rscibe el Fondo como consecuencia de la retrocesidon de comisiones previamente
soportadas, de manpera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones
retrocedidas a ia 1IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestién, de depdsito asi como ofros gastos de gestidn necesarios para el
desenvolvimiento def Fondo se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atfribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias, saivo en el caso de las comisiones de liguidacion satisfechas al depositario que se
registran en el epigrafe "Ofros gasios de explotacién - Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdids derivado de variaciones del valor razonable de ios aclivos y pasivos financieres,
realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financiercs” y "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”,
segln corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconoccen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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h) Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre heneficios 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 corrente vy el gasto o ingresc por el impuesto
diferido.

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

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

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
jugar al reconocimiento de un active por impuesto diferido en ningln caso y solo se reconocerdn medianie la
compensacién del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positives. L.as pérdidas fiscales
gque pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacidn de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. £n caso de
modificaciones en las normas tributarias, se producirdn los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranfera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierien a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccién, 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 fecha.

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

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para elio, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrifo en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
gjecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
reguiarmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en fas que haya surgido o pueda surgir un conflictc de inferés, Adicionalmente la sociedad

11

OM7312647



OM7312648

GLASE 8°
R

gestora deberad disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios ¢ en condiciones iguales o0 mejores que lcs
de mercado. Segin o estabiecido en ia normativa vigente, los informes peribdicos registrados en la
Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liguidacién e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de ia sociedad gestora del Fondo, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos
manienidos con el depositario vy el imporie efectivo por compras y ventas realizado en actives emitidos,
colocados 0 asegurados por entidades vinculadas a ia sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

ki detalle de la cariera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2015 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depositos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de [a cartera de inversion’ se incluye como
Anexo, el cual forma parte integranie de esta nota.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2015, el Fondo manienia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMPTomiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 12.219.639.70
Total 12,219.639,70

Al 31 de diciembre de 2015, la totalidad de ias posiciones en cuentas de compromise mantenidas por el Fondo
tenfan un vencimiento inferor al afio.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2015 se recogen 562 miles de euros {238 miles de
euros al 31 de diciembre de 2014) depositados en concepio de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operacicnes en los mismos.

Al 31 de diciembre de 2015, en el epigrafe “Deudores” del balance se incluye por importe de 319 miles de eurcs
(90 miies de euros al 31 de diciembre de 2014), ef saldo pendiente de cobro correspondiente a la devolucién de
las comisiones de gestion devengadas por las Instituciones de inversidn Colectiva gestionadas por la sociedad
gestora del Fondo y/o a la devolucién parcial de comisiones del comercializador de las Instituciones de Inversién
Colectiva gestionadas por otras entidades gestoras, en las que ha invertide el Fondo.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondeo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Santander Securities Services, S.A. 0 en trdmite de depdsito en dicha entidad (véanse Nofas 1y 7). Los valores
mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constifuirse en garantia de ninguna
clase, salve para servir de garantia de las operacicnes que el Fondo realice en los mercades secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de
esta funcién.
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Gestién del riesgo:

La gestidnn de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarics para controlar la exposicion a las variaciongs en los tipos de interés
y tipos de cambio, asl como a los riesgos de crédito vy liquidez. En este sentido, la sociedad gestora realiza un
control de la politica de inversidn definida en el Folleto informativo del Fondo. Adicionalmente, el Real Decrefe
1.082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo
control se realiza por la sociedad gestora. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los
gue esta sujeto el Fondo:

e Limites a la inversidn en otras Instituciones de Inversion Colectiva;

l.a inversion en acciones o participacicnes emitidas por una dnica lIC, de las mencionadas en el articule
48.1.c) y d}, no podré superar el 20% del patrimonio, salvo en las iIC cuya politica de inversidn se base
en la inversion en un Unico fondo, Asimisma, la inversion total en 1IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

« Limite generat a la inversién en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentes financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% de! patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se {rate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafiza sea miembro o por cualguier ofro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de recenocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto vy en toda publicacidn de
promocion del Fondo debera hacerse consiar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran ios emisores en cuyos valores se tiene intencidn de invertir 0 se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos ¢ avalados por un ente de los sefiaiados en el articulo 50.2.b) det Real Decreto 1.082/2012,
sera necesario gue se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores
de una misma emision no supere ef 30% del active del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembre de la Unidn Europea, cuyo importe esté garantizado por actives gque cubran
suficientemente los compromisos de ia emisién y gue queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal v al pago de los intereses en el case de situacion 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 dei Fondo.

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

+ Limite general a la inversién en derivados;

La exposicién fotal al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar e patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier obligacidn
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumenios financieros derivados.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean coniratadas aisladaments, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningln caso podran superar el 10% def patrimonio del
Fondo.
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La exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédifo con cierfas limitaciones.

Las posicicnes frente a un unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente ics compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% def patrimonio del Fondo.

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

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a ia utilizacién de instrumentos
financieros derivados deberd tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacién
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 v 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran losg instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice burséiil o de renta fila que cumpla
con ios 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 Gnico
emisor,

Limites a la inversidn en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrdn presentar ninguna limitacion a su libre
transmision.

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

grupo.

Siempre que el Folleto informativo del Fondo lo permita, se autoriza la inversidn con un limite méximo
conjunto del 10% del patrimonio, en;

« Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articuio 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la IC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o pariicipaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con o previsto en el articulo 82.

«  Valores no cotizados de acuerde con lo previsto en et articuio 48.

+ Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades extranjeras
simiares.

Coeficiente de liquidez;

El Fondo debera mantener un coeficiente minimo de lquidez del 1% de su patrimonic calculado sobre
el promedio mensual de saldos diarios del Fondo.

14



OM7312651

CLASE 87

st
ft

R AR

+« Obligaciones frente a terceros:

E! Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto def 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesorerfa, siempre que se produzca por un plazo ne superior a un mes, o por adquisicion
de activos con page aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a esios efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacién de la operacién que establezca et mercado donde se hayan
contratado.,

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

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriia el Fondo en el case de que aiguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se verfa mitigado con los iimites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

La politica de control de riesgo de crédito que Heva a cabo ia sociedad gestora del Fondo consiste,
principalmente, en la definicidn y monitorizacion periédica de limites internos en funcién de 1a vocacion inversora
de la [IC determinando, entre otros aspectos, el rating minimo de inversion y rating medio de la cartera, la
exposicién méaxima por emisor y su rating v la exposicion maxima por tramos de rating.

