& Santander

CNMV
C/ Edison, 4
28006 Madrid

Madrid, 1 de febrero de 2016

Ref.: Subsanacién de error en la Nota de Valores de Renta Fija Estructurados Serie 54 Cupén
Digital

D. Antonio Torio Martin, en nombre y representacion de  EMISORA SANTANDER ESPANA,
S.A.U., debidamente facultado al efecto,

CERTIFICA:

En relacién con la Nota de Valores de Renta Fija Estructurados Serie 54 Cupén Digital que ha sido
inscrita en los Registros Oficiales de la Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha 17
de diciembre de 2015 y con el nimero 10613, mediante la presente, se hace constar que se ha
detectado un error en el afio consignado en el epigrafe “8. Fecha de emisién: 27 de enero de
2015, el cual debe leerse a todos los efectos “8. Fecha de emisién: 27 de enero de 2016”.

Y para que asi conste, a los efectos oportunos, expido la presente certificacion en Madrid a 1 de
febrero de 2016.

Antonio Torio Martin
Emisora Santander Espafia, S.A.U.



Santander

D. Antonio Torio Martin, en nombre y representacion de Emisora Santander Esparia, S.A.U. (el
“Emisor’) debidamente facultado al efecto, a los efectos del procedimiento de inscripcién en la
Comisién Nacional del Mercado de Valores (‘“CNMV”) de la Serie 54 de Valores de Renta Fija
Estructurados del Emisor,

CERTIFICA:

Que el documento en soporte informatico adjunto a la presente contiene el texto de las
Condiciones Finales de la Serie 54 de Valores de Renta Fija Estructurados Cupén Digital al
amparo del Folleto de Base de Emisién de Bonos y Obligaciones Simples y Valores de Renta Fija
Estructurados de Emisora Santander Espafia, S.A.U.

Que el contenido del citado soporte informatico se corresponde exactamente con la versién de las
Condiciones Finales de la Serie 54 de Valores de Renta Fija Estructurados inscrito en el Registro
Oficial de la CNMV el 17 de diciembre de 2015.

Que se autoriza a la CNMV a la difusién del citado documento en su pagina web.

Y para que asi conste ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores, expido la presente
certificacion en Madrid, a 17 de diciembre de 2015.

Emisora Santander Espaia, S.A.U

P.p.

D. Antonio Torio Martin






CONDICIONES FINALES

Hasta 100.000.000 Euros
Emitida bajo el Folleto de Base, registrado en la
Comisién Nacional del Mercado de Valores el 3 de diciembre de 2015

Las presentes condiciones finales se complementan con el Folleto de Base registrado en la
Comisién Nacional del Mercado de Valores (en adelante, la CNMV) con fecha 3 de diciembre de
2015, que ha sido elaborado a efectos de lo dispuesto en el apartado 5.4 de la Directiva 2003/71/CE
y debe leerse en conjunto con el mencionado Folleto de Base, asi como con el Documento de
Registro de Emisora Santander Espafia, S.A.U. inscrito en la CNMV el 26 de noviembre de 2015 y
el Documento de Registro del Banco Santander, S.A. (en adelante, el Garante) inscrito en la
CNMYV el 16 de julio de 2015, el cual se incorpora por referencia. Anejo a las condiciones finales
figura un resumen especifico de la emision.

Tanto el Folleto de Base como el Documento de Registro del Emisor y el Documento de Registro
del Garante se encuentran publicados en la pagina web del Banco Santander www.santander.com y
CNMV www.cnmv.es, respectivamente.

PERSONAS RESPONSABLES DE LA INFORMACION

Los valores descritos en estas condiciones finales se emiten por Emisora Santander Espafia, S.A.U.
con domicilio social en Ciudad Grupo Santander, Avda. de Cantabria s/n, 28660 Boadilla del Monte
(Madrid) y C.LF. nimero A-86842127 (en adelante, el Emisor o la Entidad Emisora).

Los valores descritos en estas condiciones finales cuentan con la garantia de “BANCO
SANTANDER, S.A.” (en adelante, ¢l Garante).

D. Antonio Torfo Martin en nombre y representacién del Emisor, con domicilio profesional en
Avenida de Cantabria, s/n, 28660, Boadilla del Monte, Madrid en su calidad de Presidente del
Consejo de Administracion, al amparo del acuerdo adoptado por el Consejo de Administracion del
Emisor el dia 9 de diciembre de 2015, asume la responsabilidad de las informaciones contenidas en
estas condiciones finales.

D. Antonio Torfo Martin en nombre y representacién del Garante, con domicilio profesional en
Avenida de Cantabria, s/n, 28660, Boadilla del Monte, Madrid, en su calidad de persona facultada
al amparo del acuerdo adoptado por la Comisién Ejecutiva del Garante el dia de 10 de noviembre
de 2015, asume la responsabilidad de las informaciones contenidas en estas condiciones finales.

D. Antonio Torio Martin, en nombre y representacion del Emisor y del Garante respectivamente,
declara que, tras comportarse con una diligencia razonable para garantizar que asi es, la informacion
contenida en estas condiciones finales es, segin su conocimiento, conforme a los hechos y no
incurre en ninguna omisién que pudiera afectar a su contenido.



DESCRIPCION, CLASE Y CARACTERISTICAS DE LOS VALORES EMITIDOS

CARACTERISTICAS PRINCIPALES
1. Emisor: Emisora Santander Espafia, S.A.U.
2. Garante: Banco Santander, S.A.
3. (i) Numero de serie: 54
(it) Numero de tramo: 1
4. Divisa de la emisién: EURO
5. Importe nominal y efectivo de la emisidn:
(a) Nominal: Hasta €100.000.000
(i) Serie: Hasta €100.000.000
(i1)Tramo: Hasta €100.000.000
(b) Efectivo: Hasta €100.000.000
6) Serie: Hasta €100.000.000 (ii) Tramo: Hasta €100.000.000
6. Importe nominal y efectivo de ios valores:
(a) Numero de valores: Hasta 100.000
(b) Importe Nominal unitario: €1.000
(c) Precio de la emision: 100%
(d) Efectivo unitario: €1.000
7. Importe minimo a solicitar por inversores: €10.000
8. Fecha de emision: 27 de enero de 2015
9. Naturaleza y denominacion de los valores:
(a) Valores de Renta Fija Estructurados Serie 54 Cupdn Digital
(b) Cédigo ISIN: ES0305014476

() Si la emision es fungible con otra previa, indicarlo aqui: No




10. Representacion de los valores: Anotaciones en Cuenta gestionadas por Sociedad de Gestion de
los Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacion de Valores, IBERCLEAR, sita en Palacio de
la Bolsa, Plaza de La Lealtad,1 Madrid

11. Fecha de amortizacién final y sistema de amortizacion: 28 de enero de 2019

(informacién adicional sobre las condiciones de amortizacién de los valores puede
encontrarse en los epigrafes del 16 al 19 de las presentes condiciones finales)

12. Opciones de amortizacion anticipada:
Para el emisor: no
Para el inversor: no
Por cumplimiento de Condicién Objetiva: no

(informaci6n adicional sobre las opciones de amortizacion de los valores puede encontrarse
en los epigrafes del 16 al 19 de las presentes condiciones finales)

TIPO DE INTERES, REMUNERACION Y AMORTIZACION
13. Tipo de interés fijo: N.A.
14. Tipo de interés variable: N.A.
15. Cupén Cero: N.A.
16. Amortizacion de los valores:
Fecha de Amortizacién a vencimiento: 28 de enero de 2019

Precio de Amortizacion: 100%

17. Amortizacién Anticipada por el Emisor: N. A.

18. Amortizacién Anticipada por el Suscriptor: N.A.

19. Amortizacién Anticipada por el acaecimiento de condiciones subjetivas: N.A.
20. Convencién Dia Habil: Convencién del Dia Siguiente Habil.

DISTRIBUCION Y COLOCACION

21. Colectivo de Potenciales Suscriptores a los que se dirige la emision: inversores minoristas

22. Periodo de Suscripcién: De las 9:00 a.m. del 18 de diciembre de 2015 a las 17: 00 p.m. del 20
de enero de 2016



23. Tramitacién de la suscripcion: Directamente a través de la entidad Colocadora. La cantidad
minima de solicitud es 10.000 Euros. No se solicitard provisién de fondos al Inversor. Los
inversores deberdn cursar las solicitudes de suscripcién en las oficinas y sucursales de la Entidad
Colocadora, resultando de aplicacién para los presentes Valores los servicios de banca telefénica
de la Entidad Colocadora.

24. Procedimiento de adjudicacion y colocacién de los valores: Por orden cronoldgico

25. Fecha de Desembolso: 27 de enero de 2016

26. Entidades Directoras N.A.

27. Entidades Aseguradoras N.A.

28. Entidades Colocadoras: Banco Santander, S.A.

Avenida de Cantabria, s/n

28660 Boadilla del Monte (Madrid)

29. Entidades Coordinadoras: N.A.

30. Entidades de Liquidez y Obligaciones de Liquidez: Banco Santander, S.A.

Con fecha 15 de diciembre de 2015 el Emisor ha suscrito un Contrato de Liquidez con
Banco Santander, S.A. (en adelante, la “Entidad de Liquidez”), en virtud del cual, la
Entidad de Liquidez se compromete a ofrecer liquidez a los titulares de los Valores de
Renta Fija Estructurados Serie 54 Cupén Digital en el Sistema Electrénico de Negociacién
de Deuda del Mercado AIAF (SEND) mediante la introduccién de érdenes vinculantes de
compra y venta de los valores, desde las 9.00 horas hasta las 16.30 horas de cada sesion de
negociacion, de acuerdo con las siguientes reglas:

@

(i)

(iif)

El volumen minimo de cada orden de compra y venta introducida por la
Entidad de Liquidez serd de 25.000 Euros nominales. Sin perjuicio de lo
anterior, la Entidad de Liquidez dard contrapartida compradora neta (es
decir, descontando las ventas) diariamente a un maximo de 5.000.000 euros
de nominal.

La diferencia entre los precios de oferta y demanda cotizados por la
Entidad de Liquidez, en términos de T.LR., no serd superior al diez por
ciento (10%) de la T.LR., correspondiente a la demanda, con un maximo de
cincuenta (50) puntos bésicos en los mismos términos y nunca ser4 superior
al tres por ciento (3%) en términos de precio. El célculo de la T.LR. se
realizard conforme a los estdndares de mercado en cada momento.

En casos de alteracién extraordinaria de las circunstancias de mercado, la
Entidad de Liquidez podrd cotizar precios de oferta y demanda cuya
diferencia no se ajuste a lo establecido en la letra (ii) anterior, de acuerdo
con la normativa establecida en el Mercado AIAF para este supuesto.
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@iv)

Cuando la Entidad de Liquidez no disponga de valores que le permitan
cotizar precio de venta, el precio de compra cotizado reflejaré, al menos, el
valor razonable y podra tomar como referencia el precio de cierre del valor
en la ltima sesién en la que éste se haya negociado.

La Entidad de Liquidez podréa exonerarse de sus compromisos de dotar liquidez a
los Valores asumidos en este Contrato, en los siguientes supuestos:

(@)

(b)

(©

(d)

Cuando el valor nominal de los valores que mantenga en su cuenta propia,
adquiridos directamente en el mercado en cumplimiento de su actuacion
como Entidad de Liquidez, sea superior al diez por ciento (10%) del
importe nominal vivo de la emision.

Ante cambios en las circunstancias estatutarias, legales o econoémicas que
afecten sustancialmente a los valores o al Emisor o al Garante.

Cuando se aprecie de forma determinante una disminucién significativa de
la solvencia del Emisor o del Garante de los valores o la capacidad de pago
de sus obligaciones. A estos efectos, una disminucién inferior a dos niveles
en la calificacién crediticia actual del Emisor o del Garante no se
considerara una disminucién de la solvencia o capacidad de pago de sus
obligaciones.

Ante supuestos de fuerza mayor que hicieran excepcionalmente gravoso el
cumplimiento del contrato de liquidez.

