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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Santander Dividendo Europa, Fordo de Inversion (en adelante, el Fondo), por encargo del
Consegjo de Administracion de Santander Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A, (en adelante, Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales del Fondo, que comprenden el balance al 37 de diciembre de 2012, la cuenta
de pérdidas y ganancias, ¢} estado de cambios en ¢f patrimonio neto y Ja memoria correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha. Los administradores de su Sociedad Gestora son responsables de la formulacion
de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco normativo de informacidn financiera aplicable (que se
identifica en la Nota 2 de ta memoria adjunta) v, en particular, con los principios v criterios contables contenidos
en ¢l mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto,
basada en el trabajo realizade de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas
vigente en [Lspafia, que requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de fas cuentas anuales v la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables
utilizados y las estimaciones realizadas, estdn de acuerdo con el marco normative de informacion financiera que
resulta de aplicacion.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos fos aspectos significativos,
fa imagen fiel del parrimonio y de ia situacién financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2012, asi como de los
resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion v, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Sin que afecte a nuestra opinidn de auditoria. llamamos la atencidn respecto de lo sefialado en la Nota 1 de la
memoria adjunta, en fa que se indica que Santander Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de -
Inversién Colectiva, S.A., como entidad gestora, ¥ Santander Invesiment, S.A. v Banco Espafiol de Crédito, S.A.,
como entidades depositarias, han aprobado con fecha 4 de febrero de 2013, 4 de febrero de 2013 y 4 de marzo de
2013, respectivamente, llevar a cabo la fusidn por absorcion de! Fondo (come Fondo Absorbente) v de Santander
Beneficio Europa, Fondo de Inversion, Banif' Dividendo Europa, Fendo de Inversion y Baneste Dividendo
Europa, Fondo de Inversion (como Fondos Absorbidos); previa obtencién de la correspondiente autorizacién de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores, que se ha obtenido el 22 de febrero de 2013, Esta previsto que la
fusion culmine en 2013, por lo gue, en caso de producirse, los Fondos Abserbidos quedaran extinguides y
disueltos, sin liguidacidn, adquiriendo el Fondo, en bloque v a titulo universal, todos los activos y pasivos de los
Fondos Absorbidos, quedando plenamente subrogado en cuantos derechos y obligaciones proceden de los
misinos,

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad
Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y
no forma parte integrante de fas cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el
citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2012. Nuestre trabajo como
auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye 1a revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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SANTANDER DIVIDENDO EUROPA, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

{Euros}

OL4248653

ACTIVD

31-12-2012

31-12-2041 (")

PATRIMONIO Y PASIVD

31-12-2012

31-12-2011 ()

ACTIVO NO CORRIENTE
Inmovilizado intangibie

inmoviiizade materfal
Bienes inmuebies de uso propio
Mobifiario y enseres
Activos por impuesto diferido
ACTIVO CORRIENTE
- Deudores
Cartera de inversiones financieras
Cartera interlor
Vaiores representativos de deuda
instrumentos de patrimonic

instituciones de inversién Colectiva
Deposttos en EECC
Derivados
Otros
Cartera exterior
alores representativos de dewda
instrumentos de patrimonio
instituciones de Inversién Colectiva
Depésitos en EECC
Derivados
Ofros
intereses de la cartera de Inversion
inversiones morosas, dudesas o en litigio
Periodificacianes
Tescreria

194.359.822 34 210.479.044,86
4.661,118,49 5.395.585,07
180.282,964.82 207.368.816,75
3.423.013,60 30.5612.133,95

- 18 519 00000
342301350 11.993.133,86

176.869.951,43

176.856.376.81

176.858.951.43

176,524 362,63

332.014.38

9,665 738 92

405,89

{2.285,456 96)

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES
Q ACCIONISTAS
Fondos reembolsables
participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emision
Reservas
{Acciones propias)
Resultados de gjercicios anteriores
Ctras aporaciones de socios
Resultado del ejercicio
{Divicende a cusnia)
Ajustes por cambios de valor en
inmovilizade material de usp propie
Otro pateimenic atribuide

atribuidos  a

PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones a largo piazo
Deudas a fargo plazo
Paslvos por impuesto diferido

PASIVO CORRIENTE
Provisionss a corto plazo
Deudas a corto plato
Acreedores
Pasivos financieros
Darivados
Periodificaciones

193.831.499,77

210.027.833,38

193.831.4988,77

210.027.633,36

(104.018.811,78)
333.255.01
282.240 843 31

16,276 513,23

(48.861; 881 24)

33;5.255,01
282,242).543.31
{23 682..183.72)

568.322,57 451.411,50
344.850,52 387.971,50
223.372,05 £4.340,00

TOIAL ACTIVO

164.380.822,34

210.475.044 86

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

1584,398.822,34

210.479.044,86

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromises por operaciones largas de
derivados

Compromisos por operaciones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valoras cedidos en préstamo porla 1
Valores apenados come garantia por 2 HC
valores recibidos en garantia poria liC
Capital nominal no suscrito ni en choulycion
{SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Qtros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

54.235,509,22

67.238.945 84

43821.675886

10.413.833 38

34.485.463,58

22.753 482,26

163.844.265,94

187.626.452,68

187 526452 86

163.944.268 94

241.861.961,88

221,183.214,78

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

Las Notas 1 a @ descritas en la Memoria adiunta forman parte integrante
del balance ai 31 de diciembre de 2012,
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SANTANDER DIVIDENDO EUROPA, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
ElL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 ¥ 2011

{Euros)

2012

2011 (9

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la HC
Gastos de Personal
Otros gastos de explotacion
Comisidn de gestién
Comision depositario
ingresolgasto por compensacién compartimento
Otros
Amortizacion del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro v resultados por enajenaciones de inmovilizado
RESULTADO DE EXPLOTACION
Ingresos financieros
Gastos financieros
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de 1a cartera interior
Por eperaciones de [a carlera exierior
Por operaciones con derivados
Otros
Diferencias de cambio
Detericro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros
Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de 1a cartera exterior
Resultades por operaciones con derivados
Otros
RESULTADO FINANCIERO
RESULTADO ANTES DE tIMPUESTOS
Impuesto sebre beneficios
RESLULTADC DEL EJERCICIO

4.021.641.87}

(4.822.744,69)

{3.798.593,91)
(189.647,03)

{22 700.93)

{2547 B6B,74)
{238.361.5%)

(35.514,43)

(4.02%.841,87)

{4.822.744 69}

B.674.670,24 9.741.478,98
(1.578.865,73) {1.632.461,08)
1,055, 745,84 {14.569.880,67)
(75364 64) {1.932.694,57)
1.082.111.48 {9.657.186,10}
18.375.12 236 544,44
11.128.228,63 (15,615.220,72)
43.542,78 484 678,29
8.330.008,16 {6.835.437 68}
2,754,577 69 {9.264 481,32}

19.298.156,10

{18.859.439,03)

15.276.513,23

(23.662.183,72)

15.376.593,23

{23.682,183,72)

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

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

de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anuai terminado el 31 de diciembre de 2012,
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SANTANDER DIVIDENDO EUROPA, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados ef 31 de
diciembre de 2012 y 2011

A} Estados de ingrescs y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados et 31
de diciembre de 2012 y 2011:

I Euros
2012 2011 (")
Resultado de 1a cuenta de pérdidas y ganancias 15.276.513,23 (23.682.183,72)
Total ingresos y gastos imputados directamente en et patrimonio atribuido a participes ¢ a
accionistas
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 16.276,513,23 123.682.183,72)

(") Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparaiives.
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CLASE 82

Santander Dividendo Europa, Fondo de Inversién
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Resefia del Fonde

Santander Dividendo Europa, Fondo de Inversion {en adelante, el Fondo) se constituy6 el 23 de junio de 1998
bajo la denominacion de Anetofondo, Fondo de inversion Mobifiaria. Con facha 7 de julio de 2000 el Fondo
cambié su denominacidn por la de Affa Privatizaciones, Fondo de Inversién Mobiliaria, con fecha 15 de octubre
de 2001 por la de Santander Central Hispano Privatizaciones, Fondo de Inversion Mobiliaria, con fecha 23 de
junio de 2003 por ia de Santander Central Hispano Dividendo Europa, Fondo de Inversion Mchbiliaria, con fecha &
de febrero de 2004 por la de Santander Central Hispano Dividendo Europa, Fondo de Inversion vy, finalmente,
con fecha 2 de marzo de 2006 el Fondo cambio su denominacidn por ia actual. El Fondo se encuentra sujeto a
lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Institucicnes de Inversitn Colactiva, en lo dispuesto en el
Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por &l que se reglamenta dicha ley y en ia restante normativa aplicable.

Ei Fondo figura inscrito en ei registre administrativo especificc de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 2.164.

E! abjeto del Fondo es ia captacion de fondos, bienes ¢ derechos del publico para gestionarlos e invertirlcs en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcidn de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, 8 misma no
tiene responsabilidades, gastos, actives, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental gue
pudieran ser significativos en refacion con e patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo, Por
este motivo no se incluyen desgioses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacién de cuestiones medioambientales,

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Foileto que se encuentra registrado y a disposicion
del publico en el registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Segiin se indica en fa Nota 7, la direccion y administracion del Fondo estan encomendadas a Santander Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., entidad perteneciente al Giupo
Santander.

tos valores mobiliarics estén bajo la custodia de Santander Investment, S.A. (Grupo Santander), entidad
depositaria del Fondo (véase Nota 4).

En el caso de que se produzcan reembolsos en los periodos de permanencia establecidos en el Foliete del
Fondo, la sociedad gestora del mismo cobrara al participe ef porcentaje de comisién de reembelse definido para
cada uno de los periodos mencionados.

Santander Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, S.A., coma entidad
gesiora, y Santander Investment, S.A. y Banco Espafiol de Crédito, S.A., como entidades depositarias, han
aprobado con fecha 4 de febrero de 2013, 4 de febrero de 2013 y 4 de marzo de 2013, respectivamente, llevar a
cabo la fusién por absorcién def Fondo {como Fonde Absorbente) y de Santander Beneficio Europa, Fondo de
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CLASE 82

inversion, Banif Dividendo Europa, Fondo de Inversion y Banesto Dividendo Europa, Fondo de Inversion (como
Fondos Abscrbidos); previa obtencidn de la correspendiente autorizacion de Ja Comision Nacional del Mercado
de Valores, que se ha obtenido el 22 de febrero de 2013. Esta previsto que la fusién cuimine en 2013, por lo
que, en caso de producirse, los Fondos Absorbidos guedaran extinguidos y disueltos, sin liquidacion,
adquiriendo el Fondo, en blogue y a titulo universal, todos los activos y pasivos de los Fondos Absorbidos,
quedando plenamente subrogado en cuanios derechos y obligaciones proceden de los mismes.