Riesgo de liquidez

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

En concreto, ta poiitica de control del riesgo de liquidez que fleva a cabo ia sociedad gestora del Fondo consiste,
principaimente, en fa definicidén y monitorizacion periddica de limites intemos en funcién de la vocacion inversora
de la lIC, determinando, entre otros aspectos, el porcentaje minime de liquidez (tesoreria y adquisiciones
temporales de activos) de las carteras y su exposicién maxima a actives poco liguidos.

Riesgo de mercado

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

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

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

- Riesgo de precio de accionss o indices bursétiles: la inversidn en instrumentos de patrimonio conlleva
gque la rentabilidad det Fondo se vea afectada por la velatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversidn en mercados considerados emergenies puede conllevar, en su caso,
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riesgos de nacionalizacién o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La politica de control de riesgo de mercado que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo consiste,
principalmente, en a definicién y monitorizacion periddica de Hmites internos en funcion de la vocacidn inversora
de la iC determinando, entre oiros aspectos, las bandas de exposicion maxima y minima de ia carteras a la
renta variable yfo a la renta fija, la exposicidén a divisas o [os rangos de exposicidén a riesgo de tipos de interés
(duracion). '

Los riesgos inherentes a las inversiocnes mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segun lo establecido en la normativa aplicable.

5,  Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2015, la composicién del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en e} depositario:
Santander Securities Services, S.A. (cuentas en euros) 14.162.629,71
Santander Securities Services, S.A. {cuentas en divisa) 2.546.653,60

16.709.283 31

Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en divisa () 1.764.028,48
18.473.311,79

(*y Saldos con cofras enfidades perenecientes al Grupo Santander
{véase Nota 1).

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en el
elercicio 2015 un tipo de interés anual del EONIA menos 0,60 puntos porcentuales, revisable y liguidable
trimestraimente, para las cuentas en eurcs, y del LIBOR menos un punto porcentual, revisable y liquidable
mensuaimente, para las cuentas en divisa.

6. Participes
Al 31 de diciembre de 2615 y 2014, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones,
representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios un derecho de
propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el célculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente
manera:
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31-12.2015 31123014
Clase § Clase A Ciase S Clase A
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 453.009.262,80 | 33.383.436,95| 303.885.256,12 | 18.170.377,89

del Fondo al cierre del ejercicio

Valor liguidativo de la participacion 122,53 121,69 118,59 118,41
N° Participaciones 3.697.262.04 274.338,98 2.553.924.59 153.456,69
N° Participes 6.911 3.287 4.409 1,788

Conforme a Ja normativa aplicable, el ntimero minimo de participes de los Fondos de Inversidén no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucién permanente dei
ndmero minimo de participes.

Otros gastos de explotacion

Segun se indica en {a Nota 1, [a gestién y administracién de! Fondo estdn encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante el egjercicio 2015 y 2014, el Fondo paga una comision dei 1,70% vy del 1,90%,
calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente, para las clases de
participaciones S y A, respectivamente.

L.a entidad depositaria def Fondo (véase Nota 1} ha percibido una comision del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2015 y 2014, que se satisface mensuaimente.

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

l.os importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2015 v 2014, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

£l Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenia Ja Ley de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolia en su Titulo V las funciones de vigitancia,
supervisidn, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva,
Las principales funciches son:

1. Garantizar que los flujos de tesoreria del Fondo estén debidamente controlados.

2. Garantizar que, en ningln caso, la disposicidén de ios activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacion,

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

4, Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre
del Fondo.
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5. En el caso de que el objeto de la inversién sean otras 1IC, la custodia se realizara sobre aquellas
participaciones registradas a ncmbre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por
aquel.

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

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

8. Supervisar los criterics, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor liguidativo de las parlicipaciones def Fondo.

9. Contrastar ta exactitud, calidad y suficiencia de fa informacién v documentacion que la sociedad gestora
deben remitir a [a Comision Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobifiarios y demads activos financieros que integran ef patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcién.

11. Asegurarse gue la liquidacién de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo gue determinen
las reglas de liquidacion que rijan en los mercados o en los términes de liquidacion aplicables, asi como
cumplimentar las operacicnes de compra y venia de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por fos mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las accicnes vy los beneficios de ias patiicipaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las ordenes de reinversion recibidas.

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

Incluide en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias dei
ejercicio 2015 se recogen los honorarios relativos a sesvicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 25 miles de euros (29 miles de euros en el ejercicic 2014 considerando la fusion por absorcion de un
fondo de inversién que se llevo a cabo en dicho ejercicio).

Informacién sobre el periodo medio de page a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacion» de ia Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2015, el Fondo no tenia ningn importe significative pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2015, el Fondo no ha realizado pagos significativos a
proveedores en operaciones comerciales. En opinion de los Administradores de su Sociedad Gestora, tanto los
importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2015 como los
pagos realizades a dichos proveedores durante el ejercicio 2015 cumplen o han cumplide con los iimites legales
de aplazamiento. '

. Situacidn fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las auloridades fiscales la fotalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efeciuadas en os ejercicios 2011 y siguientes.
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Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, en el epigrafe “Deudores™ del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Pdblica en concepto de retenciones y/o ofros saldos pendientes de devolucion. del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 1.242 y 188 miles de euros, respectivamente.

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

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

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

Acontecimientos postericores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningéin hecho significativo no descrito en las notas
antetiores.
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Anexo: Detalle de Ia Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 20156