La Bntidad de Liquidez se obliga a reanudar el cumplimiento de sus compromisos
de dotar liquidez a los valores de acuerdo con el contrato de liquidez, cuando las
causas que hayan motivado su exoneracién hayan desaparecido.

Obligaciones de Informacién de la Entidad de Liquidez:

La Entidad de Liquidez comunicaré al Organismo Rector del Mercado AIAF 'y
a la CNMV mediante Hecho Relevante las causas que dan lugar a su
exoneracién temporal, indicando la fecha y hora en la que causaré efecto. Del
mismo modo, la Entidad de Liquidez le comunicaré la fecha y hora a partir de
la cual reanudar4 el citado cumplimiento que serd obligatorio cuando dichas

causas hayan desaparecido.

- LaEntidad de Liquidez informara al Emisor inmediatamente de las incidencias
o noticias que lleguen a su conocimiento que afecten a la negociacién de los

valores.

- La Entidad de Liquidez informara al Emisor con la periodicidad que éste le
indique sobre su actividad como proveedor de liquidez de los valores.

31. Restricciones de venta o a la libre circulacion de los valores: No existen



32. Representacion de los inversores: Sindicato de Bonistas

33. TAE para el tenedor de los valores: T.A.E Minima 0,17 %; T.A.E Maxima 1,98 %, en funcién
del Cup6n Minimo, el Cupdén Méximo y las Condiciones de Amortizacién de los Valores de Renta
Fija Estructurados.

34. Comisiones:

- 0,30% del importe nominal efectivamente colocado, pagadero por el Emisor a la Entidad
Colocadora en la Fecha de Desembolso.

- 0,40% anual del importe nominal efectivamente colocado, pagadero por el Emisor a la
Entidad Colocadora anualmente en cada aniversario de la Fecha de Desembolso.

Gastos de la Emisién correspondientes a CNMV, AIAF e Iberclear: 3.000 euros, incluye

gastos de AIAF (2.000 euros) gastos de CNMV (0 euros para las diez primeras emisiones) y
gastos de Iberclear (500 euros).

INFORMACION OPERATIVA DE LOS VALORES

35. Agente de Pagos: Banco Santander, S.A.
36. Agente de calculo: Banco Santander, S.A.
37. Calendario relevante para el pago de los flujos establecidos en la emisién: Target

DISPOSICIONES ADICIONALES RELATIVAS A TODOS LOS VALORES DE RENTA
FIJA ESTRUCTURADOS

38. Disposiciones adicionales relativas a los Resulta de Aplicacion
Valores de Renta Fija Estructurados

Especificaciones del Redondeo: Las cifras en
relacién con el célculo de la revalorizacion del
Subyacente se redondean al cuarto decimal
(siendo 0,0005 redondeado al alza). Las cifras
resultantes de cualquier célculo del importe del
rendimiento se redondean al céntimo de euro méas
proximo (redondeando el medio céntimo al alza).

(a) Rendimiento: Cupdn digital

Los valores devengaran un interés ligado a la
evolucidn del precio de cotizacién de las acciones




de Johnson & Johnson. (Bloomberg JNJ UN
<Equity>); ISIN: US4781601046; Danone, S.A.
(Bloomberg BN FP  <Equity>); ISIN:
FR0000120644; Carrefour, S.A. (Bloomberg CA
FP <Equity>; ISIN: FR0000120172 de
conformidad con lo siguiente:

a) Si en la primera Fecha de Observacion
Programada (24 de enero de 2017 y los cuatro
dias hébiles anteriores), los Niveles de Referencia
a Efectos del Pago de Cupén (tal y como se
define a continuacién) de las tres acciones que
componen la cesta, estan igual o por encima del
100% respecto de los Niveles de Referencia de la
Fecha de Valoracién Inicial (27 de enero de
2016), el inversor recibird un 1,00% sobre cada
Importe Nominal Unitario en la Fecha de Pago de
Intereses del 27 de enero de 2017. En caso
contrario, el inversor recibird un 0,50% sobre
cada Importe Nominal Unitario.

Es decir:

JNJ, BN, CA,
JNJ,” BN, C4,

Si Min( j >100%

= C,=1.00%

En cualquier otro supuesto distinto, el inversor
recibe 0,50% sobre cada Importe Nominal
Unitario

C, =0,50%

b) Si en la segunda Fecha de Observacién
Programada (24 de enero de 2018 y los 4 dias
habiles anteriores), los Niveles de Referencia a
Efectos del Pago de Cupdn (tal y como se define
a continuacién) de las tres acciones de la cesta,



estan igual o por encima del 100% respecto de
los Niveles de Referencia de la Fecha de
Valoracion Inicial (27 de enero de 2016), el
inversor recibird un 2,00% sobre cada Importe
Nominal Unitario en la Fecha de Pago de
Intereses de 29 de enero de 2018 En caso
contrario, el inversor no recibe cupén alguno.

Es decir,

JNJ, BN, CA,
JNJ,” BN,  CA4,

Si Min[ j =>100%

= C, =2.00%

En cualquier otro supuesto distinto, el inversor no
recibe cupén alguno

C, =0%.

c) Si en la tercera Fecha de Observacién
Programada (23 de enero de 2019 y los 4 dias
habiles anteriores), los Niveles de Referencia a
Efectos del Pago de Cupén (tal y como se define
a continuacién) de las tres acciones de la cesta,
estan igual o por encima del 100% respecto de
los Niveles de Referencia de la Fecha de
Valoracién Inicial (27 de enero de 2016 ) el
inversor recibird un 3,00% sobre cada Importe
Nominal Unitario en la Fecha de Pago de
Intereses de 28 de enero de 2019. En caso
contrario, el inversor no recibe cup6n alguno.

Si

of AN, BN, C4,
JNJ,” BN, CA,

jleO%

= C =3.00%




En cualquier otro supuesto distinto, el inversor no
recibe cupdn alguno

C, =0%.
Siendo para los supuestos anteriores:

INJ,: Nivel de Referencia de la acciéon de The
Johnson and Johnson en la Fecha de Valoracion
Inicial.

INJn: Nivel de Referencia de la accidn de The
Johnson and Johnson en cada una de las Fechas
de Observacién Programadas.

BN,: Nivel de Referencia de la accién de Danone
S.A. en la Fecha de Valoracion Inicial.

BNn: Nivel de Referencia de la acciéon de Danone
S.A. en cada una de las Fechas de Observacion
Programadas.

CAy: Nivel de Referencia de la accion de
Carrefour, S.A. en la Fecha de Valoracién Inicial.

CAn: Nivel de Referencia de la accion de
Carrefour, S.A en cada una de las Fechas de
Observacién Programadas.

C.: Cup6n variable a recibir por el inversor en la
Fecha de Pago “n”

Ejemplos:

(i) Si en la primera Fecha de Observacion
Programada (24 de enero de 2017 y los cuatro
dias hébiles anteriores), el Nivel de Referencia de
las tres acciones es igual o superior al 100% de su
Nivel de Referencia en la Fecha de Valoracidn
Inicial (27 de enero de 2016), el inversor recibe
un cupén del 1% sobre el Importe Nominal
Unitario en la primera Fecha de Pago de Intereses
(27 de enero de 2017).

Si en la segunda Fecha de Observacion
Programada (24 de enero de 2018 y los cuatro
dias hébiles anteriores), el Nivel de Referencia de
las tres acciones es igual o superior al 100% de su
Nivel de Referencia en la Fecha de Valoracion
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Inicial (27 de enero de 2016), el inversor recibe
un cupén del 2% sobre el Importe Nominal
Unitario en la segunda Fecha de Pago de
Intereses (29 de enero de 2018 ).

Si en la tercera Fecha de Observacion
Programada (23 de enero de 2019 vy los cuatro
dias hébiles anteriores), el Nivel de Referencia de
las tres acciones es igual o superior al 100% de su
Nivel de Referencia en la Fecha de Valoracion
Inicial (27 de enero de 2016), el inversor recibe
un cupon del 3% sobre el Importe Nominal
Unitario en la ultima Fecha de Pago de Intereses
(28 de enero de 2019).

Esto sucederia por ejemplo en un escenario en el
que el Nivel de Referencia de las acciones en la
Fecha de Valoracién Inicial (27 de enero de
2016) fuese para Johnson and Johnson 101,24 §$,
para Danone, S.A. 66,33 € y para Carrefour, S.A.
29,18€ (Nivel de Referencia de las acciones de
fecha 30 de noviembre de 2015), y el Nivel de
Referencia de las acciones fuera en las Fechas de
Observacién Programadas el que figura en la
siguiente tabla:

JNJUN BNFP CAFP
Ref Inicial 101,24 66,33 29,18

Primera 10326 67,66 29,76
fecha de

Observacién
Programada

Segunda 10529 68,98 30,35
fechade

Observacion
Programada

Tercera 107,31 70,31 30,93
fecha de

Observacion
Programada

(i) Si en la primera Fecha de Observacion
Programada (24 de enero de 2017 y los cuatro
dias hébiles anteriores), el Nivel de Referencia de
las tres acciones es igual o superior al 100% de su
Nivel de Referencia en la Fecha de Valoracién
Inicial (27 de enero de 2016), el inversor recibe
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un cupén del 1% sobre el Importe Nominal
Unitario en la primera Fecha de Pago de Intereses
(27 de enero de 2017).

Si en la segunda Fecha de Observacion
Programada (24 de enero de 2018 'y los cuatro
dias hébiles anteriores), el Nivel de Referencia de
alguna de las tres acciones es inferior al 100% de
su Nivel de Referencia en la Fecha de Valoracion
Inicial (27 de enero de 2016), el inversor no
recibe cupén alguno en la segunda Fecha de Pago
de Intereses (29 enero 2018).

Si en la tercera Fecha de Observacion
Programada (23 de enero de 2019 y los cuatro
dias hébiles anteriores), el Nivel de Referencia de
las tres acciones es igual o superior al 100% de su
Nivel de Referencia en la Fecha de Valoracion
Inicial (27 de enero de 2016), el inversor recibe
un cupén del 3% sobre el Importe Nominal
Unitario en la tltima Fecha de Pago de Intereses
(28 de enero de 2019).

Esto sucederia por ejemplo en un escenario en el
que el Nivel de Referencia de las acciones en la
Fecha de Valoracién Inicial (27 de enero de 2016
) fuese para Johnson and Johnson 101,24 §, para
Danone, S.A. 66,33 € y para Carrefour, S.A.
29,18 € (Nivel de Referencia de las acciones de
fecha 30 de noviembre de 2015), y el Nivel de
Referencia de las acciones fuera en las Fechas de
Observacién Programadas el que figura en la
siguiente tabla:

JNJUN BN FP CAFP

Ref 101,24 66,33 29,18
Inicial

Primera 103,26 67,66 29,76
Fecha de

Observacion
Programada

segunda 99,22 65,00 28,60
Fecha de

Observacién
Programada

Tercera 104,28 68,32 30,06
Fecha de

Observacién

11



Programada

(i) Si en la primera Fecha de Observacion
Programada (24 de enero de 2017 vy los cuatro
dias hébiles anteriores), el Nivel de Referencia de
alguna de las tres acciones es inferior al 100% de
su Nivel de Referencia en la Fecha de Valoracién
Inicial (27 de enero de 2016), el inversor recibe
un cupédn del 0,50% sobre el Importe Nominal
Unitario en la primera Fecha de Pago de Intereses
(27 de enero de 2017).

Si en la segunda Fecha de Observacién
Programada (24 de enero de 2018 y los cuatro
dias hébiles anteriores), el Nivel de Referencia de
las tres acciones es igual o superior al 100% de su
Nivel de Referencia en la Fecha de Valoracién
Inicial (27 de enero de 2016), el inversor recibe
un cup6én del 2,00% sobre el Importe Nominal
Unitario en la segunda Fecha de Pago de
Intereses (29 de enero de 2018).

Si en la tercera Fecha de Observacion
Programada (23 de enero de 2019 y los cuatro
dias hébiles anteriores), el Nivel de Referencia de
alguna de las tres acciones es inferior al 100% de
su Nivel de Referencia en la Fecha de Valoracién
Inicial (27 de enero de 2016), el inversor no
recibe cup6n alguno en la ultima Fecha de Pago
de Intereses (28 de enero de 2019).