Bases de presentacidn de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fendo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién al Fondo, gue es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instifuciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrolic y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de io previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabifidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacidn, de forma gue muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2012 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante ef ejercicio terminade en esa fecha.

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

b} Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios coniables y normas de vaioracion
descritos en la Nota 3. No existe ningan principio contable o norma de valcracién de caracter obligatoric que,
- teniendo un efecto significativo en ias cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

l.os resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de iz sociedad gesiora del Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cusntas anuales del Fondo se han utilizado ocasicnalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimacicnes se refieren, en su caso, ala
evaluacién del valor razonabie de determinadoes instrumenrios financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de gue estas esfimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacién disponibie al cierre det ejercicio 2012, es posible gue acontecimientos que puedan tener ugar en
el futuro obiiguen a modificarlas {al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las Inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fiuctuaciones de! mercado v otros riesgos inherentes a la inversidn en valores {véase Noia 4), ¢ que puede
provocar que el valor liguidativo de la participacion fluctle tanto al alza como a fa baja.

¢) Comparacion de fa informacién

La informacion conienida en estas cuentas anuales relativa al gjercicio 2011 se presenia Unica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con fa informacién correspendiente al ejercicio 2012.
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d) Agrupacién de partidas

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

e) Cambios de criterios contables

Durante e} ejercicio 2012 no se han producido cambios de criterios contabies significativos respecto & los
criterios aplicados en el ejercicio 2011.

f) Correccibn de errores

En la elaboracidn de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significativo que haya
supuesto Ja reexpresion de los importes incluides en las cuentas anuales de! jercicic 2011.

Normas de registro y valoracion

En la elaboracién de fas cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2012 y 2011 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterics de valoracion:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracion
i. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria; este epigrafe incluye, 2n su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en ei depositario, cuéndo éste sea una entidad de crédito,
o en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimisme se incluye, en su casc, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad vy, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepte de garantias
aportadas.

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

+ Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, gue devengan una remuneracion consistente en un interés, impiicito o explicito,
establecido contractuaimente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualguiera
que sea el sujeto emisor.

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

« Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.
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« Depésitos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recegen en el epigrafe “Tesoreria”.

s Derivados: incluye, entre otros, & valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, @n los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

+ Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de ias entidades de capital-riesgo
reguiadas en ia Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

« intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de ia cartera de inversicnes 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 y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimienio iotal o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y &l total de derechos de crédite y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los antericres ostente ef Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como ‘Pariidas a cobrar”.
Las peérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciocnes
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto piazo: recoge, en su caso, las deudas confraidas con terceros por préstamos
recibidos y otrcs débitos, asi como deudas con entidades de crédito. 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 &l valor razonable de los
contratos de permuta financiera gue el Fondo liene contratados, ast como los derivados implicitos
incorporados, en su casc, en los productos estructurados mantenides por el Fondo. Se clasifican a
sfectos de su valoracion como “Pasivos financieros a vaicr razonable con cambios en pérdidas y
ganancias’,

- Pasivos financieros: recoge, €n su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificades a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambics en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibides en préstame.

- Acreedores; recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificades en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones PUblicas y los importes pendientes de pago por
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comisiones de gestién y depdsite. Se clasifican a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a
pagar’.

b} Reconacimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracién de los aclivos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion come “Partidas a cobrar”, v los activos
clasificados en el epigrafe “Tesorarla”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizade, contabifizandose fos intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efective. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su 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 “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso. los intereses por aptazamiento de page. Los intereses
explicitos devengados desde la ultima liquidacidn se registran en el epigrafe "Cartera de inversicnes
financieras — Intereses de la cariera de inversién” del activo del baiance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir ios costes de fransaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de peérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

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

- Instrumentos de patrimonio cofizados: su valor razonable es el valor de mercado gue resuita de aplicar el
cambio oficial de cierre dei dia de referencia, si existe, ¢ inmediato habil anterior, 0 el cambio medic
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando af mercado mas representative por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos atn a cotizacicn: su valor razonable se caicula mediante los cambios gue resultan de
cofizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisicnes anteriores, teniendo en
cuenia factcres como las diferencias en sus derechos economicos,

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es ef precio de cotizacién en un mercado
active y siempre vy ¢uando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté dispenible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habide un cambio significativo en las circunstancias economicas desde ef momento de la
transaccién. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando come referencia precics o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentcs similares. £n caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores ¢ difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable an el momento actual de otros
insfrumentos que sea sustancialmente af mismo, modelos de descuento de flujos y vajoracion de opciones,
en su caso) gue sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos cbservabies de
mercado (en parficular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversién a ios fipos de interés de mercado vigentes en cada momento de ia deuda pdblica,
incrementado en una prima o margen determinada en ei momento de la adquisicion de los valores.
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- instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcuta tomando como referencia et valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimeonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las piusvaiias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
side identificadas y calculadas en el momento de la adguisicion, y gue subsistan en el momento de la
valoracién,

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su vaior razonable se calcula,
generaimente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a fos tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicic de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonabie es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Ultimo valor liquidativo
disponible. En &l caso de gue se encueniren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su vaior de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo,
Para las inversiones en UC de inversitn libre, [IC de KT de inversidn libre e IIC extranjeras similares, segtin
Jos asticulos 73 y 74 def Real Decretc 1.082/2012, se utifizan, en su casc, valores liquidatives estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
gue resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de gue el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas muitilaterales de negociacién, se valoraran mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos confarme a io estipulado en la Circular 672010, de 21 de diciembre. de
la Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento v valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos v partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “vaior razonable” (que salvo evidencia en contraric serd el precio de la transaccion)
integrande los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasives se
valoran por sU coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en e epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias madiante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar ios flujos de efectivo no es significative, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominat.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Pasives financieros a valor razonabie con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inictalmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion, Posteriormente, jos pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
fransaccion en que se pudiera incurrir en su baja, Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apariado 3.g.iil).

En particuiar, en ef caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporaimente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
casc, al valor razonable de los actives a recomprar parg hacer frente a ia devolucion del préstamo o
restitucion de los actives adquiridos bien temporaimente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamisnto contable de las tfransferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a ios activos gue se transfieren:
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1. Silos riesgos y beneficics se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supussto habitual) o de ias ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, e! activo financiero transferido se daré de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquier nuevo
active obtenido menos cualquier pasive asumido, y el valor en libros del aclivo financiero, determinara asi
{a ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo,

Se daran de baja los activos &n los gque concurra un deterioro notorio e irrecuperable despues de su
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al active financiero transferido - caso
de las vertas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de ios contraios de préstamo de valores en los que el prestatario fiene la obligacidon de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos -, el active financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuard valorédndolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por ef contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe iguat ai de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampocoe se darén de baja los activos financieros cedidos en ef marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términas del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la HIC" o
“Valores aportados como garantia por la HC”, respectivamente, en cuentas de orden de! balance.

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

De acuerdo con o antarior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los fujos de efective gue generan o cuande se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sofo se dan de baja de! balance
cuando se han extinguide las obligacionas que generan o cuando se adquieren.

Contabilizacion de operaciones
i, Compraventa de valores al contado

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

No chstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacién, aungue se desconozea el nimero de participaciones ¢
acciones a asignhar. La operacién ne se valorara hasta que no se adiudiquen estas. Los importes entregados
antes de 1a fecha de ejecucidn se contabifizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.
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ii. Compraventa de valores & plazo

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

En los epigrafes *Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financiercs — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operacicnes
con derivados”, dependiendo de sf los cambios de valor se han liquidado o no en &} 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 cambic” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho fratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
! resultado del Fondo al 31 de diciembre de 2012. La contrapartida de estas cuentas se registra en el
epigrafe "Derivados” de la cariera interior o exterior y del activo ¢ del pasivo, segun su saldo, del balance,
hasta la fecha de su liquidacién, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya
contrapartida se registra, en su casg, en los epigrafes "Deudores” o "Acreedores” del activo o del pasivo,
respectivamente, segun su saldo del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

iff. Adguisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda’ de fa cartera intericr o exterior del balance,
independientements de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de vaior razonable que surjan en fas adguisiciones temporales de actives, se imputan a la
cuenia de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior {0 exterior)”.

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

Cuandc existen operaciones de contratos de fuiuros, opciones y/o warranis se registran en el momento de
su contratacién y hasta el momenio del cierre de la posicidn o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisas por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones corlas de derivados”
de las cuenias de orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de ia cartera interior o exterior del activo (0 pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de ia operacion.

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

En los epigrafes “Deterioro y resullado por enajenaciones de insirumentos financieres — Resuitados por
operaciones con derivados” o *Variacion del valor razonable en insfrumentes financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacion de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonabie de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cariera interior o exterior det
activo o del pasivo, segtin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liguidacion.
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En aquellos casos en que el contrato de futurcs presente una fiquidacidn diaria, ias correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros - Resultados por operaciones con derivados” de {a cuenta de pérdidas y ganancias.

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

v. Garantias aporladas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la 1IC" de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconcce un pasive financiero por el vaior razonable de su
obligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones {activo y pasivo)

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

instrumentos de patrimonio propio

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

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcién del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se caicula de acuerdo cen los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional det Mercado de Vaiores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolscs se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuide a participes o accionistas ~ Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes’ del balance.