SANTANDER SELECT DECIDIDO, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR ES0107762033 | PARTICIPACIONES|SANTANDER FONDOPOSITOS 4.997.543,51
EUR ES0112744034 | PARTICIPACIONES|SANTANDER TESORERO, FI 2.000.134,66
EUR ES0114063037 | PARTICIPACIONES|SANTANDER ACCIONES EURO 6.171.852,08
TOTAL Cartera interior - Instituciones de Inversién colectiva 13.169.530,25
EUR LU0077067238 | PARTICIPACIONES|SANTANDER EUROPEAN EQ OP | 10.130.020,05
EUR GBO0009583252 | PARTICIPACIONES|THREADNEEDLE PAN EUROPEA 7.540.168,03
EUR TEO0BOM63177 | PARTICIPACIONES|[ISHARES MSCI EMERGING MA 4.418.189,25
EUR | DEOOOAIKB2E7 | PARTICIPACIONESISHARES SYP 500 MINIMUM 3.195.248,43
EUR LU0011846440 | PARTICIPACTONESBLACKROCK GLOBAL FUND (E) | 16.153.549,42
EUR L.U0118259661 | PARTICIPACIONES BLACKROCK GLOBAL FUNDS 12.174.377,47
EUR LUG411704413 | PARTICIPACIONESBLACKROCK STRATEGIC FUND 4.849.523,01
EUR IECOBSBMRO87 | PARTICIPACIONES[ISHARES CORE S AND P 500 30.050.379,29
Usb 110414403419 | PARTICIPACIONESBLACKROCK GLOBAL FUNDS 3.251.515,52
EUR FRO010261198 | PARTICIPACIONES|LYXOR ETF MSCI EUROPE 27.884.838,00
EUR (GB0032178856 | PARTICIPACIONESMYG INVESTMENT FUNDS 3 18.953.539,16
EUR | GBOOBIVMCY93 | PARTICIPACIONESM Y G OPTIMAL INCOME FD 3.006.726,49
EUR | IEGOB3TSWH77 |PARTICIPACIONESBNY MELLON ABSOLUTE RETU 8.051.274,89
EUR TEOOB3XFBR64 | PARTICIPACIONES NOMURA FUNDS IRELAND- JA 11.565.561,97
EUR | I[E00B6YXSD40 | PARTICIPACIONESISPDR SYP US DIVIDEND ARI 4.038.866,39
EUR IEOOBLP5S791 | PARTICIPACIONES|OLD MUTUAL DUBLIN FUNDS 9.739.891,91
EUR LU0100598282 | PARTICIPACIONES|INVESCO PAN EUROPEAN EQU 14.560.334,88
EUR FRO010655456 | PARTICIPACIONESNATIXIS ASSET MANAGEMENT | 10.250.805,19
EUR FRGG10693651 | PARTICIPACIONES|GROUPAMA ENTREPRISES 3.001.458,49
EUR 1U0113993041 | PARTICIPACIONESHENDERSON GARTMORE PANE 7.930.361,34
EUR LU0451950587 | PARTICIPACIONESHENDERSCN HORIZON EURO 19.784.620,14
EUR LU0490769915 | PARTICIPACIONESHHENDERSON GARTMORE FUND 6.976.314,52
EUR 110119435609 | PARTICIPACIONESPIONEER FUNDS EURO BON 10.800.009,14
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Divisa ISIN Descripeién Euras

FUR [LUGI33660984 | PARTICIPACIONESPIONEER FUNDS - EURO COR 9.180.759,83
EUR | LUQI89895658 | PARTICIPACIONES|SCHRODER ISF GLB HIGH Y1 8.560.376,46
EUR |LUG747140647 | PARTICIPACIONES|SCHRODER INTERNATIONAL § 1.122.211,21
EUR |LU0210245469 | PARTICTPACIONESROBECO EURQ GOVERNMENT B |  9.167.410,05
EUR | LU031233356% | PARTICIPACIONESIROBECO CG-EURO CONSERVAT | 7.424.254,98
UsSD | LU0226954369 | PARTICIPACIONESIROBECO CAPITAL GROWTH 8.874.694,73
EUR | LUG0322252338 | PARTICIPACIONES/DB X TRACKERS MSCI PACIF 3.084.854,76
EUR |LU0322253%06  PARTICIPACIONESDB X TRACKERS MSCI EUROP 6.695.758,65
EUR |LUO260087274 | PARTICIPACIONESJUPITER GLOBAL FUND EURQO 6.794.821 45
EUR {LUOGB53555893 | PARTICIPACIONESIJUPITER JGF DYNAMIC BOND 21.614.409,4%
EUR |LUCG627763740 | PARTICIPACIONESBLUEBAY FUNDS BLUEBAY 12.515.573,14
EUR |LU0549539178 | PARTICIPACIONESIBLUEBAY INVESTMENT GRADE |  9.850.062,57
EUR | LUO03189359765 | PARTICIPACIONESFIDELITY FUNDS - EUROPE 7.237.148.41
EUR | LU0363447680 | PARTICIPACIONESTPMORGAN F - EU GOV. BON 10.695.697,24
EUR |EU0529497777 | PARTICIPACIONESIIB MULTISTOCK - ABSOLUTE 7.085.527,44
EUR |LU065802520% | pPARTICIPACIONESIAXA IM FIXED INCOME INVE 5.007.064,39
UsD | IE0033609615 PARTICIPACIONES|AXA ROSENBERG EQ ENHANCE | 16.807.282,21
EUR |LUOQI84631991  PARTICIPACIONES/AXA WORLD FUNDS GLOBRAL 7.562.202,67
EUR |LUO787777027 | PARTICIPACIONESIALLIANCE BERNSTEIN SICAV 8.268.010,70
EUR | BU0094557526 | PARTICIPACIONESIMFS MERIDIAN FUNDS EUR 15.500.152,93
UsSDp | BUG087133087 | PARTICIPACIONES|IPM US SELECT EQUITY 12.832.329,81
UsD | 1E0OBS9XD059 | PARTICIPACIONESMUZINICH SHORT DURATION 4.592.075,77
USD | LU0633059448 | PARTICIPACIONES|INVESTEC GSF ASIA PACIFI 4.568.286,07

TOTAL Cartera exterior - Instituciones de Inversion calectiva

453.388.537,94
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Santander Select Decidido, Fondo de Inversion

Informe de Gestidn
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

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

L.a puesta en marcha del QE o compra de deuda por parte del Banco Ceniral Eurcpeo (BCE) contribuyd a uno
de los mejores inicios de afio en los mercados de renta variable y de renta fija europeos en muchos afos, vy
EE.UU. no se quedé atrés v siguidé su senda alcista aun cuando las valoraciones no o apoyaban. £En enero de
2015, el BCE anuncid gue harfa compras mensuales de deuda por importe de 60.000 millones de euros de
forma conjunta entre deuda péblica y privada, v que a finales de 2015 introduciria nuevas medidas como &i
recorte adicional en los tipos de facilidad de depdsito en 10pb y ta extensién def programa de compra de activos
por seis meses mas, hasta marzo de 2017. Por su parte, el Banco Popular Chino, ademas de infervenir en vatias
ocasiones en el mercado cambiario vy de acciones para intentar frenar sus caidas sin resultadoes visibles a simple
vista, pero con un alto coste en sus reservas internacionales, también redujo varias veces los tipos de interés
para fomentar la economia doméstica. Por ofra parte, la Fed terminé el afio cumpliendo lo gue ya vaticinaba su
presidenta, subiendo por primera vez desde 2008 los tipos de interés de referencia.