Esto sucederfa por ejemplo en un escenario en el
que el Nivel de Referencia de las acciones en la
Fecha de Valoracion Inicial (27 de enero de
2016) fuese para Johnson and Johnson 101,24 $,
para Danone, S.A. 66,33 € y para Carrefour, S.A.
29,18 € (Nivel de Referencia de las acciones de
fecha 30 de noviembre de 2015), y el Nivel de
Referencia de las acciones fuera en las Fechas de
Observacién Programadas el que figura en la
siguiente tabla:

JNJUN BNFP CAFP
Refnicial 101,24 66,33 29,18
Primera 99,22 65,00 28,60
Fecha de
Observacion
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Programada

Segunda 104,28 68,32 30,06
Fecha de

Observacion
Programada

Tercera 97,19 63,68 28,01
Fecha de

Observacién
Programada

(iv) Si en la primera Fecha de Observacién
Programada (24 de enero de 2017 'y los cuatro
dias hébiles anteriores), el Nivel de Referencia de
alguna de las tres acciones es inferior al 100% de
su Nivel de Referencia en la Fecha de Valoracion
Inicial (27 de enero de 2016), el inversor recibe
un cupén del 0,50% sobre el Importe Nominal
Unitario en la primera Fecha de Pago de Intereses
(27 de enero de 2017).

Si en la segunda Fecha de Observacién
Programada (24 de enero de 2018 'y los cuatro
dias habiles anteriores), el Nivel de Referencia de
alguna de las tres acciones es inferior al 100% de
su Nivel de Referencia en la Fecha de Valoracién
Inicial (27 de enero de 2016), el inversor no
recibe cupén alguno en la segunda Fecha de Pago
de Intereses (29 de enero de 2018).

Si en la tercera Fecha de Observacion
Programada (23 de enero de 2019 y los cuatro
dias hébiles anteriores), el Nivel de Referencia de
alguna de las tres acciones es inferior al 100% de
su Nivel de Referencia en la Fecha de Valoracion
Inicial (27 de enero de 2016), el inversor no
recibe cup6n alguno en la ultima Fecha de Pago
de Intereses (28 de enero de 2019).

Esto sucederia por ejemplo en un escenario en el
que el Nivel de Referencia de las acciones en la
Fecha de Valoracién Inicial (27 enero 2016)
fuese para Johnson and Johnson 101,24 §, para
Danone, S.A. 66,33 € y para Carrefour, S.A.
29,18 € (Nivel de Referencia de las acciones de
fecha 30 de noviembre de 2015), y el Nivel de
Referencia de las acciones fuera en las Fechas de
Observacién Programadas el que figura en la
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b) Amortizacion anticipada

¢) Amortizacién a vencimiento

(d) Cupén;:

(e) Cupon Minimo:

(f)Fechas
Programada

Observacion

(g)Fecha de Pago de Intereses

(h) N

(i) Subyacente:

siguiente tabla:

JNJUN BNFP CAFP

Ref Inicial

101,24 66,33 29,18
Primera
Fecha de
Observacion

Programada

99,22 65,00 28,60

Primera
Fecha de
Observacion
Programada

98,20 64,34 28,30

Primera
Fecha de
Observacion
Programada

97,19 63,68 28,01

No resulta de aplicacién
100% del capital invertido
Cup6n Digital.

Del 0,50% en la Primera Fecha de Observacién
Programada, y del 0% en la Segunda y Tercera
Fechas de Observacién Programada

Las Fechas de Observacién Programada son el 24
de enero de 2017 y los 4 dias hébiles anteriores;
24 de enero de 2018 y los 4 dias hébiles
anteriores; y el 23 de enero de 2019 y los 4 dias
hébiles anteriores.

27 de enero de 2017, 29 de enero de 2018 y 28
de enero de 2019.

3, siendo equivalente a la cantidad de Fechas de
Observacion Programadas.

Acciones de sociedades cotizadas en Mercados
organizados espafioles o extranjeros.

Johnson & Johnson. (Bloomberg JNJ UN
14




<Equity>); ISIN: US4781601046

Danone S.A. (Bloomberg BN FP <Equity>);
ISIN: FR0000120644

Carrefour S.A. (Bloomberg CA FP <Equity>;
ISIN: FR0000120172

El Nivel de Referencia del Subyacente en la

(i) Subyacentes Fecha de Valoracién Inicial.

El Nivel de Referencia del Subyacente en la

(k) Subyacente; Fecha de Observacién Programada.

El Nivel de Referencia del Subyacente en la

(1) Subyacente Final: Fecha de Valoracién Final.

DISPOSICIONES ADICIONALES RELATIVAS A LOS VALORES REFERENCIADOS A
RENTA VARIABLE

39. Disposiciones adicionales relativas a los Resulta de Aplicacion
Valores Referenciados a Renta Variable

1.1.Importe de Amortizacién Final:
100% por el Importe Nominal Unitario

1.2.Nivel de Referencia: Determinacién de la Media del Precio al Cierre

1.3. Determinar si los Bonos se refieren a una
{nica accién o a una cesta de acciones (cada

- Cesta de Acciones
una de ellas, una "Accién"):

1.4. Accién/Acciones y Sociedad(es) de la(s)

Accién/Acciones: Johnson & Johnson
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(a) Cédigo Bloomberg: (Bloomberg JNJ
UN <Equity>); :

(b) Codigo ISIN: US4781601046
(c) Divisa Especificada: Délares USA
Danone S.A.
(a) Codigo Bloomberg: Bloomberg BN FP
<Equity>) >
(b) Cédigo ISIN: FR0000120644
(c¢) Divisa Especificada: Euros
Carrefour S.A.
(a) Codigo Bloomberg: (Bloomberg CA
FP <Equity>;
(b) Codigo ISIN: ISIN: FR0000120172

(c) Divisa Especificada: Euros

Evolucioén Reciente del subyacente Johnson
and Johnson (Bloomberg JNJ UN <Equity>);

30/06/2014 104,62
31/07/2014 100,09
29/08/2014 103,73
30/09/2014 106,59
31/10/2014 107,78
28/11/2014 108,25
31/12/2014 104,57
30/01/2015 100,14
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27/02/2015 102,51
31/03/2015 100,6
30/04/2015 99,2

29/05/2015 100,14
30/06/2015 97,46
31/07/2015 100,21
31/08/2015 93,98
30/09/2015 93,35
30/10/2015 101,03
30/11/2015 101,24

Evolucion Reciente del Subyacente Danone,
S.A. (Bloomberg Bloomberg BN FP <Equity>)

30/06/2014 54,24
31/07/2014 54,09
29/08/2014 53,14
30/09/2014 53,00
31/10/2014 54,22
28/11/2014 56,75
31/12/2014 54,45
30/01/2015 59,57
27/02/2015 62,33
31/03/2015 62,62
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30/04/2015 64,51
29/05/2015 62,53
30/06/2015 57,99
31/07/2015 61,69
31/08/2015 55,39
30/09/2015 56,42
30/10/2015 63,41
30/11/2015 66,33

Evolucién Reciente del Subyacente Carrefour,
S.A. (Bloomberg CA FP <Equity>)

30/06/2014 26,94
31/07/2014 25,83
29/08/2014 26,385
30/09/2014 24,46
31/10/2014 23,37
28/11/2014 25,445
31/12/2014 25,3

30/01/2015 27,845
27/02/2015 29,565
31/03/2015 31,09
30/04/2015 30,79
29/05/2015 30,905
30/06/2015 28,72
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1.5.Fechas Clave:

(a) Fecha de la Operacién:

(b) Fecha de Valoracion Inicial:

(c) Fecha de Valoracion Programada (s):

(d) Tercera Fecha de  Valoracion
Programada:

(e) Dias de  Alteracion =~ Maéaximo
Especificados:

1.6. Mercado(s):

31/07/2015 31,255

31/08/2015 28,98

30/09/2015 26,44

30/10/2015 29,67

30/11/2015 29,18
26 de enero de 2016

La Fecha de Emision

24 de enero de 2017 y los 4 dias habiles
anteriores; 24 de enero de 2018 y los 4 dias
habiles anteriores; y 23 de enero de 2019 y los

4 dias hébiles anteriores.

23 de enero de 2019 y los 4 dias habiles

anteriores

6 Dias de Negociacion Programados.

Para Johnson and Johnson
New York Stock Exchange
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1.7.Mercados Relacionados:

1.8.Dia Habil de Mercado:

1.9. Dia de Negociacién Programado:

1.10. Hora Pertinente:

1.11.  Disposiciones Adicionales en relaciéon
con Supuestos Extraordinarios:

(a) Oferta Publica de Adquisicion:

(b) Sustituciones de Acciones:

1.12. Supuestos de Alteraciéon Adicionales
(Cambios Legislativo):

Para Carrefour SA

Paris Bourse (EURONEXT Paris)
Para Danone S.A.

Paris Bourse (EURONEXT Paris)

Para Johnson and Johnson,
Chicago Mercantile Exchange.
Para Danone S.A.

EUREX

Para Carrefour, S.A.
EUREX

Dia Habil del Mercado (Base para Todas las
Acciones)

Dia Hébil del Mercado (Base para Todas las
Acciones)

Hora de Cierre Programada.

Resulta de Aplicacién

Resulta de Aplicacién

Resulta de Aplicacién

DISPOSICIONES ADICIONALES RELATIVAS A LOS VALORES REFERENCIADOS A

INDICES DE RENTA VARIABLE

40. Disposiciones adicionales relativas a los No Resulta de Aplicacién
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Valores Referenciados a Indices de Renta
Variable

41. Disposiciones adicionales relativas a los No Resulta de Aplicacién
Valores Referenciados a Divisa

42. Disposiciones adicionales relativas a los No Resulta de Aplicacion
Valores Referenciados a Divisa

OTRA INFORMACION DE LA EMISION

A fin de evaluar si las condiciones financieras de la emisién se adecuan a las condiciones de
mercado, Emisora Santander Espafia, S.A.U. ha solicitado un informe de experto independiente a
“Analistas Financieros Internacionales, S.A.”, que se adjunta como ANEXO a las presentes
condiciones finales.

42. Rating de la Emisién: N.A.

ACUERDOS DE EMISION DE LOS VALORES Y DE CONSTIT UCION DEL SINDICATO

DE VALORES DE RENTA FIJA ESTRUCTURADOS

Esta emisién se lleva a cabo en base a los siguientes acuerdos:

(a) Acuerdos para el establecimiento del Programa:

Acuerdo de la Junta General Universal y Extraordinaria de Accionistas del Emisor de fecha 10
de noviembre de 2015 en las que se faculta al Consejo de Administracién del Emisor para que
pueda establecer un programa de emisién de bonos y obligaciones simples, y valores de renta
fija estructurados por un importe maximo de hasta cinco mil millones (5.000.000.000) de euros
o su equivalente en délares USA a emitir por el Emisor con la garantia del Garante;

Acuerdo del Consejo de Administracién del Emisor de fecha 10 de noviembre de 2015, por
medio del cual se autoriza el establecimiento de un folleto de base para la emision de valores de
renta fija y renta fija estructurados por un importe nominal méximo de cinco mil millones
(5.000.000.000) de euros o su equivalente en dolares USA; y

Acuerdo de la Comisién Ejecutiva de Banco Santander, S.A. de fecha 10 de noviembre de 2015
por el que se aprueba garantizar las emisiones realizadas al amparo del Folleto de Base de
emisién de Valores de Renta Fija y Renta Fija Estructurados. '

(b) Acuerdos para esta emision:

Acuerdo de la Junta General Universal de Accionistas del Emisor de fecha 9 de diciembre de
2015 en el que se aprueba la emisién de hasta 100.000.000 de euros bajo el Folleto de Base
debidamente registrado con la CNMV de fecha 3 de diciembre de 2015; y

Acuerdo del Consejo de Administracién del Emisor de fecha 9 de diciembre de 2015, por
medio del cual se aprueba la emisién de hasta 100.000.000 de euros bajo el Folleto de Base
debidamente registrado con la CNMV de fecha 3 de diciembre de 2015.
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Constitucion del Sindicato de Tenedores de Valores de Renta Fija Estructurados. De conformidad
con el epigrafe 4.10 del Folleto de Base al amparo del que se realiza la presente emisién de valores
y seglin las reglas y Estatutos previstos en él en relaciéon con la constitucién del Sindicato de
Tenedores de Valores de Renta Fija Estructurados, para la presente emisién de valores se procede a
la constitucién del Sindicato de Tenedores de Valores de Renta Fija Estructurados denominado
“Sindicato de Tenedores de Valores de Renta Fija Estructurados “Serie 54 Cupén Digital” cuya
direccién se fija a estos efectos en Avenida de Cantabria s/n, Ciudad Grupo Santander, Boadilla del
Monte, 28660 Madrid. —

Nombramiento del Comisario del Sindicato: Se nombra Comisario Provisional del Sindicato a D
Jestis Merino Merchén, quien acepta el cargo mediante la firma de las presentes condiciones finales,
hasta su ratificacién o sustitucion por quien sea definitivamente designado en la primera Asamblea
General del Sindicato que se celebre, quien tendra las facultades que le atribuyen los Estatutos
incluidos en el epigrafe 4.10 del Folleto de Base mencionado anteriormente.