El resuitado del gjercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficics), se imputa al saldo del epigrafe "Patrimonic atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2012 y 2011, en el epigrafe “Patrimenio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuides a pariicipes o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
{positivos o negatives) que se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
hablian generado en ejercicios anteriores ai ejercicio ferminado en dicha fecha,

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios méas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconccimiento de sus ingrescs y gastos: '
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i. Ingresos porintereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion det método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas 0 en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — intereses de
la cartera de inversién” del activo del batance. La contrapartida de esta cuenta se regisira en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“ingresos financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en gue nace el derecho a
percibirios por el Fondo.

ii. Comisiones y conceplos asimilados

L.os ingresos generados a faver de! Fondo como consecuencia de la aplicacion a los inversores, en su casc,
de comisiones de suscripcién y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “"Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

tos ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la refrocesion de comisiones previamente
soporiadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en ¢l epigrate "Comisiones
retrocedidas a la [IC" de ia cuenta de perdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de deposito asi como otros gastos de gesiidén necesarios para el
desenveivimiento del Fonde se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe "Otfros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atripuibles a la operativa con derivados, fales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros” de fa cuenta de
pérdidas y ganancias, saivo en gl caso de las comisiones de liquidacion satisfechas al depositario que se
registran en el epigrafe “Otros gastos de expiotacion ~ Otros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias,

iif. Variagion del valor razonable en instrumentos financieros

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

iv. Ingresos y gastos no financiercs

Se reconocen contablemente de acuerde con ef criteric de devengo.

Impuesto sobre beneficios

£l impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en {a cuenta de perdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por ei impuesio corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

10
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El impuesto corriente se corresponde con la canfidad que satisface el Fonde como consecuencia de las
iquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniende en cuenta las retenciones y pagos a cuenta,

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el recenocimiento v la
canceiacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, gue surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles v los créditos por deducciones y ventajas fiscales que gueden 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 ne dan
lugar al reconocimiento de un active por impuesto diferido en ningtn caso y solo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resuttados positivos. Las pérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impussto diferide se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. £n caso de
modificaciones en las normas fributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranfera

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

Cuando existen fransaccicnes denominadas en moneda extranjera se convierten a eurcs utilizando los fipos
de cambio de contado de la fecha de [a transaccién, entendiendo como tipo de cambic de contado ef mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habit anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambioc que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de pariidas monetarias que son tesoreria, debitos y créditos, por
su importe nete, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de perdidas y ganancias; para el resto
de partidas monstarias y las partidas no monetarias gue forman parte de la cartera de mnstrumentos
financieros, las diferencias de cambio se levaran conjuntamente con las percildas y ganancias derivadas de
ia valoracién (véase Nota 3.g.).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vincuiadas de las previstas en el articuio 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 138 del Real Decretc 1.082/2012, Para elio, la sociedad gesfora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
eiecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un regisiro
regularments actualizado de aguellas operaciones y actividades desempefiadas por ia scciedad gestora o en
su nombre en fas que haya surgido o pueda surgir un conflicte de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora deberd disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de gue las operaciones
vinculadas se realizan en interés exciusivo del Fondo v a precios ¢ en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segun io establecido en la nommativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacidon sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmenie, comisiones por liguidacion e infermediacién, comisiones
refrocedidas con crigen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fonda, el importe de los depdsitos y adguisiciones temporales de activos
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mantenidos son el depositario v el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos ernitidos,
colocades o asegurades por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

E! detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin censiderar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depésites an EECC™, "Derivados” e “Intereses de la cartera de inversidn” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integranie de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2012, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de compromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprades 43.821.675,86

43.821.675,86

Compromisos por operaciones cortas de

derivados

Futuros y operaciones a plazo de venta 10.413.833,36
10.413.833.36

Total 34.235.509,22/

Al 31 de diciembre de 2012, las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo tentan un
yencimiento maximo de tres afios. Dei total de las posiciones en cuentas de compromisc, 45.554 miles de euros
tenian un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2012 la fotalidad del imporle que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
"Pasivo corriente - Derivados” del pasivo dei balance corresponde a posiciones denominadas en moneda no
euro.

£n e epigrafe "Daudores” def balance al 31 de diciembre de 2012 se recogen 1.382 miles de euros (3.496 miles
de euros al 31 de diciembre de 2011) depositados en concepto de garantia en jos mercades de derivados,
necesaria para poder realizar operacicnes en 10s mismos,

ios vaiores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Santander Investment, S.A. o en framite de deposito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores
mobiliarios y demas actives financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna
clase, salve para servir de garaniia de ias operaciones que ei Fondo realice en los mercados secundarios
oficiaies de derivados, y deben estar hajo la custodia de las. entidades legaimente habilitadas para el ejercicio de
esta funcion.

Gestion del riesgo!

La gestion de jos riesgos financieros que lieva a cabo 'a sociedad gesiora del Fondo estd dirigida al
esiablecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicidn a las variaciones en los tipos de interés
y fipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito v liquidez. En este sentido, &i Real Decreto 1.082/2012, de

I |y P 4 e ]

13 de }UiIO esiablece una serie de coeficienies normativos gue iimitan dicha EKPOSICIQ'i Y CUYC control se :caiir_a
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CLASE 87

por la sociedad gestora. A centinuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto &
Fendo:

+ Limites a la inversidén en ofras instituciones de Inversién Colectiva:

{a inversion en acciones o participaciones emitidas por una unica 1IC, no podra superar e 20% de!
patrimonio, salvo en las 1IC cuya politica de inversién se base en la inversion en un Gnico fondo.
Asimismo, la inversidn total en UC mencionadas en el articuic 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonie del Fondo.

» Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion an los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de! Fondo. Este limite quedara ampiiado al 10%, siempre que la inversion en los
emiscres en los que supere e 5% no exceda del 40% del patrimonio def Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos ¢ avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualguier otro Estado gue presente una calificacion de sclvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar &} limite del 35%, en el follsto y en toda publicacion de
promocion del Fondo debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran 10s emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o 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 sefalados en el articulo 50.2.b) del Real Decrato 1.082/2012,
sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en vaiores
de una misma emisién no supere el 30% del activo del Fondo. Quadard ampliado at 25% cuando se
irate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de créditc cuyo importe esté garantizado
por actives gue cubran suficientemente iocs compromisos de la emisién y que queden afectados de
forma privilegiada al reembaolso del principal y al pagoe de los intereses en el caso de situacion congursal
del emisor. El total de las inversiones en este lipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5%
no podra superar el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efecios, las entidades perfenecientes a un mismo grupo econdmice se consideran un 4nico
emisor.

¢ Limite general a la inversion en derivados:

ta exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio nefo del Fondo. Por expoesicién total af riesgoe se entenderd cualguier obligacion
actual o potencial gue sea consecuencia de la utiiizacidn de instrumentos financieros derivados, enfre
los que se incluirdn las ventas al descubierto. '

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

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

Las posicionas frente a un dnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizade por activas gue cubran suficientemeante los compromisos de la
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emisidn y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos gue
e! Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonic del Fondo,

Las posiciones frente a un unico emiscr en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depbsitos gque el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% de! patrimonio del Fondo,

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico s& consideran un Lnico
emisor.

o Limites a la inversidén en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adguirides no podran presentar ninguna jimitacion a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversién del Fondo en valores no cotizades emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos 0 avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invartido en valores emitidos ¢ avalados a entidades pertenecientes a un mismo

grupo.
Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimenio, en:

» Acciones y participaciones de 1IC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/85/CE, de 13 de julio domiciiadas en paises no OCDE con ciertas fimitaciones.

+ Acciones y participaciones de HC de inversion libre y de NC de HC de inversion libre
gspafolas,

«  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.

« Coeficiente de liguidez:

£l Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonic calculado sobre
el promedio mensual del Fonde.

» Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el #mite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, © por adquisicién
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodc de liguidacién de la operacién gue establezea el mercade donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan jos siguientes riesgos a los que se expone e Fondo gue, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.
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CLASE 8-

Riesgo de crédite

El riesgo de crédito represenia las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de gue alguna contrapare
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con ef mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los fimites
a la inversidn y concentracion de riesgos antes descrites.

.a politica de control de riesgo de crédito que lieva a cabo la sociedad gestora del Fondo consiste,
principalmente, en ia definicidon y monitorizacion periédica de limites internos en funcion de la vocacion inversora
de la {IC determinando, entre otros aspectos, el rating minimo de inversion y rating medic de la cartera, la
axposicion maxima por emisor y su rating y ia exposicidn maxima por tframos de rating.

Riesgo de liguidez

En 2l caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién y kmitado volumen de contratacion, o inversidén en ofras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por eilo, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liguidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liguidez y garantizar los reemboisos de los participes.

En concreto, ta politica de control del riesgo de liquidez que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo censiste,
principalmente, en la definicion y monitorizacién periédica de limites internos en funcidén de ia vocacion
inversora de la liC, determinando, entre otros aspectes, el porcentaje minimo de liguidez (tesoreria vy
adquisiciones temporales de activos) de las carteras y su exposicidn maxima a activos poco liquidos.

Riesgo de mercado

Ef riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de ias Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adverses en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significatives
podrian agruparse en los siguientes:

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

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

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonic conlieva
que la rentabifidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en fos que invierte.
Adicionalmente, la inversidn en mercados considerados emergentes puede conilevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion ¢ expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La politica de control de riesge de mercado gue lieva a cabo la sociedad gestora del Fondo consists,
principaimente, en la definicién y monitorizacidn periddica de limites internos en funcion de la vocacion inversora
de la IIC determinando, entre otros aspecios, las bandas de exposicidn maxima y minima de la carteras a la
renta variable y/o a la renta fija, la exposicidn a divisas o los rangos de exposicién & riesgo de tipos de interes
{duracidn).

Tesoreria

Al 31 de diciembre ag 2012, ia composicion del saldo de este capitule del balance &s la siguiente:
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CLASE &7

Euros
Cuentas en el depositario:
Santander Investment, S.A. {cuentas en euros) 8.049.808,10
Santander Investment, S.A. (cuentas en divisa) 086.723.94
9.036.532.04
Otras cuentas de tesoreria;
Otras cuentas de tesoreria en divisa (*) 529.206,88
529.206,88
0.565.738,92

(*y  Cuenias de tesoreria mantenidas con otras entidades pertenecientes al
Grupo Santandar {véase Nota 1}.

l.os saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por ef Fondo han devengado en el
ejercicio 2012 un tipo de interés anual del EONIA menos 0,60 puntos porcentuales para las cuentas en euros y
del LIBOR menos un punto porcentual para las cuentas en divisa, ambes revisables y liquidables
trimestraimente,

g.  Participes

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, &l patrimonio del Fonde estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propistarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente
manera:

Eurcs
31-12.2012 31-12-2011

Patf‘lmOH!O Ef‘rlblfl(-io a participes o accionistas del Fondo 193.831.499,77  210.027.633,36
al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de la participacion 6,12 3,06
N° Participaciones 31.695 321,21 37.076.485,16
N° Participes 7.831 8.759

Conforme a la normativa aplicable, el nimerc minimo de participes de ios Fendos de Inversidn no debe ser
inferior & 100, en cuyc caso dispondran dei plaze de un afio para Hevar a cabe la reconstitucion permanente de!
ndmerc minimo de participes.