Mientras que en la primera parte del afio 2015 se dio un estrechamiento en los diferenciales de deuda soberana,
sobre todo en los palses periféricos de la Eurozona, con rentabilidades destacables en los tramos largos de las
curvas, a medida que aumentaba el tensionamiento en Grecia, hubo una cleria toma de beneficios y correccion
de los mercados {tantc renta fija como renta variable) hasta bien avanzade el verano. La prima de riesgo
espafiola alcanzé su maximo en junio (161,1pb) al igual que Ja rentabilidad del bono a 10 afios espariol y
ateman. &l bono aleman a 10 afios alcanzd una rentabilidad minima del 0,073% en abril, repuntando hasta cerca
del 1% en verano, terminande el afio en un 0,60%, una vez gue fa situacién geopolitica bajara algo su
intensidad. En cuanio al bono espafol, se observé un comportamiento muy parecido, alcanzando el 2,4% de
rentabilidad en junio, desde un minimo de 1,14% en marzo. Aun cuando moderd su alza en la segunda mitad del
afio, fras las elecciones generales repuntd hasta cerca del 1,8%.

Las elecciones en Grecia y |a faita de acuerdo con ta Troika dominaren a los mercados en la primera parie del
afio 2015, y una vez alcanzado un acuerde este riesgo fue remplazado por los temores de desaceleracién
econdmica en China y su impacto en las materias primas industriales y en el crecimiento global por una mayor
desaceleracion del mundo emergente. Ofros eventos geopolificos a mencionar fueron ef conflicto entre Rusia y
Uerania, los preblemas de corrupcidn en Petrobrés - Brasil, y ya en la segunda mitad del afio, las elecciones en
Portugal, {as slecciones autondmicas y las generales en Espafia v, en los Uliimos dias del 2015, la escalada de
fensiones en Medio Oriente por la ruptura de las relaciones diploméaticas entre Irdn y Arabia Saudita.

En el planc econdmico, los indicadores de confianza consumidora tanto en Europa como en EE.UU. siguieron
siendo favorables e incluso recuperaron niveles méximos de 2007. Los datos del PMI de manufaciuras
continuaron mostrando notas positivas a los dos lados del Atlantico. El créditc en Europa, tanto a empresas
como a particufares, continud 1a mejora iniciada en 2014 y con ello la recuperacién de la demanda doméstica. A
su vez, la depreciacién del euro desde mediados de 2014, continud dando apoyo a la recuperacion de las
exportaciones de la zona euro y retomando su velocidad de crucero. También un precio de petroleo promedio de
40 dolares por barril por exceso de cferia, ha sido benéfico para los margenes empresatiales europeos. El
mercado iaboral en EE.UU. fue la nota destacada, marcando niveles de mejora importante durante 2015, vy fue «l
etemento a considerar para la normalizacién de los tipos de interés por parte de ia Fed en diciembre de 2015,
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con un incremento de 25ph. Después del peguefio bache en los datos macro del tercer frimestre en EE.UU. es
posibie ver un crecimiento de a economia americana en 2015 en torno ai 2%, sostenide por el consumo privado
vy el inicio atin moderado de ja recuperacion de la inversién empresarial.

Por el lado de divisas, las latinoamericanas estuvieron influenciadas por la caida en los precios tanto del petroleo
(el peso mexicano y &f colombiano) como de las materias primas industriales que afectd al cono sur de la region.
Destacar el franco suizo, gue se aprecid un 13% en el primer frimestre (2,7% en todo el afio), fras ia retirada de
su fasa minima de cambio en enero de 1,2 francos por euro que implementd tres afios antes para inmunizar la
aconomia de la crisis soberana de fa Eurozona. Destacar también el peso argentino tras la fiberalizacién de la
divisa decretada por el nuevo presidente, con lo que en el cuarte trimestre se deprecio el 27%.

En cuanto a la renta variable, si bien en la primera parte del afio, v & pesar de incrementos puntuales en la
volatilidad, dominaban las rentabilidades positivas, para la segunda mitad del afio dominaron los ndmeros rojos,
a excepcion del Nasdag. Con todo ello, en Europa, a excepcién del IBEX, el FTSE 100 de Londres y algin otro
mercado, las rentabilidades anuales rondaron entre el 3,85% del Euro Stoxx hasta el 12,6% dei MIB italiano,
mientras que en EE.UU. el Dow v el S&P terminaron con rentabilidades negativas de un sole digito.

Durante el afio, varios organismos revisaron al alza sus estimaciones de crecimiento para la Eurozona, y en
- particular para Espafia, apuntando al pais con mayor crecimiento esperado en 2015.

Para el ejercicio 2016, seguirdn siendo importants los anuncios tanto de la Fed como del BCE, con politicas
monetarias divergentes. En EE.UU. sera importante el ritmo de subida de tipos, mientras que en la Eurozona
cada vez es mas patente la necesidad de mantener las medidas expansivas del BCE durante aun mucho
tiempo. La normalizacién de tipos de interés en EE.UU. planteara algunos retos para Latinoamérica, que en los
{itimos afios ha emitido deuda en délares. La desaceleracién en los palses emergentes, agravada por un
cambio de modelo econémico en China, moderando & su sector industrial y sus consecuencias en {a demanda
de materias primas, ha abierto una brecha de crecimiento entre estas regiones y los mercados desarrollados.
Factores exdgenos, fundamentalmente geopoiiticos, planearan sobre el animo inversor, enfrentandose a una
volatilidad elevada y, a fa vez, a una necesidad de asumir un mayor riesgo para buscar rentabilizar su dinero en
un mundo de fipos de interés en minimos.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucién de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de ios riesgos de precio, crédito,
liguidez 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 def
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversidn establecida en su Folieto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2015

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrolloe.
Adquisicién de acciones propias

No aplicable.