ACUERDOS DE ADMISION A NEGOCIACION

Se solicitara la admisién a negociacién de los Valores descritos en las presentes condiciones finales
en Plataforma SEND (para minoristas) con posterioridad a la Fecha de Desembolso, segln se
establece en el apartado 6.1 del Folleto de Base en un plazo inferior a 5 dias desde la Fecha de
Desembolso.

Las presentes condiciones finales incluyen la informacidn necesaria para la admisién a cotizacién
de los Valores en el / los mercado (s) mencionado (s) anteriormente.

CONDICIONES FINALES FIRMADAS POR

EMISORA SANTANDER ESPANA, S.A.U.

Firmante autorizado: Antonio Torio Martin
Fecha: 17 de diciembre de 2015

BANCO SANTANDER, S.A.

Firmante autorizado: Antonio Torio Martin

Fecha: 17 de diciembre de 2015
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COMISARIO DEL SINDICATO DE TENEDORES DE VALORES DE RENTA FIJA
ESTRUCTURADOS :

Comisario: Jests Merino Merchan

Fecha: 17 de diciembre de 2015
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ANEXO RESUMEN ESPECIFICO DE LA EMISION

El resumen se compone de informaciéon que se presenta en cumplimiento de requisitos de
publicacion de informacién denominados Elementos. Estos Elementos estan numerados en las
Secciones A-E (A.1-E.7).

Este Resumen contiene todos los Elementos que deben incluirse en un resumen en atencion a la
naturaleza de los valores y del Emisor. Dado que no es necesario que algunos de los Elementos sean
incluidos en el Resumen, es posible que la numeracién de éstos no sea correlativa.

Incluso en el supuesto de que un determinado Elemento deba incluirse en el Resumen en atencion al
tipo de valor y del Emisor, es a su vez posible que no pueda ofrecerse informacion relevante relativa
a ese Elemento. En ese caso, deberd introducirse en el Resumen una breve explicacién del
Elemento, acompafiada de la mencién “no procede”.

Seccién A — Introduccién y advertencias

(que se compone del Documento de Registro de EMISORA
SANTANDER ESPANA, S.A.U. inscrito en los Registros
Oficiales de la CNMV el dia 26 de noviembre de 2015, el
Documento de Registro de Banco Santander, S.A. inscrito en los
Registros Oficiales de la CNMYV el dia 16 de julio de 2015 y el
presente Folleto de Base de Emisién de Bonos y Obligaciones
Simples y Valores de Renta Fija Estructurados, inscrito en los
Registros Oficiales de la CNMYV el dia 3 de diciembre de 2015.

e Toda decisién de invertir en los Valores debe estar basada en la
consideracion por parte del inversor del Folleto de Base en su
conjunto.

¢ Cuando se presente ante un tribunal una demanda sobre la
informacion contenida en el Folleto de Base, el inversor
demandante podria, en virtud del Derecho nacional del Estado
Miembro del que se trate, tener que soportar los gastos de la
traduccidon del Folleto de Base antes de que dé comienzo el
procedimiento judicial.

o La responsabilidad civil solo se exigird a las personas que hayan
presentado el Resumen, incluido cualquier traduccién del mismo,
y Unicamente cuando el Resumen sea engafioso, inexacto o
incoherente en relacién con las demés partes del Folleto de Base,
o no aporte, leido junto con las otras partes del Folleto de Base,
informacién fundamental para ayudar a los inversores a la hora de
determinar si invierten o no en dichos valores.

A.2 | Consentimiento | No resulta de aplicacion, ya que el Emisor no ha dado su consentimiento a
del emisor la utilizacién del Folleto de Base para una venta posterior o la colocacién
final de los valores por parte de los intermediarios financieros.
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| Nombre |

T denominacion social del Emisor es “EMISORA SANTANDER ESPANA,

Seccién B — Emisor y Garante

ligaciones de informacién

relativos al
caracter de
las

legal y S.A.U.” (en adelante, el Emisor, la Entidad Emisora o Santander Emisora).
comercial

del Emisor | La denominacién social del Garante es “BANCO SANTANDER, SA”y
y del opera bajo el nombre comercial Santander (en adelante el Garante, el Banco,
Garante Santander o Banco Santander).

B.2 | Domicilioy | El Emisor estd domiciliado en Espafia, tiene la forma juridica de sociedad
forma anénima, es una sociedad instrumental del Garante y su actividad esta sujeta a
juridica del | lalegislacion espafiola.

Emisor y ] ,

del Garante, | “EMISORA SANTANDER ESPANA, S.A.U.” se constituyo en Espafia y tiene

legislacion su domicilio social en Ciudad Grupo Santander, Avenida de Cantabria s/n,

conforme a | 28660 Boadilla del Monte, Madrid, C.LF. nimero A 86842127, entidad

la cual inscrita en el Registro Mercantil de Madrid. Se rige por la legislacién espafola.

operany

pais de El Garante estd domiciliado en Espafia, tiene la forma juridica de sociedad

constitucién | anénima y su actividad estd sujeta a la legislacién espafiola especial para

de ambos entidades de crédito en general y, en particular, a la supervisién, control y
normativa del Banco de Espafia y de la Autoridad Bancaria Europea (EBA).
BANCO SANTANDER, S.A. se constituyé en Espafia y tiene su domicilio
social en Paseo de Pereda, nameros 9 al 12, Santander. El domicilio de la
principal sede operativa del Banco esta ubicado en la Ciudad Grupo Santander,
Avda. de Cantabria s/n, 28660 Boadilla del Monte (Madrid) C.LF. ntiimero A-
39000013, entidad inscrita en el Registro Especial de Bancos y Banqueros del
Banco de Espafia con el nimero 0049. Se rige por la legislacion espafiola.

B.3 | Descripciéon | Marco externo general
y factores
clave En el tercer trimestre de 2015, Grupo Santander ha desarrollado su actividad en

un entorno econémico mas favorable en las economias desarrolladas donde
opera, aunque las economias en desarrollo presentan retos importantes.

operaciones | Por lo que se refiere ala actividad bancaria, contintia afectada por unas tasas de
en curso del | interés que siguen en minimos histéricos en gran parte de las economias y
Garante 'y seguimos viendo mayor competencia en algunos mercados, principalmente en
de sus la parte del activo, asf como un entorno regulatorio exigente.

principales

actividades, | Paises desarrollados:

declarando

las En EE.UU. y Reino Unido la expansién se ha mantenido firme y en la
principales | Burozona la recuperacion continda afianzindose.
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categorias
de
productos
vendidos y/o
servicios
prestados, e
indicacién
de los
mercados
principales
en los que
compite el
Garante

* EE.UU.: la economia volvi6 a crecer a un ritmo fuerte en el segundo
trimestre de 2015 (3,9% trimestral anualizado). La base del crecimiento estd en
la demanda interna, en particular en el consumo de las familias, apoyado en la
recuperacién del mercado de trabajo, la bajada del precio del petréleo y efectos
riqueza positivos. No obstante, la apreciacién del délar y la desaceleracion de
las economias emergentes estd perjudicando a la inversién en bienes de equipo
y a las exportaciones. En el tercer trimestre el crecimiento econémico podria
moderarse, pues la creacién de empleo estd siendo menos intensa, aunque
mantendra tasas elevadas. La tasa de paro ha bajado hacia niveles préximos al
equilibrio de medio plazo (en torno al 5%), por lo que la Fed seguir4 valorando
si empieza a subir sus tipos de interés de referencia antes de que acabe el afio.

* Reino Unido: el PIB aument6 un 0,7% intertrimestral en el segundo trimestre
de 2015, por encima del potencial. Los riesgos a la baja del primer trimestre
parecen haber desaparecido, y ahora la incertidumbre se concentra en el
entorno internacional. El crecimiento se asienta principalmente en el consumo,
aunque la inversién empieza a cobrar més protagonismo. La inflacién se sitdia
en niveles en torno al 0%, y la nueva caida de los precios del petrleo
previsiblemente provocara que se mantenga asf hasta finales de afio. La tasa de
paro sigue cayendo, aunque cada vez a menor ritmo, mientras que la subida de
salarios se est4 acelerando.

* La Eurozona sigui6 creciendo a buen ritmo en el segundo trimestre del afio.
El PIB aument6 un 0,4% intertrimestral tras el 0,5% anterior (en términos
interanuales aceleré del 1,2% al 1,5%). Estos datos son reflejo de un
crecimiento més equilibrado entre sector exterior y demanda interna, dentro de
la cual el consumo mantuvo su dinamismo. Los indicadores del tercer trimestre
apuntan que la recuperacion mantiene un ritmo similar. La inflacién se ha visto
afectada por la evolucién de los precios del petroleo y ha caido al -0,1% en
septiembre. El BCE est4 preparado para aumentar su programa de compras si
la desaceleracién de los emergentes tuviera efectos permanentes en la region,
de lo que no hay evidencia por el momento.

Alemania: aceleré moderadamente su tasa de crecimiento del 0,3% al 0,4%
intertrimestral en el segundo trimestre, gracias a la mejora del sector exterior,
parcialmente compensada por el tropiezo de la inversién.

Espaiia: aceler6 su ritmo de crecimiento en el segundo trimestre, alcanzando
un 1% trimestral (3,1% interanual). Espafia viene destacando positivamente
entre los pafses del 4rea euro y probablemente lo seguird haciendo a corto
plazo, siendo previsible que el crecimiento econémico en el conjunto del afio
se sitie ligeramente por encima del 3%.

Portugal: manutuvo la tasa de crecimiento del 0,5% intertrimestral, con un
fuerte crecimiento de la demanda interna, que empujé la aceleracién de las
importaciones y la contribucién negativa del saldo exterior.
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Paises en desarrollo:

Entre las economias emergentes, las latinoamericanas mostraron una evolucion
desigual:

« Brasil: el PIB se contrajo un 1,9% trimestral en el segundo trimestre de 2015
(-2,6% en los Gltimos doce meses). La tasa de desempleo aument6 hasta el
7,6% en agosto desde el 6,9% de junio. La inflacién se situd en el 9,5% en
septiembre, reflejando el ajuste de las tarifas y la depreciacion del real. El
banco central mantiene la tasa Selic en el 14,25%, tras la subida de 50 pb. en
julio, acumulando un aumento de 325 pb en doce meses. Estas subidas tienen
como objetivo evitar que el repunte de la inflacion impacte en las expectativas
de medio plazo, que el banco central pretende anclar en torno a su meta central
del 4,5%.

Brasil mantiene una posicién externa muy sélida, con un ratio de reservas del
19% del PIB, un superavit en la balanza comercial y entradas de capital via
inversiones directas que se han mantenido estables, en torno al 4% del PIB,
pese a la incertidumbre en los mercados internacionales. El real se ha |
depreciado frente al dolar un 22% en el tercer trimestre, acumulando una
depreciacion del 34% desde el cierre de 2014. Frente al euro, las
depreciaciones han sido del 23% y 28%, respectivamente.