7. Dtros gastos de explotacion

Segln se indica en ta Nofa 1, la direccidn y gestion del Fondo estén encomendadas a su sociedad gestora, Por
este servicio, durante los ejercicios 2012 y 2041, e Fondo ha devengado una comisién del 1,90% anual,
calculada sobre el patrimonio diario def Fondo y que se satisface mensuaimente,

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonic diaiio del Fondo duranie 108 elercicios 2012 y 2011, gue se satisface mensualmente.
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CLASE &’

El porcentaje directa o indirectamente aplicade en concepto de comision de gestion y depésito sobre la parte de
cartera invertida, en su case, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Santander, no supera los limites maximos legales establecides. Adicionaimente, el nivel maximo de
comisiones de gestion y depésito que soporia, sobre la parte de cartera invertida, en su ¢caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Santander, no supera los limites
establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, se incluyen en el
saldo del epigrafe “"Acreedores” del balance.

L.a Orden EHA/S596/2008, de 5 de marzo, que desarrolta el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por & gue se
reglamenta la Ley de instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrollo de las
funcicnes de vigitancia, supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones
de inversidn Colectiva, Las principales funciones son:

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

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

3. Supervisar los criterios, formulas v procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el caiculo del
valor liquidative de las participaciones del Fondo.

4. Contrastar con caracter previo a la remisién a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacidn piblica peribdica del Fondo.

5. Verificar que los procedimientos de comercializacién establecidos por la sociedad gesiora del Fondo
cumpien con la normativa aplicable.

6. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonic dei Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en fodo caso la responsabilidad
derivada de la realizacidn de dicha funcion.

7. Comprobar que las lguidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liguidacién que rijan los correspondientes mercadoes.

8. Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos establecides en gl folleto del
Fendo asi come en la legislacion vigente,

Incluido en el satdo del epigrafe “Otres gastos de explotacidon ~ Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
gjercicio 2012 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, per un
importe de 12 miles de euros (21 miles de euros en el gjercicico 2011).

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el Fondo no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a
proveedores en cperaciones comerciales que a dichas fechas acumuiara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimisme, los pagos significatives realizades en los gjercicios 2012 y 2011 a diches proveedores se
han realizado dentre de los limites legales de aplazamiento.
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CLASE 7

Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efeciuadas en los ejercicios 2008 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con ia
Administracién Publica en concepto de retenciones y/o pagos a cuenta del impuesto sobre beneficios y/o otros
saldos pendientes de devolucion del impuesto sobre beneficios de eiercicios anteriores por importe de 2.837 y
1.487 mites de euros, respectivamente.

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

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

El Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agesto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para
los periodos impositives que se hayan iniciado el 1 de enero de 2012. En concreto, en el caso de existir bases
imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de
quince a dieciocho ejercicios, en determinadas condicicnes.

Al 31 de diciembre de 2012, el saldo del epigrafe “Otfras cuenias de orden - Pérdidas fiscaies a compensar” no
recoge ia compensacion de las pérdidas fiscales correspondiente al ejercicic 2012,

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

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del e}'efcécio no se ha producido ningun hecho significative no descrito en las notas
anieriores.
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CLASE 8/

Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012

SANTANDER DIVIDENDO EUROPA, FONDO DE INVERSION

Divisa Descripcion Euros

EUR | ACCIONESIEBRO FOODS SA 1.347.050,00
EUR | ACCIONESINDITEX, S.A. 207592350
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 3.423.613,50
EUR | ACCIONES|UNILEVER NV 2.369.689,13
GBP | ACCIONESIABERDEEN ASSET 224585698
SEK  { ACCIONESIATLAS COPCO 5.628.474,05
EUR | ACCIONESISANOFI SA 4.753.146,20
EUR | ACCIONESIPUBLICIS GROUP SA 2.309.700,73
EUR | ACCIONESIKONINKLIJKE AHOLD NV 4.780.405.86
EUR | ACCIONESIBIC SA 1.425.881,84
GBP | ACCIONESICAPITA GROUF PLC 2,594,080,54
GBP | ACCIONES|CRODA 2.000.757.26
EUR | ACCIONESPADDY POWER PLC 2.422.312,50
GBF | ACCIONESIKINGFISHER PLC 1.257.112,87
GBP | ACCIONES|AMEC PLC 2.585.668,79
GBP | ACCIONESIBAT PLC 5.416,752,57
GBP | ACCIONESICOMPASS GROUP PLC 2.601.581,96
EUR | ACCIONES|TOD'S SPA 2,271.400,55
GBP | ACCIONES|SPECTRIS 2.180.895,96
GBP ACCIONES|COBHAM PLC 2.861.501,06
EUR { ACCIONESIREED ELSEVIER NV 5.162.638,G8
GBP | ACCIONESIGLAXOSMITHKLINE PLC 5.472.994,96
EUR | ACCIONES|COLRUYT SA 2.288.062,50
GBP : ACCIONESHALMA 2.411.310,08
GBP | ACCIONES|ICAP PLC 1.945393,96
CHF | ACCIONESINOVARTIS 4.388.115,35
GRP [ ACCIONES[IMPERIAL TOBACCO GROUP PLC 5.436.682.56
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CLASE 87
Divisa Descripcidn Euros
GBP | ACCIONES|IMI PLC 5.564.913,10
EUR | ACCIONES|BASF 2.350.796,00
EUR | ACCIONESHUGO BOSS AG 2.381.391,60
GBP ; ACCIONES!ICENTRICA PLC 2.279.860,44
GBP | ACCIONESMEGGITT 4.402.991,97
GBP | ACCIONESPEARSONPLC 5.465.384,47
GBP | ACCIONES|VODAFONE GROUP 1.596.354,82
GBP | ACCIONES|RECKITT BENCKISER PLC 5.439.699,08
GBP | ACCIONES|THE SAGE GROUP PLC 5.612.168,22
GBP | ACCIONES|SMITHS INDUSTRIES PLC 4.678.937,5%
EUR | ACCIONESIALLIANZ SE 1.353.701,60
EUR | ACCIONESIKONE OY] 1.849.602.60
GBP | ACCIONES|UBM PLC 2.417.841,10
GBP | ACCIONES/WEIR GROUP 2.159.907,52
GBP | ACCIONESBABCOCK INTL 2.002.173,93
GBP | ACCIONESWPP PLC 4.944.422 81
GBP | ACCIONES|ZENECA 2.355.935,81
NOK | ACCIONES|YARA INTERNACIONAL ASA 3.790.067,88
DKK | ACCIONESINOVO NORDISK A/S 2.413.109,32
CHF 1| ACCIONESINESTLE, 8.A. 2.195.004,76
GBP | ACCIONES|INFORMA PLC 1.290.013,57
EUR | ACCIONES|DEUTSCHE BOERSE AG 1.922.197,37
GBP | ACCIONESROLLS - ROYCE PLC 1.873.364,70
EUR | ACCIONESIHANNQVER RUECKVERSICHERUNGS | 5.191.074,24
GBP [ ACCIONES|TATE AND LYLE PLC 2.771.957.87
GBP | ACCIONES|G48 PLC 2.106.218,48
GBP | ACCIONES|ADMIRAL GROUP 2.192.041,12
GBP | ACCIONESIBUNZL PLC 2.066.986,32
GEP 1 ACCIONESIMONDI PLC 2.067.785,84
1 GBP | ACCIONESHARGREAVES LANSDOWN PLC 4.918.471,07
EUR | ACCIONESIAXA 1.110.039,15
EUR | ACCIONES|GROUPE DANONE 2.111.929,69
CHF | ACCIONES{ROCHE HOLDING 4.872.861,01
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 176.859,951.43
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CLASE 87

Santander Dividendo Europa, Fondo de Inversion
Informe de Gestion

correspondiente al ejercicio anual terminado

el 31 de diciembre de 2012

Evolucidn de los negocios {mercados), situacién del Fondo y evolucion previsibie

El gjercicio 2012 fue iniciado con los mercados financieros animados por diferentes factores, principaimente de
indole macroeconémica. Las dos subastas del Bance Centrai Europeo, por las que se inyectd una gran cantidad
de liquidez por tres aftos a los bancos de fa Eurozona, mostraron el apoyo incondicional de los bancos centrales
en la recuperaciéon econdmica.

Diferentes indicadores estadounidenses comenzaron en el ejercicio 2012 a dar muestras de una clara
recuperacion de su actividad econdmica. No obstante, en cuanto & la Eurozona, los indicadores de confianza
econdmica, aungue mostraban cierta estabilizacion, lo hacian a niveles reaimente bajos, apuntando a nuevos
crecimientos negativos en los trimestres posteriores. Por paises, unc de los focos de atencion de los inversores
continué siendo la economia griega. Durante la primera parte del gjercicio 2012 los mercados celebraron e
segundo paquete de rescate, acompadade de una sustancial quita de la deuda griega en manos privadas. No
obstante, meses mas tarde, las elecciones generaies arrojarcn un resultado muy dividido que hizo imposible
alcanzar un acuerdo de gobierno, lo gue desembocd en una nueva convocatoria electoral para mitad del
gjercicic 2012.

En Espafia, el primer samesire de! ejercicio 2012 ha estado marcado por un entorno de incertidumbre sobre la
dificultad de reducir e! déficit pablico en la cuantia requerida por la Unién Europea, ademas del impacto gue ias
reformas estructurales emprendidas podrian tener sobre el crecimiento econémico. Con todo esto, el
comportamiento de los activos financieros ha sido dispar, especialmente en lo referido a renta variable, con
fuertes subidas en los mercados estadounidenses y retrocesos en fa Eurozona (a excepcién de Alemania que ha
sido considerado pais refugio). En cuanto a log mercados de renta fija, han reflejado igualmente las
incertidumbres en forno a las economias periféricas, con fuerles repuntes de rentabilidad en sus bones
soberanos y caidas en los paises “core” durante el primer semestre.