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

Nada gue resefar distinto de lo comentadc en la Memoria {véase Nota 7).
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Diligencla gue levanta el Secretario del Consejo de "Admuriistracién de Santander Asset Management,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., D2, Maria Ussfa Bertran, para hacer constar
que todos los miembros del Consejo de Administracién de la Scciedad han procedido a suscribir el presente
documento, que se compene de las cuentas anuaies (balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto y memoria) e informe de gestién de los Fondos de Inversidn detallados en el
Anexo adjunto y gesticnados por Santander Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de
inversién Colectiva, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2015, firmando todos y
cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres v apellidos constan a continuacién, de

fo gue doy fe.
Madrid, 16 de marzo de 2016
La Secretaria del Consejo de Administracion
m——,
Fdo.: D* Marla Ussi
El Presidente del Consejo de Administracién El Vicepresidente del Consejo de Administracion

/ /

Fdo.. D. Lazaro de Lazaro Torres

/
Consejeros: M W

Fdo.: D. Daniel Lessner /

Fdo.: D.José Mercalic Garcia

o

Fdo.:D. José Ignacio Gelia Rodero/ Fdo.: D. Javier Viani Desplats-Redier /

PABLO DE LA ESPERANZA RODRIGUEZ

NOTARLO

o Diego de Lebn, 45 - 1.5, 280086 Maand

Tl 91 745 19 10. Fax: o1 74% 18 14

Fdo..D/Anthony Gennaoui o
gg,ugw,.fulﬁBHHﬁBlBHHﬂ?ﬁZﬂl‘_“)!.’ﬁ



= LEGITIMACION =

PABLO DE LA ESPERANZA RODRIGUEZ, Notario de Madrid y de
su Ilustre Colegio, DOY FE que considero legitima las firmas que anteceden
Dofia Maria Ussia Bertrdan con D.N.J. nimero 33518573-Y , Don José
Francisco Mercado Garcia con DNI nimero 05212299-Q, Don Lazaro de
Lazaro Torres con DNI ntmero 05383514-L, Don James (’Gara con
pasaporte de Irlanda nimero PC6255807, Don Daniel Lessner con pasaporte de
Austria namero P5161365, Don José Ignacio Gella Rodero con DNI numero
05372817-V, Don Javier Viani Desplats-Redier con DNI ntimero 51064177-Z

y Don Anthony Gennaoui con NIE niimero X-0918075-F. ECLP _fi ﬁd;yg
En Madrid a diecinueve de abril de dos mil dieciséis. n o 110D
{ o

; Nl
RS
f —n 0 N IA'D@ .,5
97235320
LT
= LEGITIMACION =

PABLO DE LA ESPERANZA RODRIGUEZ, Notario de Madrid y de su Ilustre Colegio, DOY
FE que la fotocopia anterior, extendida en este Unico folio de papel timbrado dgg@g @rlﬁtarial, es
reproduccién fiel y exacta de su respectivo original, que me ha sido exhibido. o, seoDE
En Madrid, 2 diecinueve de abril de dos mil dieciséis. NIz FLEGITIMACIONES Y

Vo
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Anexo

Altair Inversiones, Fondo de inversion

Altair Patrimonio, Fondo de Inversion

Banesto G Indices, Fondo de Inversitn

Banesto G Mercados It. Fondo de Inversian
Banesto G Mercados, Fondo de inversién
Banesto Garantia 4 Afios, Fondo de Inversion
Banesto Garantia |, Fondo de Inversién

Banesto Garantizado 114, Fondo de Inversisn
Banests Garantizado 111-2, Fondo de Inversicn
Extrafonde Dinamico, Fondo de inversicn
Fondaneto, Fondo da inversidn

Fordo Artac, Fendo da Inversion

Fondo Gre, Fordo de lnversion ibre (en liquidacién)

Fondo Jalén, Fondo de Inversién

Fondo Monetario, Fondo de Inversion {anteriormente denominado Citicash,

Fondo de Inversiany

Fondo Renta Fiia Espariols, Fondo de Inversién (antericrmente
denominado Citifondo Bond, Fonde de inversin)

Fande Urbign, Fonde de Inversién
Fontibrefonds, Fondo de Inversion

Inveractivo Confianza, Fondo de Inversién
Inverbanser, Fondo de inversién

Laredo Fondo, Fondo de inversisn

Leaseten Hl, Fondo de Inversign

Openbank Corte Plaze, Fonde de Inversion
Santander 100 por 100 11, Fondo de inversién
Santander 100 por 100 12, Fondo de Inversign
Santander 108 por 100 13, Fondo de Inversion
Santander 100 por 100 14, Fondo de inversion
Santander 106 Valor Creciente 2, Fondo de Inversién
Santander 100 Vajor Crecients, Fondo de Inversian
Santander 108 Europa 2, Fondo de Inversion
Sanifander 105 Eurepa 3, Fondo da Inversion
Santander 105 Europa, Fondo de Inversién
Santander 75 Estructurado, Fondo de Inversion
Santandar 95 Europa 2, Fondo de Inversion
Santander 95 Europa 3, Fondo de Inversién

Santander 95 Mejor Opcién, Fando de Inversién

PABLO DE J.a
NOTaAR

Diega de
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Felios de papel tmbrado de la clase 8¢
Folios de papel timbrado de ia clase 82

CU2351938

ESPERANZA RODRIGUR;
o

Ledn, 45 17 28008 Matiric

Fax: aq 6 19 44
By

, ndmeros OM7410783 al 0M71 10780

\ NEmeros OM7111158 o OM7111188

Folios de papel timbrado de Ja clase 8% ndmeros OM7343171 al 0M7313197

Folios de papel timbrado de ia clase 8%, nimeros OM7310817 al 0M7110843
Folios de pape! timbrado de fa clase 8% nimeros 0M7$10098 afi OM7111023
Folios de papei timbrade de 1a clase 8% ngmeros OM7110948 al OMT7110972
nameros OM7 110870 al OM711 0893
Folios de papel timbrado de la clase &, nlimeros OM711$107 a OM7111132
Folios de papel timbrado de 1a clase 8%, nimeros OM7141187 al OM7111212
Felios de pepet imbrado de fa clase 8% nimeros OMT4 10884 al OM7110020
Folios de papel timbrado de Iz clase 84, nimeros OM7111054 a) OM7111080

Folios de pape! timbrado de 1a clase 82

Folios de pape! timbrado de ia clase 8 niimeros OM7411087 al OM7111108
ndmeros OM7096269 al OM70g6291
OM711088¢

Folios de papel timbrado de la clase 89,
Folivs de papel timbrado de ia clase 8%, nimaros OM7410844 at
Folios de papel timbrado de fa clase 8%, nimeros OM7 110673 al OM711 0997

Folios de papel timbrado de fa clase 82

Folios de papel timbrado de [a clase 89

s nimeros OM7111133 ai OM7111157

, nimeros OM7110791 al OM71108186

Follos de papel timbrado de la clase 8% ndmeros OM7111351 al OM7111377

Folios de pape! imbrado de 1a clase g°
Foiios de papei timbrado de la clase 82
Folios de papel timbrado de la clase 82
Folios de pepe! timbrado de ia clase g°