« México: la economia afianz6 en el primer semestre de 2015 su proceso de
recuperacioén, con un crecimiento del 2,4% interanual. La reactivacion de las
exportaciones, del consumo y de la inversién privada se vieron compensadas
por un ajuste de inventarios, lo que afianza las expectativas de que la economia
continuard su senda de mejora. La inflacién permanece en tasas muy
moderadas, inferiores al 3% y Banxico mantiene su tasa de referencia en el 3%
(estable desde junio de 2014) aunque se mantiene vigilante a la postura
monetaria relativa con Estados Unidos, dispuesto a subir los tipos de interés en
linea con la Reserva Federal, para prevenir eventuales repuntes en la
volatilidad. En el tercer trimestre de 2015 el peso se ha depreciado un 7%
frente al délar (13% en el afio). En relacién al euro, la depreciacion es del 8%
en el trimestre y del 6% en el afio.

« Chile: la economia desaceler6 en el segundo trimestre de 2015 hasta el 1,9%
(2,5% en el primero) debido a la ralentizacion de la actividad en los sectores
primario y manufacturero, mientras que el sector servicios mantuvo la senda de
recuperacién. La inflacién repunt6 en agosto hasta el 5% reflej ando los efectos
de la depreciacion del peso. Aunque las expectativas se mantienen para 2016
en torno al 3%, y para prevenir su posible aumento, el banco central endureciod
el tono de politica monetaria en septiembre, indicando su disposicion a subir
tipos tras haberlos mantenido estables (en el 3%) desde octubre de 2014. En el
tercer trimestre el peso se ha depreciado un 9% tanto frente al délar como
frente al euro, mientras que desde diciembre de 2014, las depreciaciones han
sido del 13% frente al délar y del 6% frente al euro.

« Por dltimo, en Polonia el PIB del segundo trimestre mantuvo practicamente
el crecimiento intertrimestral, lo que supuso una cierta desaceleracion del
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crecimiento interanual (3,3% frente al 3,6% del primero). Los indicadores del
tercer trimestre estan siendo maés débiles de lo esperado y la deflacién continia
hasta agosto (-0,8% interanual). No obstante, los fundamentos econdémicos
siguen siendo sélidos y las politicas bien orientadas.

El banco central baj6 los tipos de interés (1,5% el tipo de intervencién) y el
mercado da cierta probabilidad a una posible bajada de tipos para 2016.

Descripcion
de las
tendencias
recientes
mas
significativa
s que
afecten al
Garantey a
los sectores
en los que
ejerce sus
actividades

Descripcién de negocios

En el tercer trimestre de 2015 se han realizado algunos cambios de criterios
aplicados y de la composiciéon de algunas unidades, con la finalidad de
incrementar la transparencia del Grupo, facilitar el analisis de todas las
unidades de negocio y poner en valor la actividad desarrollada por la
Corporacion. Los cambios de criterio son:

*En Espafia se aplicaban tasas de transferencia interna (TTT) individualizadas
por operacién para el célculo del margen financiero, de manera que el balance
estaba casado en términos de riesgo de interés. La contrapartida de estos
resultados era el Centro Corporativo. A partir de ahora, Espafia pasa a
homogeneizarse con el resto de paises y unidades del Grupo, y pasan a
reportarse en esta unidad todos los resultados de la gestién financiera del
balance, incluido el riesgo de interés mencionado anteriormente.

*El coste de AT1 emitido por Brasil y México para sustitucién de CET1 y que,
al tratarse de operaciones de optimizacién de capital en estas unidades, se
asumia por el Centro Corporativo, pasa a ser soportado por cada pais.

Se amplia el alcance de costes imputados a las unidades desde el Centro
Corporativo, de acuerdo a la nueva estructura.

Adicionalmente, se crea la unidad “Actividad Inmobiliaria Espafia”, que
incluye la anterior unidad “Actividades Inmobiliarias Discontinuadas en
Espafia”, a la que se afladen otros activos inmobiliarios, como los de la
participacion en Metrovacesa y los del anterior Fondo Inmobiliario,
anteriormente incluidos en el Centro Corporativo.

También se modifican las geografias de Latinoamérica y EE.UU., por el
traspaso a la segunda de las unidades de Banco Santander International y la
sucursal de Nueva York, que estaban incorporadas en la primera.

Los resultados de los periodos anteriores de las unidades de negocio y del
Centro Corporativo, se han reelaborado por aplicacién de estos nuevos
criterios, que afectan principalmente a las lineas de margen de intereses,
resultados por operaciones financieras y costes de explotacién. Todos estos
cambios no inciden en las cifras del Grupo consolidado, que no experimentan
ninguna modificacion.
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La elaboracién de los estados financieros de cada unidad de negocio se realiza
a partir de la agregacién de las unidades operativas basicas que existen en el
Grupo. La informacién de base corresponde tanto a los datos contables de las
unidades juridicas que se integran en cada negocio como a la disponible de los
sistemas de informacion de gestion. En todos los casos se aplican los mismos
principios generales que los utilizados en el Grupo.

Las 4reas de negocio operativas se presentan en dos niveles:

Negocios geograficos. Segmenta la actividad de las unidades operativas por
4reas geograficas. Esta visién coincide con el primer nivel de gestion del
Grupo y refleja el posicionamiento de Santander en las tres 4reas de influencia
monetaria en el mundo (euro, libra y délar). Los segmentos reportados son los
siguientes:

«Europa continental. Incorpora todos los negocios realizados en la regi6n. Se
facilita informacién financiera detallada de Espafia, Portugal, Polonia y
Santander Consumer Finance (que incorpora todo el negocio en la region,
incluido el de los tres paises anteriores).

«Reino Unido. Incluye los negocios desarrollados por las diferentes unidades y
sucursales del Grupo alli presentes.

«Latinoamérica. Recoge la totalidad de actividades financieras que el Grupo
desarrolla a través de sus bancos y sociedades filiales en la regién. Se
desglosan las cuentas de Brasil, México y Chile.

EE.UU. Incluye la entidad holding (SHUSA) y los negocios de Santander
Bank, Santander Consumer USA, Banco Santander Puerto Rico, la unidad
especializada de Banco Santander International y la sucursal de Nueva York.

Negocios globales. La actividad de las unidades operativas se distribuye por
tipo de negocio entre Banca Comercial, Santander Global Corporate Banking y
la unidad Actividad Inmobiliaria Espafia.

«Banca Comercial. Contiene todos los negocios de banca de clientes,
incluidos los de consumo, excepto los de banca corporativa que son
gestionados a través de SGCB. Asimismo, se han incluido en este negocio los
resultados de las posiciones de cobertura realizadas en cada pais, tomadas
dentro del 4mbito del Comité de Gestién de Activos y Pasivos de cada uno de
ellos.

«Santander Global Corporate Banking (SGCB). Refleja los rendimientos
derivados de los negocios de banca corporativa global, banca de inversion y
mercados en todo el mundo, incluidas las tesorerfas con gestion global
(siempre después del reparto que proceda con clientes de Banca Comercial),
asi como el negocio de renta variable.
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Adicionalmente a los negocios operativos descritos, tanto por areas geograficas
como por negocios, el Grupo sigue manteniendo el 4area de Centro
Corporativo. Esta érea incorpora los negocios de gestion centralizada
relativos a participaciones financieras, la gestién financiera de la posicién
estructural de cambio, tomada desde el ambito del Comité de Gestién de
Activos y Pasivos corporativo del Grupo, asi como la gestién de la liquidez y
de los recursos propios a través de emisiones. -

Como holding del Grupo, maneja el total de capital y reservas, las asignaciones
de capital y liquidez con el resto de los negocios. La parte de saneamientos
incorpora la amortizacién de fondos de comercio y no recoge los gastos de los
servicios centrales del Grupo que se imputan a las 4reas, con la excepcién de
los gastos corporativos e institucionales relativos al funcionamiento del Grupo.

B.5

Grupo

Banco Santander, S.A. es la entidad dominante de Grupo Santander. A 30 de
septiembre de 2015, el Grupo estaba formado por 786 sociedades dependientes
de Banco Santander, S.A. Adicionalmente, otras 207 sociedades son entidades
asociadas al Grupo, multigrupo o sociedades cotizadas en bolsa de las que el
Grupo posee més del 5% (excluyendo las sociedades dependientes y aquellas
que presentan un interés desdefiable respecto a la imagen fiel que deben
expresar las cuentas consolidadas).

B.6

Accionistas
principales

Participaciones Significativas en el capital del Banco

A 30 de septiembre de 2015 los tnicos titulares que figuraban en el registro de
accionistas del Banco con una participacién superior al 3% eran State Street
Bank & Trust, 12,781%; The Bank of New York Mellon, 6,646%; Chase
Nominees Limited, 5,262%; EC Nominees Ltd., 3,928%; Socicte Generale,
3,500%; Guaranty Nominees, 3,492%; y Clearstream Banking, 3,292%.

El Banco entiende que dichas participaciones se tienen en custodia a nombre
de terceros, sin que ninguno de éstos tenga, en cuanto al Banco le consta, una
participacién superior al 3% en el capital o en los derechos de voto del Banco.
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B.7

Informacion | A continuacién se muestran los datos més significativos del Emisor a 31 de
financiera diciembre de 2014, asf como los correspondientes a 30 de junio de 2015.
fundamenta
1 historica a) Balance de Situacién del Emisor a 30 de junio de 2015 y 31 de diciembre
seleccionada de 2014 (cifras en miles de euros).
relativa al
. BALANCES AL 30 DE JUNIO DE 2015 Y AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
Emisor y al
Garante (Miles de Euros)
30 de 31de
Junio | Diciembr 30de 31de
de ede Juniode | Diciembre
ACTIVO 2015 2014 PATRIMONIO NETO Y PASIVO 2015 de 2014
ACTIVO NO CORRIENTE: PATRIMONIO NETO:
Inversiones en empresas del Grupoy | 916.73 i
asociadas a largo plazo- 5 756.160 FONDOS PROPIOS- 127 120
913.21
Créditos a empresas 0| 753.920 Capital- 60 60
Derivados 3.525 2.240 Capital escriturado 60 60
916.73
Total Activo No Corriente 5| 756.160 Resultados de ejercicios anteriores 60 (16)
Remanente 76 -
Resultados negativos de ejercicios
anteriores (16) (16)
Resultado del ejercicio 7 76
Total Patrimonio Neto 127 120
PASIVO NO CORRIENTE:
Deudas a largo plazo- 530.807 374.554
Obligaciones y otros valores negociables 527.282 372314
Derivados 3.525 2.240
Deudas con empresas del Grupo y
asociadas a largo plazo 389.613 382.814
Total Pasivo No Corriente 920.420 757.368
ACTIVO CORRIENTE: PASIVO CORRIENTE:
Deudores comerciales y otras
cuentas a cobrar - 38 Deudas a corto plazo- 2.745 1.646
Deudores varios - 38 Obligaciones y otros valores negociables 2.196 1.646
6.424 4.002 Derivados 549 -
Inversiones en empresas del Grupo y
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asociadas a corto plazo-
Deudas con empresas del Grupo y
Derivados 549 - asociadas a corto plazo 3.197 2.390
Acreedores comerciales y otras cuentas a
Créditos a empresas 5.875 4.002 pagar- 46 107
Periodificaciones a corto plazo 29 157 Acreedores varios 32 96
Efectivo y otros activos liquidos Otras deudas con las Administraciones
equivalentes- 4.325 1.598 Publicas 14 11
Tesoreria 4.325 1.598 Periodificaciones a corto plazo 978 324
Total Activo Corriente 10.778 5.795 Total Pasivo Corriente 6.966 4.467
927.51
TOTAL ACTIVO 3| 761.955 TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 927.513 761.955

b) Cuenta de pérdidas y ganancias del Emisor a 30 de junio de 2015 y 30
de junio de 2014 (cifras en miles de euros).