La segunda parte del gjercicio 2012 se inicié con un entorno econdémico caracterizado por el bajo crecimiento,
fuertes ajustes fiscales y desavenencias politicas dentro del senc de ia Unién Europea, donde se perfilabar dos
biogues, unoc & favor de mayores medidas de austeridad y otro mas centrado en la implementacion de medidas
de apoyo al crecimienio economico. Durante este pericdo, ha destacado el papel crucial de los bancos centrales
a ambos lados del Atlantice. De este modo, en Estados Unidos, la Reserva Federal ha decidide instaurar un
nuevo programa de recompra de activos hipotecarios, que ha sido completade al final del gjercicio con nuevas
compras de “ireasuries”, y ha decidido mantener ios tipos de interés a los bajos niveies actuaies hasta el
gjercicio 2014. En cuanto a la Eurczona, ha destacado la defensa del euro por el BCE, que ha decidido implantar
un programa de recompra de deuda soberana en los tramos cortos.

£n lo referido al lado geopolitico, en Europa, durante el segundc semestre dei ejercicio 2012 ha perdidoe fuerza la
postura a favor de la rigida austeridad econdmica y la Unién Europea ha fiexibilizado los objetivos de defictt
presupuestario a varios paises de {a Eurczona. Ademas, se ha afiadido la aprobacion definitiva del Mecanismo
Europeo de Estabilidad (MEDE), que ha pasado a sustituir al Fondo Europeo de Estabilidad Financiera y que
funciona como un mecanismo permanents para salvaguardar la estabilidad financiera en la Eurozona a través
dei ofrecimiente de ayuda financiera a estados miembros que se hallen en una situacion de crisis econdmica. En
cuanto a Espafia, ademas del impacto positivo de estas medidas en la Eurozona, se ha fraguado la concesion -
de un paquete de ayudas al sector financiero acordado con la Unidén Europea, por 8l que se ponen a disposicion
del entramado bancario espanol hasta 100,000 millones de euros. En Estados Unidos, 8f segundo semestre ha
venide marcado por las necesarias negociaciones entre republicanos y demacratas para mitigar el efecto def
fuerte ajuste fiscal al gue esta sconomia estara sometida durante el ejercicio 2013, las cuales han cerrado al
final dei ejercicio de manera satisfactoria para los mercades. Todos estos acontecimienfos han provocado un
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fuerte repunte de los activos de la Eurozona frente a Estados Unides, con fuertes subidas bursatiles en todos los
paises miembros al final del ejercicio 2012, Ademés, la renta fija ha mostrado un comportamiento similar, acorde
al aumento del optimismo de los inversores, con importantes descensos en las rentabilidades de los paises
periféricos y unas primas de riesgo mas relajadas que los méximos vistos durante el ejercicio 2012.

Con todo elio, &l gjercicio 2012 ha sido saldado con un balance positivo en gran parte de ics activos financieros.
En lo referido a renta variable, e Eurostoxx 50 ha carrado con una subida en euros del 14%, que se compara
con una subida en dolares del 13% dal S&P, Dentro de la renta fija, el activo mas beneficiado ha sido sin duda la
renta fija corporativa, que s ha beneficiado de la busqueda de rentabilidad de los inversores sin necesidad de
asumir la volatilidad de los mercados de renta variable, alcanzando ef segmente de “grado de inversion” en
Europa un retorno absoluto del 13%. Por la parte de divisas, &l cruce délar/euro ha seguido el compas de la
aversidn al riesgo en los diferentes momentos del ejercicio, perdiendo terreno el euro en los momentos de
increments de volatilidad y ganando en aquélios de aumento del optimismo inversor. El tipo de cambio
daélar/euro ha cerrado el ejercicio 2012 en 1,3194.

Ei ejercicio 2013 previsiblemente seguira siendo un afio de politica monetaria expansiva de los bancos centrates,
gue tratardn de seguir prestando apoyo a la recuperacidn econdmica en las sconomias clave a nivel global
(Eurozona y Estados Unidos). Con tode ello, durante el ejercicio 2013 se deberla ir fraguando en la Eurczona
una recuperacién gradual de los indicadores econdmicos con un crecimiento estimado del PIB en torno al 0.2%.
En cuanto a Estades Unidos, si el ajuste fiscal supene, como se estima, un impacto negativo en toerne at 1,5%,
permitiria aun un crecimiento econémico en el entorno del 2% para el conjunto del jercicio 2013.

Segun se indica en la Nota 1 de la Memoria, Santander Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, S.A., como entidad gestora, y Santander Investment, S.A. y Banco Espafiol de Crédito,
S.A., como entidades depositarias, han aprobado con fecha 4 de febrero de 2013, 4 de febrero de 2013 y 4 de
marze de 2013, respectivamente, llevar a cabo ia fusion por absorcion del Fondo (como Fondo Absorbente) y de
Santander Beneficio Furopa, Fondo de Inversion, Banif Dividendo Europa, Fondo de Inversion y Banesto
Dividendo Europa, Fondo de Inversion {como Fondos Absorbidos); previa obtencion de fa correspondiente
autorizacion de la Comision Nacional del Mercado de Valores, que se ha cbtenide e! 22 de febrero de 2013, Esta
previsto que la fusién culmine en 2013, por Io que, en caso de producirse, los Fondos Absorbidos guedaran
extinguidos y disueltos, sin liguidacion, adquiriendo el Fondo, en blogue y a titulo universal, todes los activos y
pasivos de los Fondos Absorbidos, quedando plenamente subrogado en cuantos derechos y obligaciones
proceden de los mismos.

Uso de instrumentos financieros por ef Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetives y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
licuidez y riesgo de fiujos de caja de acuerde a les limites y coeficientes establecides por la normativa vigente
{Ley 35/2003, Real Decretc 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por fa Comisidn Nacional del
Marcado de Valores) asi como a {a politica de inversion establecida en su Folleto. '
Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada que resefar distinto de lo comentade en la Memoria.

Investigacion y desarrolio

Dado su obieto social, el Fondo no ha desarroliado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollc.
Adquisicién de acciones propias

No aplicable,
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©: Diligencia th'e' géyénw' el Secretaric del Consejo de Administracion de Santander Asset Management,
F Sociedad'ééstoi"a-de instituciones de inversion Colectiva, S.4., D. Antonio Faz Escafio, para hacer constar
) que todos i0s miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido & suscribir el presente
goCUMEento, Que s& compone de las cusntas anuaies (baiance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambics en el patrimonio netc y memoria) & informe de gestion de ios Fondos de inversion detafiados en el
Anexo adjunic y gestionados por Santander Asset Management Sociecad Gestora de insfituciones de
Inversion Colectiva, §.4 comespondientss al ejercicio cerrado ef 31 de diciembre de 2072, firmande todos v
cada unc de los sefiores Consejeros de iz Sociedad, cuyos nombres v apelidos constan & continuasion, de

lo gue doy fe
Y i ) )
Boadilia del Montz, 21 d& marzo de 2013
‘ LA
£l Secrat %rio del €/Z'Jon gdio d misiracion
!
;\—)ﬁ’i;“cagx
Fdo. D Antorio Faz =sCano
E! Presidente dei Consejo de Administracion
‘ Conseleros:
Fdo .. Juan Guitard Marin | Javier Marin Romano
N
Fdo.: D. Lazare de Lazarp Tomres Fdo
- F 3
/ 7/ ',_"\‘
A
Fao 27 Caries Diaz Nudez Fdo.:
Fdo. D. Alberio Ridaura Rodriguez Fdo. D José sade Garcla

Y
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LEGITIMACION DE FIRMAS.
YO, GONZALO SAUCA POLANCO, Notario del Ilustre Colegio de Madrid
DOY FE: De que considero legitimas las firmas que anteceden de DON
ANTONIO FAZ ESCANO con D.N.L 43649527-N, de DON JUAN ALCA-
RAZ LOPEZ con D.NI 07493568-F, de DON JUAN GUITARD MARIN
con DN 36001037-E, de DON JAVIER MARIN ROMANO con DNL
31385642-P ,de DON LAZARO DE LAZARO TORRES con DNI-
03383314-L, de DONA MARIA DOLORES YBARRA CASTANO con
D N1 50827622-Z, de DON CARLOS DIAZ NUREZ con DNI -
7238399-Q, de DON GONZALQ ALONSO TEJUCA con DNI-
I 45346-F, de DON ALBERTO RIDAURA RODRIGUEZ con DNL
3215027-5 y de DONJOSE MERCADO GARCIA con DN.L0321229%-0.
por ser de mi conocidas.
En Boadilla del Monte mi residencia, 2 dieciocho de abril de dos mil trece. —
NUMERO 3546 DEL LIBRO INIDACOR,

ih )
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Anexo 4 ;
s i
Al fwersiones. Fongo e . e > Banft Giopal Unnversal, Fonae o6
inversicn;

Altarr Fatnmonio, Fondo de imversion (emeroments denomimado Banlt Gioba! 3-68, Fongo oe ifversion)
Sanests 85 IBEX 86, Fonde ge inversien

Banesin 85 Selaction Mundial. Fondo Ge inversicn
Banesic Ahorrc Active. Fondo o inversion

Banesis ATIIC, FOneo e Wversion

Banesic Boisa Inernacional, Fondo de version

Banesic Botsz Top, Fonao de nversiorn

Banesio Bolsas Europess. Fonco de inversisn

Banesw: Decidioo Achive, Fonao oe inversion

Hanegio Divioente Ertope. Fono 06 inversion

Banasis Fonoeposios. Fonac os inversion

Banesio Fondored Giobat Ambiciose, Fondo ge inversion
Banesto Fonogored Giobal Equibradc. Fond 0e Hversior
Banesic Fondored Siobal Srunenie, Fondo de inversion
Baneste G § Veces Mujor Resudtade, Fondo ge inversion
Baneste G Dolar, Fonde de inversion

Banesto G Eurostoxx 50, Fonoo de. inversion

Banesto G Indices, Fondo de Inversion

Banesto & Mercados K, Fondo de invarsian (sheniomnanie gerominadio Banests 85 Bolss Top, Fonde de
nversion)

Banesty & Mercados, Fende de nversidn {anteriommante danominzco Banesto IREY, Top, Fonto e
Inwersion)