Folios de papel timbrado de |a clase 8°

, nlimeros OM7111424 gl OM7111452
. nimercs OM7111453 al 0M7111480
» ndmeros OM7111507 af DM7111532
» Nimeros OM7111533 al OM711 1558

s nimercs OM7111213 ai OM7111240

Folios de papel timbrado de ia clase 8% nimeros OM7111729 alBM7111754

Folios de papel timbrado de !a clase 8¢
Folios de pape! fimbrado de la clase ge

Folios de papel timbrado de ia clase g2

 fidmeros OM7111854 al OM711 1878
, ndmeros GM7114755 al 0M7141779
, nimeros OM7313116 a) OM7313144

Falios de pape! timbrado de la clase 8%, nilmeros OM7111684 al M7 11701

Fofios de papel timbrade de ja clase g°
Folos de papel timbrado de Ia clase ?“
Folies de papel timbrado de 1a clase g2
Folios de pape! timbrado de lg clase 8°
Folios de papel timbrado de Iz clase g2
Folios de pape! timbrado de Ia Clase 87

Folios de papel timbrado de |z clase g2

. nlmeros OM7111632 al OM71 11656
» nimeros OM7111584 al GM714 1605
\ nimeros OM7111657 aj OM711 1683
. nimeros 07111805 al 0M7111826
\ Nlmeros OM7111241 ai OM7111287
.\ AMeros OM7411397 a) OM7111423
, imeros OM71112688 al OM71112g92

Folios de papei imbrado de ia clase 8% nimeros OM7111328 &) 07141350
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Santander 95 Valor Creciente Plus 2, Fondo de Inversidn
Santander 95 Valor Creciente Plus, Fondo de inversién
Santander Acciones Espariolas, Fondo de Inversién
Santander Acclones Euro, Fonde de Inversién
Santander Accicnes Latinoamericanas, Fondo de hversién
Santander Ahorre Garanfizado &, Fondo de Inversion
Santander Ahorro Garantizado 8, Fondo de frversion
Santander Ahorro Garantizado 7, Fondo de inversién
Santander Bolsa Eurcpa 2018, Fendo de Inversicn
Santander Bolsa Europa 2018 2, Fondo de Inversion
Santander Bolsa Europa 2019, Fondo de Inversisn
Santander Bolsa Garantizado, Fondo de inversion
Santander Brict, Fondo de Inversion

Santander Corlo Plazo Délar, Fondo de Inversién
Santander Cumbre 2018 Plus 2, Fondo de Inversien
Santander Cumbre 2018 Plus 3, Fordo de Inversion
Santander Cumbre 2018 Plus, Fondo de inversian
Santander Cumbre 2018, Fondo de Inversion
Santander Cumbre 2019 Plus 2, Fondo de Inversion
Santander Cumbre 2019 Plus, Fondo de Inversien
Santander Dividendo Europa, Fonde de Inversién
Santander Duo Ewropa 2018, Fondg de laversidn
Santander Duo Europa 2019, Fonde de Inversisn
Santander Emergentes Europa, Fondo de Inversicn
Santander Eurocrédito, Fondo de Inversidn

Santender Fondepdsitos, Fondo de Inversion

Santander Garantizado Consolidagitn Ewopa, Fondo de Inversién

Santander Gestién Sistemética Europa, Fondo de Inversien
Santander Grandes Compahias 2018, Fondo de nversion
Sanlander Grandes Compafiias 2018 2, Fondo de Inversién
Santander Grandes Compafias 2019 3, Fondo de Inversicn
Santander Grandas Compafias 2018, Fondo de Inversion
Santander Indice Espafia, Fondo de Inversién

Santander Indice Eure, Fondo de Inversién

Santander Indices Craciente, Fondo de Inversién
Santander Inversién Corlo Plaze 2, Fondo de Inversitn
Santander Inversion Corto Plazo 8, Fondo de nversion

Santander Inversién Corto Plazo 4, Fondo de Inversion

Santander Inversién Carte Flazo 5, Fondo de Inversion (antetiormente

denominado Santander 160 por 100 8, Fondo de Inversién)

Folics de papel timbrado e fa clase 8% nimeros DM71 11378 al OM7111396
Folios de papel timbradc de la clase 8° nlmeros 07313146 ai CM7313170
Fofios de papel fimbrado de la clage 8% numeros OM7111827 al DM7 111853
Folios de papel timbrado de Ja clase B% niimeros OM7111702 al 0M7111728
Folias de papel timbrado de !a clase 8%, nimeros OM7111606 al DM7111831
Folios de papel imbrado de ia ciase 8%, ndmeros OM7111558 af 0M7114583
Follos de papel imbrada de Iz clase 8% niimeros 0M7111780 al OM7111804
Folios de papel timbrado de 1z clase 8, niimeros OM7141879 al OM7111903
Folios de pape! imbrado de la clase 8, ndmeros 0M7312027 al 0M73120%3
Folios de papel timbrade de la ciase 8%, ndmeros OM7312182 al GM7312207
Folios de pape! timbrado de 12 clase 8%, niimeros OM7111904 al OM7 111525
Folios de papel timbrado de la clase 8%, ntimeros OM7312054 ai OM7312079
Folios de papel timbrado de la ciase 8% niimeros OM7111930 al GM7111058
Folios de papel timbrado de la clase 8¢, nimeros OM7313308 al OM7213334
Folios de papel timbrado de la clase 8% niimeros OM7312208 af OM7312232
Folios de papel timbrado de la clase 8%, numeros OM7312001 al OM7312026
Folios de papel timbrado de ia clase 8% nimeros OM7312080 al OM7312904
Follos de papel timbrado de ia clase 8%, numeros 0M7312157 al OM7312181
Folios de papel imbrado de la clase B, nlimeros OM7312131 al OM7312156
Folios de papel timbrado de la clase 8%, nlimeros OM7312105 al GM7312430
Folivs de papel timbrado de |2 clase 8% nimeros OM7111959 al OM7111885
Folios de papel timbrado de ia clase 8%, nameros CM7313336 al 0M7313381
Folios de papel timbrado de la clase 82, nimercs OM7312233 al OM7312258
Folics de papel timbrado de la clase 8%, nimeros OMY 312259 al CM73412285
Folios de papel imbrado de ia clase 8% nimerps OM7313386 al OM731342%
Folics de papel timprado de Ia clagse B2, nlimercs OM7313453 &l OM7313479
Folios de papel timbrado de fa clase 8", nimeros OM7313256 al 0M73413282
Folios de papel timbrade de la clase 8% adimeros OM7312314 al OM7312338
Folios de papel timbrado de ia clase 8% nimeros OM7312338 al OM7312352
Felios de papel timbrado de la clase 8%, niimeros OM7313092 al OM7313118
Folics de papel timbrado de ia clase 8%, nimeros OM7313283 al GM73453207
Folios de papel timbrado de la clase 8%, nimeros OM7312364 al 0M7312388
Folios de papel timbrada de |a clase, 8% niimeros OM7343066 al OM7313002
Folios de papel timbrado de fa clase 8, nimeros OM7312390 al CM7312418
Follos de papet timbrado de la clase 8% nimeros OM7313041 al OM7313065
Folics de papel timbrade de la clase 8%, nimeros OM7312287 al 0M7312313
Folios de papel fimbrado de |a clase 8%, nimeros OM7313362 al DM7313305
Folios de papef timbrado de la clase 8%, nimeros OM7313422 af OM7313452
Folios de papel timbrade de Ia clase 8%, nimeros OM7085891 al 0M7089923