Periodo de | Periodo de
Seis Meses | Seis Meses
Terminado
Terminado el el
30 de
30 de Junio Junio de
de 2015 2014
Importe neto de la cifra de negocios: ) 10.421 1.156
Ingresos de valores negociables y otros instrumentos financieros- 8.670 929 -~
De empresas del Grupo y asociadas 8.670 929
Otros ingresos 1.751 227
Gastos de valores negociables y otros instrumentos
financieros: (8.193) (1.081)
Por empresas del Grupo y asociadas (3.757) (660)
Por terceros (4.436) (180)
Gastos por comisiones con empresas del grupo y asociadas - (241)
Otros gastos de explotacién: (2.217) (161)
Servicios exteriores (2.217) (161)
RESULTADO DE EXPLOTACION 11 (86)
Gastos financieros: - 3)
Por deudas con empresas del Grupo y asociadas - 3)
Variacion de valor razonable en instrumentos financieros - -
Cartera de negociacién y otros - -
RESULTADO FINANCIERO - 3)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 11 (89)
Impuesto sobre Beneficios “@) -
RESULTADO DEL EJERCICIO 7 (89)

Cuenta de Pérdidas y Ganancias del Emisor correspondientes al ejercicio
natural terminado el 31 de diciembre de 2014 y el 31 de diciembre de
2013 (cifras en miles de euros)
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS

ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013

(Miles de Euros)

Ejercicio Ejercicio
2014 2013

Importe neto de la cifra de negocios 7.132 -
Ingresos de valores negociables y otros instrumentos financieros 7.132 -

De empresas del grupo y asociadas 7.132 -

Otros ingresos - -
Gastos de valores negociables y otros instrumentos financieros (6.514) -

Por empresas del grupo y asociadas (4.493) -

Por terceros (2.021) -
Otros ingresos de explotacién 1.109 -

Ingresos accesorios y otros de gestién corriente 1.109 -
Otros gastos de explotacién (1.625) (16

Servicios exteriores (1.625) (16|
Resultado de explotacién 102 (16
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros - -
Resultado financiero - -
Resultado antes de impuestos 102 (16
Impuesto sobre beneficios (26) (16
Resultado del ejercicio 76 (16
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A continuacién se muestran los datos consolidados més significativos del
Grupo a 31 de diciembre de 2014, 2013, y 2012, asf como los correspondientes
a junio de 2014 y 2013:

Balances de Situaciéon Consolidados Auditados de Grupo Santander a 31 de
diciembre de 2014, 2013 y 2012 (cifras en millones de euros).

a)  Balances de Situacién Consolidados Auditados de Grupo Santander a 31
diciembre de 2014, 2013 y 2012 (cifras en millones de euros).

ACTIVO 2014 2013 (*) 2012 (*)

CAJA Y DEPOSITOS EN BANCOS CENTRALES |69.428 77.103 118.488

CARTERA DE NEGOCIACION: 148.888 115.289 177.917
Depésitos en entidades de crédito 1.815 5.503 9.843
Crédito a la clientela 2.921 5.079 9.162
Valores representativos de deuda 54.374 40.841 43.101
Instrumentos de capital 12.920 4.967 5.492
Derivados de negociacion 76.858 58.899 110.319

OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR

RAZONABLE CON CAMBIOS EN

PERDIDAS Y GANANCIAS: 42.673 31.381 28.356
Depésitos en entidades de crédito . 28.592 13.444 10.272
Crédito a la clientela 8.971 13.196 13.936
Valores representativos de deuda 4.231 3.875 3.460
Instrumentos de capital 879 866 688
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ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA
LA VENTA:
Valores representativos de deuda

Instrumentos de capital

INVERSIONES CREDITICIAS:
Depdsitos en entidades de crédito
Crédito a la clientela

Valores representativos de deuda

CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO

AJUSTES A ACTIVOS FINANCIEROS POR

MACROCOBERTURAS

DERIVADOS DE COBERTURA

ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA

PARTICIPACIONES:

Entidades asociadas

Entidades multigrupo

CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS

A PENSIONES

115.250

110.249

5.001

781.635

51.306

722.819

7.510

1.782

7.346

5.376

3471

1.775

1.696

345

83.799

79.844

3.955

714.484

56.017

650.581

7.886

1.627

8.301

4.892

5.536

1.829

3.707

342

92.266

87.724

4.542

756.858

53.785

696.014

7.059

2.274

7.936

5.700

4.454

1.957

2497

405
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ACTIVOS POR REASEGUROS 340 356 424
ACTIVO MATERIAL: 23.256 13.654 13.860
Inmovilizado material- 16.889 9.974 10.315
De uso propio 8.324 7.787 8.136
Cedido en arrendamiento operativo 8.565 2.187 2.179
Inversiones inmobiliarias 6.367 3.680 3.545
ACTIVO INTANGIBLE: 30.401 26.241 28.062
Fondo de comercio ’ 27.548 23.281 24.626
Otro activo intangible 2.853 ~ [2.960 3.436
ACTIVOS FISCALES: 27.956 26.944 27.098
Corrientes 5.792 5.751 6.111
Diferidos 22.164 21.193 20.987
RESTO DE ACTIVOS 8.149 5.814 5.547
Existencias 1.099 80 173
Otros 7.050 5.734 5.374
TOTAL ACTIVO 1.266.296 1.115.763 1.269.645

* Se presentan, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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PASIVO Y PATRIMONIO NETO 2014 2013 (*) 2012 (*)

CARTERA DE NEGOCIACION: 109.792 94.673 143.242
Depdsitos de bancos centrales 2.041 3.866 1.128
Depésitos de entidades de crédito 5.531 7.468 8.292
Depésitos de la clientela 5.544 8.500 8.897
Débitos representados por valores negociables - 1 1
Derivados de negociacién 79.048 58.887 109.743
Posiciones cortas de valores 17.628 15.951 15.181

* | Otros pasivos financieros- - — - R e Lo S

OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR
RAZONABLE CON CAMBIOS EN PERDIDAS Y
GANANCIAS: 62.317 42311 45.418
Dep6sitos de bancos centrales 6.321 2.097 1.014
Depdsitos de entidades de crédito 19.039 9.644 10.862
Depdsitos de la clientela 33.127 26.484 28.638
Débitos representados por valores negociables 3.830 4,086 4.904
Pasivos subordinados - - -

Otros pasivos financieros - - -
PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO: 961.052 863.114 959.321
Depésitos de bancos centrales 17.290 9.788 50.938
Depésitos de entidades de crédito 105.147 76.534 80.732
Depésitos de la clientela 608.956 572.853 589.104
Débitos representados por valores negociables 193.059 171.390 201.064
Pasivos subordinados 17.132 16.139 18.238
Otros pasivos financieros 19.468 16.410 19.245
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AJUSTES A PASIVOS FINANCIEROS POR

MACROCOBERTURAS 31 87 598
DERIVADOS DE COBERTURA 7.255 5.283 6.444
PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO

CORRIENTES EN VENTA 21 1 2
PASIVOS POR CONTRATOS DE SEGUROS 713 1.430 1.425
PROVISIONES: 15.376 14.589 16.002

Fondo para pensiones y obligaciones similares 9.412 9.126 10.353

Provisiones para impuestos y otras contingencias
legales 2.916 2.727 3.100

Provisiones para riesgos y compromisos .
contingentes 654 693 617

Otras provisiones 2.394 2.043 1.932
PASIVOS FISCALES: 9.379 6.079 7.765

Corrientes 4.852 4.254 5.162

Diferidos 4.527 1.825 2.603
RESTO DE PASIVOS 10.646 8.554 8.216
TOTAL PASIVO 1.176.582 1.036.121 1.188.433
PATRIMONIO NETO
FONDOS PROPIOS: 91.663 84.480 81.269

Capital 6.292 5.667 5.161

Escriturado 6.292 5.667 5.161
Menos capital no exigido - - -
Prima de emisién 38.611 36.804 37.412
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Reservas 41.160 38.056 37.100
Reservas (pérdidas) acumuladas 40.973 37.793 36.845
Reservas (pérdidas) de entidades valoradas por el

método de la participacién 187 263 255

Otros instrumentos de capital 265 193 250
De instrumentos financieros compuestos - - -

Resto de instrumentos de capital 265 193 250
Menos: Valores propios (10) (9) (287)
Resultado del ejercicio atribuido a la entidad

dominante 5.816 4.175 2.283

Menos: Dividendos y retribuciones (471) (406) (650)

AJUSTES POR VALORACION (10.858) (14.152) (9.472)

Activos financieros disponibles para la venta 1.560 35 (249)

Coberturas de los flujos de efectivo 204 (233) (219)

Coberturas de inversiones netas en negocios
en el extranjero (3.570) (1.874) (2.957)

Diferencias de cambio (5.385) (8.768) (3.011)

Activos no corrientes en venta - - -

Entidades valoradas por el método de la

participacién (85) (446) (152)

Resto de ajustes por valoracién (3.582) (2.866) (2.884)

INTERESES MINORITARIOS 8.909 9.314 9.415
Ajustes por valoracién (655) (1.541) (308)
Resto 9.564 10.855 9.723

TOTAL PATRIMONIO NETO 89.714 79.642 81.212

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 1.266.296 1.115.763 1.269.645

PRO-MEMORIA:

RIESGOS CONTINGENTES 44,078 41.049 45.033

COMPROMISOS CONTINGENTES 208.040 172.797 216.042
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* Se presentan, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

ACTIVO 2014 2013 (%) 2012 (%)
CAJA Y DEPOSITOS EN BANCOS
CENTRALES 69.428 77.103 118.488
CARTERA DE NEGOCIACION: 148.888 115.289 177917
Depositos en entidades de crédito 1.815 5.503 9.843
Crédito a la clientele 2.921 5.079 9.162
Valores representativos de deuda 54.374 40.841 43.101
Instrumentos de capital 12.920 4.967 5.492
Derivados de negociacién 76.858 58.899 110.319
OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A
VALOR
RAZONABLE CON CAMBIOS EN
PERDIDAS Y GANANCIAS: 42.673 31.381 28.356
Depositos en entidades de crédito 28.592 13.444 10.272
Crédito a la clientele 8.971 13.196 13.936
Valores representativos de deuda 4.231 3.875 3.460
Instrumentos de capital 879 866 688
ACTIVOS FINANCIEROS
DISPONIBLES PARA
LA VENTA: 115.250 83.799 92.266
Valores representativos de deuda 110.249 79.844 87.724
Instrumentos de capital 5.001 3.955 4.542
INVERSIONES CREDITICIAS: 781.635 714.484 756.858
Depositos en entidades de crédito 51.306 56.017 53.785
Crédito a la clientele 722.819 650.581 696.014
Valores representativos de deuda 7.510 7.886 7.059
CARTERA DE INVERSION A
VENCIMIENTO - - -
AJUSTES A ACTIVOS FINANCIEROS
POR
MACROCOBERTURAS 1.782 1.627 2274
DERIVADOS DE COBERTURA 7.346 8.301 7.936
ACTIVOS NO CORRIENTES EN
VENTA 5.376 4.892 5.700
PARTICIPACIONES: 3.471 5.536 4.454
Entidades asociadas 1.775 1.829 1.957
Entidades multigrupo 1.696 3.707 2.497
CONTRATOS DE SEGUROS
VINCULADOS
A PENSIONES 345 342 405
ACTIVOS POR REASEGUROS 340 356 424
ACTIVO MATERIAL: 23.256 13.654 13.860
Inmovilizado material- 16.889 9.974 10.315
De uso propio 8.324 7.787 8.136
Cedido en arrendamiento operativo 8.565 2.187 2.179
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Inversiones inmobiliarias 6.367 3.680 3.545
ACTIVO INTANGIBLE: 30.401 26.241 28.062
Fondo de comercio 27.548 23.281 24.626
Otro activo intangible 2.853 2.960 3.436
ACTIVOS FISCALES: 27.956 26.944 27.098
Corrientes 5.792 5.751 6.111
Diferidos 22.164 21.193 20.987
RESTO DE ACTIVOS 8.149 5.814 5.547
Existencias 1.099 80 173
Otros 7.050 5.734 5.374
TOTAL ACTIVO 1.266.296 1.115.763 1.269.645
* Se presentan, tinica y exclusivamente, a efectos comparativos. -
PASIVO Y PATRIMONIO NETO 2014 2013 (*) 2012 (*)
CARTERA DE NEGOCIACION: 109.792 94.673 143.242
Depdsitos de bancos centrales 2.041 3.866 1.128
Depésitos de entidades de crédito 5.531 7.468 8.292
Dep6sitos de la clientela 5.544 8.500 8.897
Débitos representados por valores negociables - 1 1
Derivados de negociacién 79.048 58.887 109.743
Posiciones cortas de valores 17.628 15.951 15.181
Otros pasivos financieros - - -
OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR
RAZONABLE CON CAMBIOS EN PERDIDAS Y
GANANCIAS: 62.317 42311 45.418
Depésitos de bancos centrales 6.321 2.097 1.014
Depésitos de entidades de crédito 19.039 9.644 10.862
Depésitos de la clientela 33.127 26.484 28.638
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Débitos representados por valores negociables
Pasivos subordinados