Banesto G Aenias, Fonds de inversion

Banesic Garantia 2 Afos [, Fondo de Inversion
Banesto Garartia 2 ARts, Fonte de inversion
Beneste Garanlic % Afos §. Fonde de Inversion
Sanesto Garantia 3 Afos IIl, Fondo de invarsian
Banesto Garanlia 3 Afos, Fondo de inversitn
Banésto Garantia 4 ARus, Fondo de inversion
Banesic Gatantia 1, Fordo de inversian

Banesto Gamntizado 111, Fonda de inversion
Banesto Garantizatio 111-2, Fongo de inversion
Banest Gamnlizade Bolss Top 2. Fondo te inversion
Bahene Gaantizade Consoligasion 2, Fondo de inversion

=} et

rio Consolidarian, Fonds de nversion

Banasto Gerantizado BEX Top 2, Fondo da inversion

Banesto Garantizaco Remtas Constantes 2015 H, Fordo de Inversich

Foltos oe pape) imbrado de |z clase B, nimerps 004210324 gt QLA210350
Folias de pape! #mbraon de la dlase P, numeros DL4Z1BZTE al QL&218288
Folios de pape! timbrado 0 & clese P ngrnerps 0 4233584 at 0L4Z34010
Fohos o pape! fimbrado de ks clase B*, nimearos (L4218295 a! DL.4218373
Foiins de pape! imbrado gz is case B*, numeros DL4251385 a) OL4257385
Folios te pabel timbrato te a Hase B adeneros DL4251290 al DLA2EI41Y
Falios de pape! Bmbracto de & clase 2. pimeros 0L421B216 al 0L.4218245
Folios de papel timbrads o ta clase 8. nimeros 0L4Z15193 of (LAZ1G2E
Folios 0e paiel kmDracto of & clase &, ndmeros 0L421 7928 af 0L4Z17854
Folios de pape! imorado de e tase B, nrmerns DLAZ19167 & OLS2IBEZ
Fohos oe papel mbrado de ia dase B*, nameros OLSZ34B16 &t GL 4234647
Folios te papet imbrato fe i clase P, ndmaros DL4218027 a! DL4ZTB052
Folics 0 pape! fimbradoe e la ciase B, nimerts B 4219115 al DL4219140
Foizs 0 pape imbraco oe te dase B, nimeros DL4217855 a1 OL4217887

Fokos de pape? Himbrado 0e |6 clise B, nitheros OL4Z19400 al 0L4Z1642E
Folios de papet trmbrato ge iz ciase 8. mimeros DLAZ18374 ai DL4219396
Folios de paps: limbeads oe Iz clase 8. ndmerns OL4AZ1B94Z o OL4218565
Folias de pape’ imbrade de 1z clase 2. numeros OL423220¢< ai (4232318
Folios de paps! timbrate de ks clase B nimeros OLSZBE1 af GL4218836
Folios te papel timbrado or ka clase B, nimeros OL4218476 af DLAZTE501

Folios de pape! timbrage de la ciase £, nimeros GL4226858 af OL4226085
olios de pepol imbrado de fs clase §, nimerss DL4218585 & DL4Z1870%
Folios de papet fimbrado de |a clase B*, nimaros OL4Z18865 ol DL4AZ1BBEE
Folios de papel fimbrado de la Giase B, plmercs DL.AZ1BB80 ! DLAZ185B4
Folios de papel timbrado de la ciase B*, nimeros OL4218451 of QL4Z194TE
Folios de papel timbradt de fa clase B nimenss L4AZ16670 al OL4218634
Folins de pape! imbiado de a clase £, nizmeres OL421B427 al OL4218450
Folios de paps! timbrago ge la tase B, numerns 0L4218351 al 0L4218378
Folios de pape! fimbradoe de ia clase 2, nimeros 0L4Z34583 al 0L 4234815
Folios de papel tanbrads te la clase BY, plimeros OL421BODT al OL421801

Folins de papel Hmbrado of la clese BY, nimeros DL4218635 al 514218858
Fualics de pape! timbrado de i clase 8, nimeros DLAZIBOSZ of OL42TB0OST
Folios de pape! timbrado de Iz clase £, mirmeras 0 4218058 at DL4218083
Folios de prpe! Bmbradc de la clase £, nimeros DL4Z1B207 al DL4218232
Folios de papa! tirtbratio te Je dase 8, niimaras OL4Z162E3 8 OL4218307

Folios de pape! imbrado de {a clase B, nimenss DL 4R1B233 at OLAZ1B2ET

BJ0488933
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Banesto Garantizany Reras Sorsanes 2015, Fondn g8 Inversion

Baresto Garantizado Selection Espahioia 4. Fondo de inversion
Banesto Garantizaon Seeccion Luropz 2. Fondo de Inversion
Banesto Garantizans Seteceion Surbs, Fondo de version
Banesto Garantzadeo Seleccion IBEX 2. Fondo g Inversion
Sanesto Gamntizans Setacoion IBEX, Fondo ae tnversion
Banesto Gamnitato Sslection Mundia! 2, Forlo ge Inversion
Banhesic Gamntizato Setection Mundal. Fondo de inversion
Banesio Liguide2 Deuds Poblica, Fandt ge inversidn
Banesto Moo Rents Fije 7525, Fondo te inversian
Banesto Moap Rente Fie 5015, Fonao ge versian
Banesto Mods Fente Variable 50-50, Fonts fe nvarsion
Banasto Renta Fiis 1-3%. Fondo o Inversior

Banestc Renta Fije Bonos, Fonao ae inversion

Banesio Rente Vanable Espaholz. Fondo te Inversior:
Baheste Aenabitiaad Objetve, Fondo de Inversior:

Banit Acciones Espafivias Garantizadt. Fonae g tnversion
Bank Alttunas Spongbuck. LLSLLCLL

Banti Bolsa Garantizadt, Fonco of nverson

Banll Canerg Agresia, Fondo de nversion

Band Carters Conservatiora, Fondo de hversion

Bani] Caners Dinémica, Fondo de inversion

Banif Cartars Emergetite, Fondo de Tnvarsion

Band Canens Equilibrace, Fondo da invarsién

Banll Canerz Moderads, Fonto de inversion

Banil Carterz Selecclon, Fondo de inversion

Banif Gorte Plaze, Fendo de inversisn

Banit Dividando Europe, Fondo de Inverston

Banit Estrupiurado, FORAo de nversion

Banil TURIBOR Garaniizado Divigenas, Fonis g Inversisn
Banil EURIBOR Garentizato, Fondo de fnversion

Banif Furcpa Garantizado, Fondo de inversion

Banit Fondepasitos, Fondo de nversion

Banlf 32X Garantizado, Fondo o irversion

Bend inversidn Giobal, Fondo de version

Banif Monstaria, Fondt Gs invesiin

Banf Renta Fliz Garentizado, Fondo oe inversidn

Ran¥ Revaiprizacién Eurapa Euro §i, Fondo de Inversion

PEPEL EXCLUSIVEO Fais DOCLUME TS NOTATALE S

Folins Be Gl imbranh o: i2 oase B, nimercs OL4218710 &t DL4AZ1E734
Fohos tie pape! imbtatio Oe la t2ase B ntimenos GLA21E10S of OL4Z1ETH
Fohos Op papel imbrago de 1z clase B, sumenas DL4AZ1825E al 04218282
*ohos de papel tmorado oe ta ciase B*. numerns OL4Z1A53C at OLAZ1855E
Folwe Op pabel idrato e ts clase B numeros OL4226833 ai 6L 4226857
Folios e pape! hmbrado de iz clase #*. niteras OL421B157 at OLA21818
Foling aF pape’ fmbrado de L& clase &, nomeros DLE253418 o QL4A251447
Folins de pape! tmbrado g6 Iz Gase £ nimars 014248246 & 0LA218271
Folics 66 papel trbrads de 15 case BY, ndmeros OLA21E785 af DL4Z1BBIC
Folios e pape) imomado de la dase B, taners OLE2I2ZET ol QL 4232250
Fplios de papsl limbrato Ge ks ciase B, nameros CLA255443 af 014251468
+olios e pane! timbraco oe ia Sase BY. nirnetos OL4217824 Bl GL4217848
Folios Qe pape! Bmbraso de ta clase 2, numeros OL4232265 ai 8. 4232003
Folios te papet IMBrano ge la case B, numeras OL4218915 & DL421B64"
Fokos de papel mbrads de |z clase £, mitneros 0L 421BR3C gl 014218864
Folios 08 pape! tmbrado ge iz clase &, numaros BLS2176803 af OLS217827
folios Ok pape! imbrado o6& 1 ciase B nomercs 0L 4219007 al GL4218028
Folios dg pape! imbrade de i clase &, nimeros OL4124511 af 0L412453¢
Fotios de pape’ limbratde de s ciase £, nifnercs OL4217982 &l OL6218006
Folios e papel fmbrado de la clase 2, nimeros DLAZZE3625 aif QLAZ3365°
Folios de papel $mbtato de i clase BY, nimenos OLAZ3B598 al OLAZINE24
Folios ge papel timbrado de la ciase 8, nimeros OL4234161 ai OL4234187
Fatios de pape: timbrado de fa Clase £, nimeros OL423418E af OL4234213
Folivs de papet iimbrado de iz clase 8%, nimeros OL4234214 g DLA2B424D
Folios de pape! timbrado de 1a clase 8°, nimeros OL4234485 a1 OL4Z34511
Fotios e papel timbrado ge 2 tiase BY, mimeros Dl.4234512 al OL4234538
Folios de papat limbrado de e clase B*, nimeros 6L 4234538 & DLAZ34565
Folios de pepe! firmbrado de la clase BY, nimeres 0L.4124515 af 0L4124647
Folins de paps! mbrado de la dase B, nimeras OL4A233572 8 OL4R33Z5ST
Folins de papsf timbradb da ks clase 8%, nimeros BL4124530 at OLAT24614
Folias fe pape! timbrado de la ciase 8¢, numeros 0L422380¢ af DL4Z233820
Eplios de pape! fimbrado ce i tiase B°, numeros 0L4235083 & OL4225118
Folios: de papst timbrado de e clase B, nimeros CL4235145 af 0L4235170
Fohos de pepel timbrado de ia tase 3°, numerps OL4ZE3878 af DLAZZR003
Eplios gz pape! timbrado de la ciese BY, ndmeros 04234112 &l BLAZ3413E
Foilos ge panet imbrado de 12 clase B, ndmeros 0L4224136 af 0L 4234180
Fofios ¢e pape! fimbrado de 1a Sase 8, aume s SLAZ35067 at 0L 4235062