FAPEL EXCLUSIVG PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

Santander Inversidn Corto Plazo 8, Fondo de Inversién {anteriormente
denominado Santander 100 por 100 3, Fondo de lnversion)

Santander Inversion Corto Plazo, Fondo de Inversién

Santander Iaversién Flexible, Fendo de Inversidn (anteriormente
denominade Santander Equilibrio Activo, Fendo de Inversion)

Santander Memoria 4, Fondo de Inversion
Santander Memoria 8, Fondo de Inversion
Santander Monetario, Fondo de Inversion
Santander Multiestrategia, HCHCIL (en liguidacion)

Santander Muttigestion, Fondo de Inversién {anteriormente denominado
Santander Revalorizacion Activa, Fonde de Inversi6n)

Santander Objelivo Rendimiento Europa {I, Fondo de Inversién
Sanlander Objetivo Rendimiento Eurepa I, Fonde de Inversion
Saniander Objetivo Rendimiento Eurcpa, Fondo de lnversion
Santander Participa 1, Fondo de inversién

Santander Participa 2, Fondo de Inversién

Santander Participa 3, Fondo de lnversién

Santander PB Cantera Agresiva, Fondo de Inversién
Santander PB Cartera Conservadora, Fando de Inversién
Santander PB Cartera Dinamica, Fondo de Inversién
Santander PB Cartera Emergente, Fondo de tnversion
Santander PB Carlera Equiliprada, Fonde de Enversion
Santander PR Cartera Moderada, Fondo de Inversion
Santander PB Cartera Seleccion, Fondo de Inversion
Santander PR Inversion Giobal, Fondo de Inversién
Santander Rendimiento, Fondo de Inversion

Santander Renta Fija 2018, Fondo de |nversién

Santander Renta Fija 2017, Fondo de Inversion

Santander Renta Fija Acumulacién 2018, Fondo de Inversidn
Santander Renta Fija Corlp Plazo, Fondo de inversién
Santander Renia Fija Flexible, Fondo de Inversidn

Santander Renta Fija Latinoamérica, Fondo de Inversién
Santander Renta Fija Privada, Fondo de Inversion

Santander Renta Fija, Fondo de Inversidn

Santander Renta Variable Objetive Espafa, Fondo de Inversidn
Santander Responsabiiidad Conservador, Fondo de Inversidn
Santander Revalorizacion Europa Euro 1), Fondo de inversién
Santander Revalorizacién Europa Eurc I, Fondo de Inversion
Santander Revalorizacion Europe Eurg, Fondo de inversién
Santander Revalorizacidn |bex, Fondo de Inversién

Santander RF Convertibles, Fondo de Inversién

CU2351940

Folios de papel timbrado de la clase 8%, ndmeros OM7089805 at OM7085636

Folios de papel imbrado de la clase B, nimeros GM7110676 al 0M710703
Folios de papet timbrado de 1a ciase 82, Mimeros OM7110733 al 0M7110762

Folios de papel timbrado de la clase 8°, némercs OM7090028 ai DM7080054
Folios de papel timbrado de la clase 8°, nimeros OM7089885 al OMT0OB2820
Folios de papel timbrado de [a clase 8%, nimercs OM7089951 af OM7089975
Folios de papet timbrado de Ia clase 8, nimaros OM7096244 al GM7096268
Folios de papel timbrado de Iz clase 8, nimeros 0M7110794 al 0M7$10732

Folios de papel fimbrado de la case 82, nimeros OM7110650 al OM7110675
Folios de papel timbrado de la clése 8" nimercs DM7082976 al OM70950001
Folios de pape! timbrado de ia clase 87, ndmeros OM7000002 al SMTO80027
Folics de papel timbrado de la clase 82, atimeros 007111203 af OM7111303
Folios de papel timbrado de la clase 8%, mimeros OM7111304 al OM7111314
Folios de pape! imbrado de la clase 8% ndmeros OM7111315 al OM7111325
Follos de papel fimbrado de la ciase 87, mimeros OM7313480 al OM7313506
Folios de papel timbrado de la clase &, nimeros OM7089924 ai OM7088650
Folics de papel timbrade de la clase 82, nbmeros OM7080081 at OM70804106
Folios de papel timbrado de 1a clase 8°, niimeros OM7089837 al 0M7080864
Folios de papel timbrado de la clase 8%, nimeros OMT0O0163 &t OM70£0189
Folios de papel imbrado de Ia clase 87, nimeros OM709C136 al 6M7080162
Folios de papel imbrado de Ia clase 8%, nomeros OM7312443 al OM7312469
Folios de pape! timbrado de Ja clase 8%, ndrmeros OM7090217 al OM7000242
Folios de papel timbrado de {a clase 82, nimeros 0M7312521 al OM7312551
Folios de papet timbrado de la clase 8%, nimeros OM7080321 al OM7090344
Folios de papel timbrado de la clase 82, atimeros OM7090286 ai OM7090320
Folios de papel timbrado de Iz clase 8%, nimeros OM7090245 ai OM7080267
Folios de papel timbrado de la clase 8 nlimeros CM7000345 al OM7090373
Folios de papei timbrado de Ia clase 8%, nomeros 0M7312470 al OM7312494
Folios de papei timbrado de la clase 8, nimeros OM7080180 al DM7080216
Folios de papet timbrado de ia clase 8°, RGmeros DM7090107 al OM7G90435
Folios de papel imbrado de la clase 8%, nimeros OM7090268 al 0M7050295
Folios de papel timbrado de la clasé 8, ndmercs OM7312417 al OM7312442
Folics de papel timbrado de la clase 8% nimeros ODM73132256 ai OM7313255
Folios de pape! fimbrado de la clase 8°, rimeros OM7312818 al OM7312842
Folios de pape! timbrado de la clase 52, ndmerps OM7312713 al OM7312737
Folios de papel timbrade de iz clase 82, nimercs DM7312843 al OM7312857
Folios de papel timbrado de fa ciase 8%, nGmeros OM7312738 al OM7312763
Folios de papel timbrado de Iz clase 8% alimeros OM7313198 af 0M7T313224