Otros pasivos financieros

PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO:
Depésitos de bancos centrales
Depésitos de entidades de crédito
Depésitos de la clientela
Débitos representados por valores negociables
Pasivos subordinados

Otros pasivos financieros

AJUSTES A PASIVOS FINANCIEROS POR

MACROCOBERTURAS

DERIVADOS DE COBERTURA

PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO

CORRIENTES EN VENTA

PASIVOS POR CONTRATOS DE SEGUROS

PROVISIONES:
Fondo para pensiones y obligaciones similares

Provisiones para impuestos y otras contingencias
legales

Provisiones para riesgos y compromisos
contingentes

Otras provisiones

PASIVOS FISCALES:

3.830

961.052
17.290
105.147
608.956
193.059
17.132

19.468

31

7.255

21

713

15.376

9.412

2.916

654

2.3%4

9.379

4.086

863.114

9.788

76.534

572.853

171.390

16.139

16.410

87

5.283

1.430

14.589

9.126

2.727

693

2.043

6.079

4.904

959.321

50.938

80.732

589.104

201.064

18.238

19.245

598

6.444

1.425

16.002

10.353

3.100

617

1.932

7.765
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Corrientes 4.852 4.254 5.162

Diferidos 4.527 1.825 2.603
RESTO DE PASIVOS 10.646 8.554 8.216
TOTAL PASIVO 1.176.582 1.036.121 1.188.433

PATRIMONIO NETO

FONDOS PROPIOS: 91.663 84.480 81.269
Capital 6.292 5.667 5.161
Escriturado 6.292 5.667 5.161

—Menos-capital-ne-exigido-- —— —— ———1= - -

Prima de emision 38.611 36.804 37.412
Reservas 41.160 38.056 37.100
Reservas (pérdidas) acumuladas 40.973 37.793 36.845

Reservas (pérdidas) de entidades valoradas por el
método de la participacién 187 263 255
Otros instrumentos de capital 265 193 250
De instrumentos financieros compuestos - - -
Resto de instrumentos de capital 265 193 250
Menos: Valores propios (10) (9) (287)

Resultado del ejercicio atribuido a la entidad

dominante 5.816 4.175 2.283
Menos: Dividendos y retribuciones (471) (406) (650)
AJUSTES POR VALORACION (10.858) (14.152) (9.472)
Activos financieros disponibles para la venta 1.560 35 (249)
Coberturas de los flujos de efectivo 204 (233) (219)

Coberturas de inversiones netas en negocios
en el extranjero (3.570) (1.874) (2.957)

Diferencias de cambio (5.385) (8.768) (3.011)
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Activos no corrientes en venta - - -
Entidades valoradas por el método de'la
participacion (85) (446) (152)
Resto de ajustes por valoracién (3.582) (2.866) (2.884)
INTERESES MINORITARIOS 8.909 9.314 9.415
Ajustes por valoracién v (655) (1.541) (308)
Resto 9.564 10.855 9.723
TOTAL PATRIMONIO NETO 89.714 79.642 81.212
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 1.266.296 1.115.763 1.269.645
PRO-MEMORIA:
RIESGOS CONTINGENTES 44.078 41.049 45.033
COMPROMISOS CONTINGENTES 208.040 172.797 216.042

* Se presentan, tinica y exclusivamente, a efectos comparativos.

b)

Cuentas de Pérdidas y Ganancias Consolidadas Auditadas de Grupo
Santander correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2014, 2013 y 2012 (cifras en millones de euros):

(Debe) Haber
2014 2013 (*) | 2012 (%)

Intereses y rendimientos asimilados 54.656 51.447 58.791
Intereses y cargas asimiladas (25.109)  |(25.512)  |(28.868)
MARGEN DE INTERESES 29.547 25.935 29.923
Rendimiento de instrumentos de capital 435 378 423
Resultado de entidades valoradas por el método de la 243 500 427
participacion
Comisiones percibidas 12515 12473 12.732
Comisiones pagadas (2.819) (2.712) (2.471)
Resultado de operaciones financieras (neto) 3.974 3234 3329
Cartera de negociacién 2.377 1.733 1.460
. ) . 1239 (6) 159
Otros instrumentos financieros a valor razonable con cambios
en pérdidas y ganancias
. . 1.427 1.622 1.789
Instrumentos financieros no valorados a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias
Otros (69) (115) (79)
Diferencias de cambio (neto) (1.124) 160 (189)
Otros productos de explotacién 5.214 5.903 6.693
Ingresos de contratos de seguros y reaseguro emitidos 3.532 4724 2541
Ventas e ingresos por prestacion de servicios no 343 322 369
| financieros
Resto de productos de explotacion 1.339 857 783
Otras cargas de explotacion (5.373) (6.205) (6.607)
Gastos de contratos de seguros y reaseguros (3.395) (4.607) (4.948)
Variacidn de existencias (255 (229) (232)
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Resto de cargas de explotacién (1.723) (1.369) (1.427)
MARGEN BRUTO 42.612 39.666 44.260
Gastos de administracion (17.899) |(17.452) |(17.801)

Gastos de personal (10.242) | (10.069)  |(10.306)

Otros gastos generales de administracién (7.657) (7.383) (7.495)
Amortizacién (2.287) (2.391) (2.183)
Dotaciones a provisiones (neto) (3.009) (2.445) (1.472)
Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto) (10.710) | (11.227) | (18.880)

Inversiones crediticias (10.521) (10.936) (18.523)

. . (189) (24) (357)

Otros instrumentos financieros no valorados a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE 8.707 6.151 3.924
EXPLOTACION
Pérdidas por deterioro del resto de activos (neto) (938) (503) (508)

Fondo de comercio y otro activo intangible (701) (#1) (151

Otros activos ) (237) (462) (357)

. i . . . 3.136 2.152 906
Ganancias/(pérdidas) en la baja de activos no clasificados como
no corrientes en venta
Diferencia negativa en combinaciones de negocios 17 - -

] e o (243) _ _ |(422) (757)
Ganancias/(pérdidas) de activos no corrientes en venta no T
clasificados como operaciones interrumpidas
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 10679 7378 3.565
TImpuesto sobre beneficios (3.718) (2.034) (584)

6.961 5.344 2.981
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE
OPERACIONES CONTINUADAS
RESULTADO DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS (26) (15) 70
(Neto)
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 6.935 5.329 3.051
Resultado atribuido a la entidad dominante 5.816 4175 2.283
Resultado atribuido a intereses minoritarios 1119 1154 768
BENEFICIO POR ACCION
En operaciones continuadas e interrumpidas

Beneficio bdsico por accion (euros) 0,48 0,39 0,23

Beneficio diluido por accién (euros) 0,48 0,38 0,23
En operaciones continuadas

Beneficio bdsico por accion (euros) 0,48 0,39 0,22

Beneficio diluido por accion (euros) 0,48 0,38 0,22

* Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

¢) Balances de Situacién consolidados del Grupo a 30 de septiembre de
2015 y comparativa con el cierre al ejercicio anual terminado el 31 de

diciembre de 2014 (cifras en millones de euros).

ACTIVO 30-09-2015 31-1(2*-)2014

CAJA Y DEPOSITOS EN BANCOS

CENTRALES 70.841 69.428
CARTERA DE NEGOCIACION 149.903 148.888
OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR

RAZONABLE CON CAMBIOS EN

PERDIDAS Y GANANCIAS 52.110 42,673
ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES

PARA LA VENTA 117.835 115250
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INVERSIONES CREDITICIAS 816.666 781.635
CARTERA DE INVERSION A
VENCIMIENTO 4.405 -
AJUSTES A ACTIVOS FINANCIEROS POR
MACROCOBERTURAS 1.649 1.782
DERIVADOS DE COBERTURA 8.323 7.346
ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA 5.568 5.376
PARTICIPACIONES: 3278 3.471
Entidades asociadas 1.724 1.775
Entidades multigrupo 1.554 1.696
CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS
A PENSIONES 327 345
ACTIVOS POR REASEGUROS 355 340
ACTIVO MATERIAL: 24.188 23.256
Inmovilizado material 18.478 16.889
Inversiones inmobiliarias 35.710 6.367
ACTIVO INTANGIBLE: 29.853 30.401
Fondo de comercio 26.777 27.548
Otro activo intangible 3.076 2853
ACTIVOS FISCALES: 27117 27.956
Corrientes 5.591 5.792
Diferidos 21.526 22.164
RESTO DE ACTIVOS 8.009 8.149
TOTAL ACTIVO 1.320.427 1.266.296
PASIVO Y PATRIMONIO NETO 30-09-2015 3 '1(2;)2014
CARTERA DE NEGOCIACION 112.460 109.792
OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR
RAZONABLE CON CAMBIOS EN PERDIDAS
Y GANANCIAS 58.601 62.317
PASIVOS FINANCIEROS A COSTE
AMORTIZADO 1.009.568 961.052
AJUSTES A PASIVOS FINANCIEROS POR
MACROCOBERTURAS 292 31
DERIVADOS DE COBERTURA 9.173 7.255
PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO
CORRIENTES EN VENTA - 21
PASIVOS POR CONTRATOS DE SEGUROS 644 713
PROVISIONES 13.775 15.376
PASIVOS FISCALES: 7.379 9.379
Corrientes 2.277 4.852
Diferidos 5.102 4.527
RESTO DE PASIVOS 9.848 10.646
TOTAL PASIVO 1.221.740 1.176.582
FONDOS PROPIOS: 103.307 91.663
Capital 7.158 6.292
Prima de emision 45.072 38.611
Reservas 45.835 41.160
Otros instrumentos de capital 262 265
Menos: Valores propios (243) (10)
Resultado del ejercicio atribuido a la entidad
dominante 5.941 5.816
Menos: Dividendos y retribuciones (716) (471)
AJUSTES POR VALORACION: (14.988) (10.858)
Activos financieros disponibles para la venta 766 1.560
Coberturas de los flujos de efectivo 322 204
Coberturas de inversiones netas en negocios en el
extranjero (3.221) (3.570)
Diferencias de cambio (9.441) (5.385)
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Activos no corrientes en venta - -
Ent. valoradas por el método de la participacion (233) (85)
Resto de ajustes por valoracion (3.181) (3.582)
INTERESES MINORITARIOS 10.368 8.909
Ajustes por valoracion (1.401) (655)
Resto 11.769 9.564
PATRIMONIO NETO 08.687 $9.714
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 1.320.427 1.266.296

PRO-MEMORIA:
RIESGOS CONTINGENTES 40572 44.078
COMPROMISOS CONTINGENTES 216.384 208.040

d)  Cuentas de Pérdidas y Ganancias (no auditadas) consolidadas del Grupo
a 30 de septiembre de 2015 y 30 de septiembre de 2014 (cifras en
millones de euros).