Folios de pape! timbraco de Ja clase B, numer s 04233805 al 0LAZSREZE
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Bani Revalorzasicn Evrons Surs, Fonao ge inversion
Banil RF Cotto Plars, Fonto te inversion

Han#t RY Espahz, Fando ae invarsior,

Banl! Seiecsin Smergentes FONGO Go trvension

Sanf Seieccicn |, Fontit de ivatsion

Banl’ Tesorena Forgiesoro Conte Piaze, Forido e nversion
Bani! Tibo Fije 2516, Fonto e inversion

Bani Tmo Fijo Acumuiacion, Fondo de tnversion

Bant Tipe Fis, Fonode de tnversion

Cicast, Fondo de {Aversion

Chitondo Agh. Fondo te Inversion

Sititonne Bong, Fenae fe Invension

ititonar Rente Vanable, Fongo de inversion
Fxratonno Banesic. Fonto de inversion

Forcananas smemaziona), Fonds ge thversidh {en bguidasion!
Fondaneic. Fondo de nversion

Fonds Amicipasion Sonservatot 2, Fonao ge IRversion:
Fondo Anbcipacion Conservador, Fondo de Hhversion
Fonde Andicipacion Moderade 2 Fondo 0 inversion
Forgo Anltpacion Mogeradc, Fondo de inversidn
Fondo Anat, Fondo de inversion

Fondo Depostos Plus, Fondo de Inversion

Fondc Jaion, Fondo de inversian

Fondo Urpian, Fongo de inversioh

Fonfipretonds, Fondo de Inversion

Goact Mido, Fondo ge fversion

inverastive Confianza, Fendo de wersion

, Fotido te i
Largde Fondo, Fonoo de Inversion
t.easeten N, Fondo de inversion
Crpenbank Corto Plazs, Fondo de inversion
Openbank Eurc Indice 50, Fondo de Inversion
Cipenbank IBEX 35, Fondo de itwersion
Santander 100 por 100 18, Fondo de inversitn
Santander 100 por 100 11, Fohdo e hversién
Sentandar 100 por 100 1Z, Fonde de inversion

Sangander 100 por 100 2, Fonds de Inversion

PAFEL ExCLUGIVIY PAFh GUCUMENTCS NOTARLLED

Foitas de pape! imbrado de la clase B*. nimeros 014233781 al GL423IBDe
Folios de pacel Bmbm@oo de ik case B, numeros 014124863 ai Gu412458¢
Folint de pane! imbrach de iz clase 2°. nimeros 0LSZZ3726 & OLAZ3E7E2
Folios de pape! Smbrato Oe |a clase B, nimeros OLAZIR70T  OLAZEITET
Fokps de pape! BMbms de |2 clase B numeros OL4ZI3E77 o1 OLLZ33702
Fohos Ge papet smorado oe la clase B aumerns 014233958 Al DL4233087
Foline de panet hnbrado ae la oese B, ngmenos 0LA124540 af L4124562
Folios de peDel mbrado d= Ia clase B*, nimeros JL4233854 ¢! OL4Z338TE
Foliios de paps tmbrads oe & Slase £, numeres 0L 4233826 a (4233853
*olios de papel imbads Oe 1 case B notherns 04733311 af 014233437
Folias de pape! trmbrado ge e clase B, numares UL 425338+ 81 QLAZIZ41E
Folins 0e papet tMmbrado de 1 ciase B, numeras DLAZ34R4Y al DL4Z34267
Folios te pape! imbrado de 1 ciage B, nimeros 004124842 af OL4124667
Fohos oe papel imbrede de is ciase B, numeros CL4Z34387 ot DL AZ34406
Eoling e papet bmbraco de js oase B, ndmercs OL4235046 & 014235066
Fphos de papel hmbrado oe la tase B sumeros OL42344D7 al 0, 4234437
Foilgs e pape! imbrado oe 1 ciase B, numeros OLGZ38433 pl OL4ZAe45E
Fofios te pape: bmbraoo de is dase B numeros 0L4234458 al 0L.4232484
Folias de pape! Bmbrado de 12 ciase B*. numeros OLA234011 & (L 4Z34036
Folios te papel timbrao te 1 ciese 8, numaros 0LAZ34064 ol 0L 4234088
Folios de pape! timbrado de la clase 8, numeras 0L4Z33546 ai 0L4233571
Folios de pape! timbrads de iz ciese B, nimers BL4233517 al OL4233548
Foiics de pape) tmomdo de la clase B, nimeros OL4234668 gt DL4Z34586
Folios de papet limbrato de ta clase BY, nimeros 0L.4Z35021 al OL4Z35046
Foliss de papel fimbrado de la ciase £*, nimeros OL4234687 af [L4234722
Folios ge papel imbrado de 1a clase B°, ndmaros OLAZ34724 &l GL.4Z34748
Folics de pape! timbrato te [ clzse B, nimercs 0L4234750 ) OL4Z3477E
Folios de papel timbrado ce 1a clase B, nlimaros 0L4Z3348% al OL4Z33516
Fotios de papel imbrado oe 1s clase 8°, numeros DLA24B8858 ol 014248884
Folins de papel fimbrado de la tlase 8°, nimeros OL4245832 al 0L424B857
Folios de pape! fimbrago de bz clase 8%, nizmeros DLAZ334563 al 0L4233488
Folios de papel imbrade de ia clase 8°, nimeros DL4ZABEDT el OL4248831
Folios de papel limbredo oe la clase 8°, nimeros 0L4234777 al 0L4234802
£olias de pape! $mhrado de ja clase £, nimeros OL4235626 at OL4AZ35850
Felios de papet imbrado o8 Ja clase 8°, nimerps DL4235802 af DL4235828
Folios de papel imbrago de |z clase BY, niomeras GLAZ35778 at 014285801

Folios de panel fmbmds de Ja ciase B, nimeros OL4Z48678 al 014248702

———e
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Samanoe 100 per 100 3. Fondo ae Inversiorn:
Santander 100 por 100 4, Fondo te inversion
Sarganger 100 por 100 £, Fonao de Inversion
Samander 100 por 100 £, Fondp te inversion
Samanta 100 por 307, Fondo e marnsisn
Santander 100 por 100 £, Fonde de inversion
Samander 100 por 100 6. Fontn te inversiar
Samanter 100 por 100, Fonao te inversion
Santanoer 104 USA 2. Fongo de Inversion
Seriander 104 IS4, Fondo de inversiar
Sanignder 105 Surope 2. Fontio te Inversion
Samander 105 Europs &, FoneD ce Inversion
Sananter 105 Europa, Fortio Qe inversion
Samante 95 Espahs &, Fonao de inversion
Santanger 95 Espahe. Fonde ae inversion
Sartancer 85 Eirope. Fondo de Invarsion
Sen@nper Acciones Sspahoias, Sonoo de versor
Santender Accronet Eurs, Fontio te tnversion
Samander Acciones Latinoamencanas. Fondo de inversion
Santange: Agpressive Buripe, Fondo ae inversion
Sanander ARciTo Active. Fondo ge mversion

Sarnantst Ahoro Garartizado 4, Fonde de inversisn

Santander Ahorso Garantizado &, Fondo de Inversitn ente inatio AhOITD
Garahiizado 3, Fondo de Inversicn)
Santander Anorre Geranfizads 7, Fondo de inversién {smesismnents denominado Santandsr Aromo
Garantizads 2. Forto ge Inversion

Sentander Ahorro Garantizada, Fongo oe invarsion
Sartancker Beteficlo Eurons, Fondo de tnversitn
Sarander Best 2, Fondo de Inversion

Santander Best, Fondo de Inversisn

Santander Brict, Fondo de hversiin

Saniander Caneras Garantizado £, Fondo de imversion
Santender Caneras Garantized 5, Fongh g inversion
Santander Cartaras Garantizade, Fongo de inversion
Samander Cono Piaze Dotar, Fordo de invarsion
Santander Decision Conservadior, Fondo de inversion
Semander Decisitn Moterads, Fonde ge inversion
Samander Depositos Plus, Fondo de inversion

Sanfander Dividendo Europe, Fondo de inversian

FOUos 0e pabe! iImprags de ie ciase BY. nomeros OL424B704 at DL 4248728
Foitos ve papet hmorado de i clase B, nimems GL4ZE5480 af L4230484
Eolins oe pape! timbrato oe te dase £, pumercs 014235426 al O 4235455
Folios 8e pepe! IMBERGO e 1 tlase B*, numeros DLAZIS62T al OLAZIGRS
Eohot 0e papel imbrano de & clase P nomeros 0L4Z35807 al DL423582¢6
Folios de pape! brabradt ae & tase B, nimerns DL4D3587E of DL 4235800
Foiios de papel brbrado de 12 ciase B, nomeros DLAT24B6E at 04124857
Folios de papel tmbrans oe 12 ciese 8, nimeros 0L4225755 8l OLEZ35TTT
Folios de pape' Bmbrade 8e & ciase B, nmeros 0L 4235727 &f OLAZIETEZ
Folios de papel Smbrade ae i clase B'. ninerps OL423570° at DL4ZIETIE
Foiios the papst smbrals 0e s Case P ndmeros 0L 4A24878° ol OL424880C
Falios de panet timbrago de |a clase 8°. numeros 0L4248755 al 0, 4248780
Folios 0e GapE iMbraao 02 la siase &, nomerc: OL4Z48728 al OL428675«
Fohos de paps! limbratio e 1o Sase P nimeros 0L 4223436 al QL 4233462
Fphos o pape iMDrANo e ia clase B, nomers 04234805 a) 0L 4234628
Folios te pape! irnbrans e iz clase BY. nameros DL4Z34645 al 0L 4Z3466E
Eplins oe papel iMbrado e & clase 2. nimeros OLAZIEZTEH & 014235304
Fokos de paps! imbraco de ke clase B*, numeras BL4Z35257 al OLAZ252TE
~olios de papel Himbrade oe t tlage B, ndmers OL4Z35408 &) OL4235434
Foiins de pape! imbrago o lz clase B*. mimaros BLAZRSERE al OLAZRSA0T
Foiins de papet mbrado de i clase B, niimenos D, 4235285 ol OL4Z35381
Folios de papal timbrado de la clase 8%, ndmeros UL4236%30 &l 0L4235354
Folios de papel Smbrato te le Gase B, nieneros 014225305 a) L4Z3E32G
Folips de papel Smbrado de la clase B*, numeros OLAZ35485 al OL4ZRE508
Folios de papel limbrado te 1o clase 8%, nimerns (L4Z35225 af QL4ZIE251
Folios de pape! timbrado de le clase B, iimeros OLAZR5196 af 0L.4235224
Fuolios tie pape! limbrasdo ve s clase 8%, nimneros DL4225771 at QL4235157
Folins de papel fimbrado de Is clase B, nimeros 0L 4235867 af GL4235605
Folins te pape! timbrado de e ciase B*, nimerns JL.4235641 al OL4ZA55666
Folios de paps! timbravo de la tese B, nimeros D 4235816 6l DL42356840
Folios de papal #mbrado de i clase B, namerns UL 4235500 a! 0L4235615
Folios de pape! $mbrade de Ja tase &%, alsneros 014236554 af DLAZEEERS
Folios de pape! timbrado ge ja clase 8¢, nimeros GL4ZAE537 ol OL42AG563
Felios de papa! tmbrafo 06 f Case 8, nimarms SL4225510 8 OL4225536
Foiios oe papel imbrado de Iz clase B, numeros DLAZ4B54T al DLAZABETR
Falies da pape! Bmbrado de ia ciase 8, nimeros OL4248521 al OLA248546