FAPEL EAULUSIVU FARA DULURMEN WD NUIARIRLED

Santander RV Espafia, Fondo de inversion {anteriormente denominado
Santander RV Espana Bolsa, Fondo de inversion}

Sardander Seieccion RV Asia, Fondo de inversion
Sanfander Selecsion RY Japdn, Fondo de fnversidn
Santander Seleccion RV Norleamérica, Fondo de Inversion
Santander Select Decidido, Fondo de Inversidn

Santander Select Moderado, Fondo de Inversién
Santander Select Prudente, Fondo de Inversion
Santander Small Caps Espafia, Fondo de lriversién
Santander Small Caps Europa, Fondo de inversién
Santander Solidaric Dividendo Europa, Fondo de Inversign
Santander Tandem 0-30, Fondo de Inversién

Santander Tandem 20-60, Fondo de Inversidn

Santander Tesorero, Fondo de nversién

Santander Tipo Fijo 2018, Fondo de Inversion

Santander Tipo Fijo Acumulacion, Fondo de Inversion
Select Globat Managers, HCIICIL (en Eguidacién)

SPB RF Corte Plazo, Fondo de Inversién

El Secretario del Consejo de Administracion:

Folios de papet timbrado de {a clase 87, nimeros 0M7312764 al 0M7312790

Folios de pape! fimbrado de ia clase 8% nimeros 0M7312485 &l OM7312520 '
Folios de papel timbrado de la clase 8%, nameros OM7312607 al CM7312632
Folios de papel timbrado de Ia clase 8%, nameros OM7312687 al CM7312712
Folios de papel timbrado de la clase B2, nimercs OM7312633 ai OM7312658
Folios de papel imbrado de fa clase 8° nimeros OMT080374 al OM7080400
Folios de papel timbrado de Ia clase 8°, nifiérod OM7312580 al OM7312808
Folios de papel timbrade de la clase 8%, ndmeros 0M7312660 al OM7312686
Folics de papel imbrado de la clase 87, nimeros BM7312552 al OM7312578
Foligs de papel timbrado de la clase 8% ndmeros GM7312781 al OM7312817
Folics de papel imbrado de la clase 82 nimeros GM7312954 al OM7312887
Folios de pape! tmbrado de la clase 82, nimeros CM7312894 al OM7312824
Folios de papel timbrado de ia clase 8° numeros 0M7312968 &l OM7313014
Folivs de papel imbrado de ia clase 8°, nimeros OM7312868 al OM7312893
Folios de papel tmbrado de la clase 87, nimeros OM7313015 al OM7313040
Folios de papel timbrado de la clase 8, ndmeros 0M7096292 al OM7096315
Folios de papel imbrado de la clase 82, nimeros 0M7312925 al OM7312953



= LEGITIMACION =
PABLO DE LA ESPERANZA RODRIGUEZ, Notario de Madrid y de su
Ilustre Celegio, DOY FE que considerc legitima la firma que antecede de Dofa
Maria Ussia Bertrdn con D.N.I. nimero 33518573-Y.
En Madrid, a diecinueve de abril de dos mil dieciséis.

= LEGITIMACION =

PABLO DE LA ESPERANZA RODRIGUEZ, Notario de Madrid y de su Iustre Colegio,
DOY FE que las fotocopias anteriores, extendidas en cuatro folios de papel timbrado de uso
notarial, serie CU numeros 2.351.938 y los tres siguientes en orden elativo, son
reproducciones fieles y exactas de sus respectivos originales, que me han sid&&agc Wi

£
En Madrid, a diecinueve de abril de dos mil dieciséis. N %
e, by T e :
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Santander Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva

Informe sobre la politica de remuneraciones correspondiente al ejercicio 2015

Santander Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva dispone de
una politica remunerativa a sus empleados compatible con una gestion adecuada y eficaz de los riesgos y
con |a estrategia empresarial, los objetivos, los valores y los intereses a largo plazo propios y de las
instituciones de inversidn colectiva que gestiona.

Dicha politica remunerativa consiste en una retribucién fija, en funcién del nivel de responsabilidad asumido
y una retribucidn variable, vinculada a la consecucion de unos objetivos previamente establecidos v a una
gestién prudente de los riesgos.

Asimismo, la politica recoge un sistema especial de liquidacion y pago de la retribucion variable aplicable
al colectivo que desarrolla actividades profesionales que pueden incidir de manera significativa en el perfil
de riesgo o ejercen funciones de control.

En virtud def articulo 46.bis.1 de la Ley 35/2003 actualizada por 1a Ley 22/2014, se publica a continuacion

la cuantia total de la remuneracion devengada durante el 2015, en agregado para toda la plantilla incluyendo
altos cargos.

Retribuciones totales de la plantifla devengadas correspondientes al ejercicio 2015:

Euros (plantilla activa a 31/12/2015)%
. Remuneracion
. Remuneracion
.y Aportaciones . devergada por .
Remuneracion variable pagada . Nimero de
. plan de : Incentivos a largo plazo -
fija correspondiente . beneficiarios
empleo S basades en instrumentos
al gjercicio 2015 . )
de patrimonio
Altos cargos 1.633.605 187.036 625,924 1.595.294 13
Resto de empleados 8.431.159 213.218 2.946.012 - 145
Total 10.664.764 400.254 3.871.936 1.595.294 158

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

Respecto a las remuneraciones de empleados, no se ha identificado un colectivo, ademas de los altos
cargos mencionados, cuya actuacién tenga una incidencia material en ef perfil de riesgos de las HCs.

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