Fplios de paps! imbrado do |s Slase 8% nomaros UL 448553 at DL424BETE
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Samander Emergenies Frehe, Fondo te Invarsion
Sanishtier Egudiibne Astive. Fondo o inversior:

Sanwnder Eoroingice, Fondo e version

Santantder Europe 8L, Fondo 0 nversisr

Sarsnoe Fondiesore Cone Piaze. Fondo de Inversion
Samange- Garantia Active Modetado £, Fonoo ce inversion
Sanander Garantiz ACtive Mogaratc 3, FonoD de ihversion

Samanoer Gerantia Attive Modartade. Fonde oe inversion

Samanaw Garantizano Bansts Evropecs, Fonds de inversidn (sntencrmenie denominadt Santance: Donie
Onorunidac. Fonas gde inversion)

Saranter Garantizatt Sobsohdacion Europe. Fondo o inversion
Samance’ Garanimaoo Espahz. Fonao oe inversion

Samancer Garanizaao EURIBOR, Fondo de Inversion
Samange: Garanizaoe Eurcpe . Fondo oe inversior

Samanaer Garantzado EUrepE. Fono0 g versice

Santander Gesftion Giobei, Fonao de irversion

SanEnos’ indice Zspafic. Fonos oo nvergion

Sertande: mtacicn Cspafa. Fonts de nversion

Sanands: inversion Cono PIaze, Fondo de mversioh {ahefomems osnomnans Samander Seguridat
Sondo de Inversicn)

Samanger Memonz . FOnGe ge rversitn
Santander Memons 2. Fondo de Inversion

Samanger Mermoriz 4, Fondo ge Inversitn

Santander Mempris &, Fonde de inversion {anteriprmenie denamimads Fonde Superselection, Fongo de
Inversitn)

Saniande Mamoriz, Fento oe inversitn

Santandes Mo Accienes, Fondo de wversisn
Santanoer Mo Rentr Fiz 7525, Fondo de Inversion
Sanianoer Mixie Fentz Fia B0Mg, Fondo de inversidn
Saniznder Aendimianto, Fondo de Irvarsion

Santander Remia Fils 20%8, Fondo de nversidn

Saniander Fenta Fija 2077, Fontie de nversion (eniehonmenie genominado Sentander Doble Oporunidad
2, Fonde og nversion;

Santander Renta Fija Corte Plaze 2, Fondo e Inversion [@nieriormente danominade Fonde Age, Fondo de
Irversion)

Santander Renta Fiie Gono Plaze, Fondo de inversion {gnfenormente denominado Santander Corto Buro 1,
Fondo de inversidn)

Santander Rerds Fia Emergentes Plus, Fordo de inversion
Santander Renta Fijz Euro 3-2, Fondo de inversion
Santander Rents Fils Flotante, Fondo de Invarsion
Sentande: Rente Fije Largo Plazo, Fondo de inversion
Santander Renta Fie Privads, Fondo de inversisn

Santander Fenta File, Fondo te Invarsion

E LU Fpe, D00 NARN TOE BUTARIALL

Folios te pape! TiMDrade 0e & clase B, numens 0L4248827 al DL4248852
Folos as pape! trmbrato de 1; Clase 2. nimeres (14248600 a1 ). 4248626
Folis ge pape! ihbrato e Ja tase B, nomeros BLAT 246883 B GLa124718
Folios te pape! tmbrado e la cliase B, nimeros 5L 4125085 at DLA1ZB1T0
Folins ge pace: imbrado os ia clase B, numercs OL£12505¢ g 04125084
Folies de pape! tmbredo ok i Clase £ nignanss DLA2S 1314 al 0L 4251338
Folios tie pabe! tmbrane oe ls sase B, nimneros BL4 125034 i OL 4125058
Fohos de papel Smbrado Oe 12 clase P*, nrerns DLA24S376 at DL42484D0
Folios de papae! imbratic: o e dase B nomeros OL4A2AS52E ai 0L4248850
Folos de pane! fmbran ge je clase & nimeros OLAZ490BE af 04240131
Fokns ge papet Ymbrade de i case 8 numeros 0L424085" gl 004249575
Folics & papel timbrano ge iz ciase B, nimmeros DLAZAS24E Al 0L 4242271
Foltas de pepel bmbrado e | ciase 2, nimeros 0U4248220 a 0L424RZAL
Foiins oe pape! imbrado oe jz cese B, numeros G 4245272 af DL 4248287
Folos de pansi timbrage de le clase B, numaims 0, 4246324 2l 64243345
Folos e papet smbrado o8 15 ciase & numeros DLSP4828E al JL42483520
Folios 06 pape; imbrado o6 o clese 8, numeres DL 4249350 a! 0L4248375
Foligs e papet imbradn te fa tlase B*. nirmerss DL 4248602 at DL 424982¢
Folios oe pape timbrado de la ciase 2%, nimeros 0. 4248575 al DLAZ4GEDY
Fehess ae papel imprado e ia clase P, nameras 04249112 i DL4245137
Falios de pape! imbrado ge la clase B, numeras OL4248138 al 0L424816%
Folios de papel Smbrade de ia clase §°, numerps OL4249166 af 0L4248183
folios ge papel fimbrado ce iz clase B, nlmneros 0L42659184 &t GL42482148
Fofios ge papel $mbrate de la clase 8, mxneros OL4248712 &l 0L4248737
Eohios de papel limbrado d2 ta clzse B, nimerns 014249667 af OL4242682
Foiios de pRpS timbrade de la tiase 8%, nimarps DL4249630 al 0L4248688
Folios de papel imbrado de iz clase B, nimeros DL4124718 ai DL4124748
Folips oe papel imbracs d& 15 clase 8°, almeros JL.4249061 al DL4249080
Folios de papet dinbrade de i tase B, numetos (L42480857 A1 0 4240982
Folos de pape! imbrado de iz clase &', nirners 014249874 al 0L4249902
Folios de papel tmbrado da jz clase 8, nineres 0L 4724756 al QL4224782
Fofios de papet limbrado de iz clase B*, nimeros DLAZ4GB18 al DL4248845
Folios ge pape! Bmbrads ds iz clase 8°, numarss 0L4245790 at DL4248817
Folios de pape! timbrads de iz clase 87, nimeros 0L4248765 al 0L 4249768
Folios de paps! imbrado de ta ciase B*, nimeros (L.4248738 af 0L 4248764
Folios de paps! imbirado de ia clase B, nimerns (14240028 al 014245080

Fnjios e pape: imbrade de ia clase B, nomeros 0142499063 81 0L 4240826

BJ0488337
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Sararde! Restonsabiiong Dotservans:, Fonto fe invamsion Folins nie paps! imbrade te ia case B, numeros DL4248030 ai 0: 4248856
Santamder Revaiorzacion Acve, Fondp gt inversion Folias te pape! 08 g piase P no OL42247BS 8t DLAZ24B10
Sarmander RF Conwertibles, Fonad ge wversion Folins oe papel tmbrato de |s ciase &, ngmerns DL4P4B00Y &t OL424SEZ7
Sargander BV Eepahe Repant., Fonoo oe tnversidn Folios e papel Bmbraco te b clase B, numeros DLA124565 B} OL4124803
Senmnder Seiesitn AV Agie, Fondo oe inversion Foliat e babal iImbrate B 1 Hase & nimems 0L425128E o 04281313
Samenae:r Seieccion HY Japos. Fondo de wersion: Folis te paps! tmbteto de i tiase B*, himetos (K.4125000 af B 4125033
Sarmandar ion |y Fonts de 40 Foiins de papel tmbmdo de la dase B, numeros 004251848 &t L4251364
Saranter Seiect Decdng, Fong te Invarsion Folios b pane! HIMHEdo 96 i& clase &, nimaeros 004251552 & GLAZE1ETE
Santander Selert Modieratic, Fontc te Inversion Folios ge papet imbmdo te la tase B, hometos 0L4251525 f 0L 4251551
Sarmanger Selec Prugente, onds de inversion Fohios te pape! Bmbmdo oe |a clase B°. nimerns 34257498 at DL4251624
Sarnanger Small Caps epaf. Fondo oe imersion Fplios e pape! imbrado de iz cose B, nitneros (14124041 al 054124857
Samancer Smali Ceps Guropz, Fondo de iversion Folios de pape! Fmbrads de la clase &, nameros 0,4224726 & 014224755
Samanas” Soliseno Dwviasans Eureps, Fonde oe version Folios de pape! fmbraio de ia siase B, niemaros 0LA251477 al O1.4251487
Santanda: Tesorerc, Fongdo de IRVEIEIOn Folios ne papet timbTaco de ta dase B*, numaros DLAE51263 al BL4251287
Selest Siobat Managers. i.i.C.l.l.C.l‘:',: Folios e pape! imbrade te ta case B ndores (G 4124425 g DL4124456

:
£l secretano del Consgio de Administracion; f ;
k £ i
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Fdeg: D. Antonio Faz Escaho
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DOY FE. De que las fotocopias extendidas en el presente folio y en sus seis —
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