1 de enero
1 de enero 2015 2014
a 30 de septiembre a30de
2015% septiembre
2014

Comisiones netas 7,584
Resultados netos de operaciones financieras 1,702
Resto de ingresos ) 790
Rendimiento de instrumentos de capital 347
Resultados por puesta en equivalencia 293
Otros resultados de explotacidn (netos) 149

#

Costes de explotacion (16,149) (14,822)

Gastos generales de administracién (14,342) (13,125)
De personal (8,308) (7,543)
Otros gastos generales de administracion (6,034) (5,583)

_ Amor:cizacién de actiyos materiales e\inmateriales (1,806) (1,697)

Ao

Dotaciones insolvencias (7,550) (8,110)

Deterioro de otros activos (247) (225)
Otros resultados y dotaciones (1,666) (1,275)

*¥NOTA: Los resultados a 30 septiembre de 2015 no incluyen un beneficio atribuido de 835
millones de euros por el resultado neto de la reversion de pasivos fiscales en Brasil.

A continuacién se incluye una comparativa de los ratios mas relevantes para
los nueve primeros meses de los ejercicios 2015 y 2014:
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7,2
0,6 0,6
47,0 46,9
4,50 5,28
71,1 67,5
n/a n/a
12,39 11,44%)

*Datos no auditados.

@ No incluye el beneficio atribuido de 835 millones de euros por el resultado neto de la
reversion de pasivos fiscales en Brasil.

@ Calculads como beneficio atribuido al Grupo ordinario dividido entre recursos propios
medios.

® Dato proforma incluyendo ampliacion de capital de enero de 2015.

@ Considerada homogeneizacion de la normativa espafiola a la europea sobre activos intangibles.
Se entiende como ratio de CET1, el ratio de capital de nivel 1 ordinario que integra los fondos
propios, calculado de conformidad con el Reglamento 575/2013/UE del Parlamento Europeo y
del Consejo de 26 de junio de 2013 sobre los requisitos prudenciales de las entidades de crédito
y las empresas de inversién.

A continuacién se incluye una comparativa de los ratios més relevantes para
los afios 2014, 2013 y 2012:

78
0.6 04 02
470 381 5.0
5.19 5.64 154
672 617 724
a 171 1033
o 122 /a a

Calculado como beneficio atribuido al Grupo ordinario dividido entre recursos propios
medios.

@ Considerada homogeneizacion de la normativa espafiola a la europea sobre activos intangibles.
Se entiende como ratio de CET1, el ratio de capital de nivel 1 ordinario que integra los fondos
propios, calculado de conformidad con el Reglamento 575/2013/UE del Parlamento Europeo y
del Consejo de 26 de junio de 2013 sobre los requisitos prudenciales de las entidades de crédito
y las empresas de inversion.

¢)  Otrainformacion de transparencia requerida por el Banco de Espafia.

El siguiente cuadro presenta el desglose al cierre de los ejercicios 2014, 2013 y
2012 de los activos adquiridos y adjudicados por los negocios en Espafia:

31-12-14 31-12-13 31-12-12
Valor Del que Valor | Del que: Valor Del que:
Millones de euros neto Cobertura [ neto | Cobertura neto Cobertura
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contable contable contable

Activos inmobiliarios
procedentes de
financiaciones
destinadas a
empresas de 3.648 | 4.443
construccion y
promocion
inmobiliaria 3397 | 4.151 2.906

De los que:

Edificios 1.182 930
terminados 1.059 727 793
Vivienda 514 415 492 338 393

Resto 668 515 567 389 400
Edificios en 465 449
construccion 366 369 283
Vivienda 465 449 366 368 274

3.650

498
236
262

281
273

Resto - - - 1 9
Suelo 2.001 3.064 | 1.972| 3.055| 1.830
Terrenos 723 1.065
urbanizados 926 | 1.390| 1.302
Restode 1.278 | 1.999
suelo 1.046 | 1.665 528
Activos inmobiliarios
procedentes de
financiaciones
hipotecarias a
hogares para 720
adquisicion de 949 _
vivienda 747 530 707
Resto de activos
inmobiliarios - -
adjudicados 2 4 61

2.871

2.024

847

454

60

Total activos
inmobiliarios 4.597 5,163 | 4.146 | 4.685 3.674

4.164

Instrumentos de
capital,
participaciones y
financiaciones a
sociedades no
consolidadas
tenedoras de dichos
activos 473 924 647 751 649

749

Total 5070 | 6.087 | 4.793 | 5.436 | 4.323

4.913

B.8

Informacion
financiera
seleccionada

No procede
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pro forma

B.9 | Previsiones o | El Garante ha optado por no realizar una estimacién de los beneficios.
estimaciones
de beneficios
B.10 | Salvedades | Los informes de auditoria emitidos sobre las cuentas anuales del Emisor
en el correspondientes al ejercicio 2014 y 2013, y sobre las cuentas anuales del
informe de | Garante individuales y de su grupo consolidado, correspondientes a los
auditoria ejercicios 2014, 2013 y 2012, contienen respectivas opiniones favorables, sin
salvedades.
B.12 | Informacién | No ha habido ninglin cambio importante en las perspectivas del Emisor desde
financiera la fecha de su balance de constitucién auditado publicado.
fundamental
relativa al
Emisor
B.13 | Descripcion | No se han producido acontecimientos que puedan ser importantes para la
de cualquier | solvencia del Emisor desde la fecha de su constitucién, esto es, el 16 de
acontecimien | octubre de 2013.
to reciente
relativo a su
solvencia
B.15 | Descripcion | “EMISORA SANTANDER ESPANA, S.A.U.” es un vehiculo instrumental del
de Grupo Santander, constituido basicamente para la captacién de recursos
actividades | mediante la emisién de deuda ordinaria o sénior.
principales
del Emisor | El Emisor al ser un vehiculo instrumental del Grupo Santander, no cuenta con
plantilla propia.
A la fecha de la presente nota de valores, el Emisor tiene deuda emitida por
importe de 1.452.974574,1
B.17 Grados.de El Emisor no tiene asignadas calificaciones crediticias por ninguna agencia de
so!vencm calificacion.
Eﬁggg;s;l Se podra soli.citar para ‘cada emisi.én cqncreta la yaloracién de! riesgo crediticio
Garanteoa | & Und O varias agencias de calificacién, reflejandose en dicho caso en las
sus condiciones finales.
obligaciones | Segin la tltima informacién publica disponible, el Garante tiene asignadas las
a peticion o | siguientes calificaciones crediticias por las Agencias que se indican
con la seguidamente:
cooperacion

del Garante
en el
proceso de
calificacion

Julio 2014

Fitch Ratings (1) F2 -

Estable
Moody’s (2) P-2 A3 Junio 2015 Positivo
Standard & Poor’s A-2 A- Octubre 2015 Estable
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©)]

DBRS (4) R-1 (bajo) A Julio 2015 Estable

Scope Ratings (5) S-1 A+ Marzo 2015 Estable

GBB-Rating (6) No A+ No disponible Positivo
disponible

(1) Fitch Ratings Espafia, S.A.U. (en adelante, Fitch Ratings)
(2) Moody’s Investor Service Espafia, S.A. (en adelante, Moody’s)

(3) Standard & Poor’s Credit Market Services Europe Limited (en adelante, Standard
& Poor’s)

(4) DBRS Ratings Limited (en adelante ,DBRS)
(5) Scope Ratings AG (en adelante, Scope)

(6) GBB-Rating Gesellschaft fiir Bonititsbeurteilung GmbH (en adelante, GBB
Rating)

Las agencias de calificacion mencionadas anteriormente se encuentran
registradas de acuerdo con lo previsto en el reglamento (CE) n°1060/2009 del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de septiembre de 2009, sobre
agencias de calificacion crediticia.

B.18

Descripcion
dela
naturalezay
el alcance
dela
garantia

Las emisiones emitidas al amparo del Folleto de Base contaran con la garantia
de Banco Santander, S.A. El importe méximo de la garantia (la Garantia)
otorgada por el Garante se entiende referido al principal de las emisiones,
extendiéndose la citada garantia a los intereses ordinarios y a los intereses de
demora correspondientes. La Garantia no se extiende a ninguna otra obligacion
distinta de las sefialadas ya sean comisiones, gastos financieros o de cualquier
otra naturaleza. La Garantia se entendera otorgada con caracter irrevocable e
incondicional. Cualesquiera pagos que deben llevarse a cabo por el Garante
bajo la Garantia, se realizardn previa recepcién por el Garante de un
requerimiento de pago por escrito por parte del Comisario de los titulares de
los Valores (que actlia en representacion de los mismos) en los términos
previstos en la Garantia.

Las obligaciones del Garante, en relacién con los Valores bajo la Garantia,
constituyen obligaciones directas, incondicionales, no subordinadas y sin
garantia real del Garante, y en caso de concurso del Garante (salvo que tengan
la consideracién de crédito subordinado de conformidad con el articulo 92 de
la Ley Concursal o cualesquiera normativa que sustituya a ésta y resulte de
aplicacién en el futuro) tendrén el mismo rango a efectos de prelacion de
créditos, que todas las obligaciones del Garante con respecto a los Valores
emitidos al amparo del presente Folleto de Base y comparten al menos el
mismo rango a efectos de prelacién de créditos con el resto de deudas no
subordinadas y sin garantia real del Garante, asi como con las obligaciones
presentes o futuras de endeudamiento y monetarias no subordinadas y sin
garantfa real en relacién con dinero tomado a préstamo por el Garante.
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Informacion
de la seccion
B sobre el
garante
como si
fuera el
emisor del
mismo tipo
de valores
que es
objeto de la
garantia

Véanse los elementos B1, B2, B3, B4, B5, B6, B7, B8, B9, B10 Y B17
anteriores en los que se incluye también la informacién de la seccién B para el
Garante.

valores
ofertados

TIpO y“clase de

Seccién C — Valores

_ Obligaciones de informacién

Valoresfé \bb/adlbéres} de Ren;;é Fija Estructurados ( los Valores)
Codigo ISIN: ESES0305014476

Importe nominal y efectivo de los Valores: Hasta € 100,000,000
Importe Nominal Unitario: € 1.000

Los Valores de Renta Fija Estructurados de la presente emisién son
valores cuya rentabilidad estd vinculada a la evolucién del precio de
cotizacion de una cesta de acciones compuesta por Johnson and
Johnson, Danone SA y Carrefour SA. En base a esta evolucién los
Valores de Renta Fija Estructurados podran dar lugar a rendimientos
negativos. El riesgo que pueda existir de que el precio de amortizacién
en la fecha de amortizacién esté por debajo del precio de emisién,
dependerd del tipo de subyacente del Valor, de la evolucién del
subyacente y de la liquidacion final. Por tanto los Valores de Renta Fija
Estructurados incorporan una estructura compleja que, en muchos casos,
implica operar con derivados, lo que requiere conocimientos técnicos
adecuados.

La presente emision estard representada exclusivamente mediante
anotaciones en cuenta. La Ilevanza del registro contable corresponderé a
la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacién y
Liquidacién de Valores (en adelante IBERCLEAR), estando la emisién
admitida a cotizacién en un mercado nacional.

Los valores de la presente emision no resultan fungibles con otra
emision previay estan dirigidos al pablico en general.
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C.2 | Divisa de Euros
emision de los
valores

C3 Nl’u.nero de A la fecha del presente documento, el capital social de Banco Santander,
acclones S.A. es de siete mil doscientos diecisiete millones doscientos cuarenta y
emitidas y seis mil doscientos ochenta y nueve y cincuenta céntimos de euro
desembolsadas | (7717.246.289,50) y se halla representado por catorce mil cuatrocientos
totalmente, asi | reinta y cuatro millones cuatrocientos noventa y dos mil quinientos
como las setenta y nueve (14.434.492.579 ) acciones, de cincuenta céntimos de
elfutldas pero euro (0,50 euros) de valor nominal cada una todas ellas pertenecientes a
aun no la misma clase y serie. El capital social se halla integramente suscrito y
desembolsadas desembolsado.
en su totalidad
del Garante

C5 Descripcién de | No existen restricciones particulares ni de caracter general a la libre
cualquier transmisibilidad de los Valores.
restriccion
sobre la libre
transmisibilidad
de los valores

C.7 | Descripcién de | De acuerdo con los estatutos del Banco, cada gjercicio se somete a la

la politica de
dividendos del
Garante

aprobacion de la junta general de accionistas la politica de retribucién a
los accionistas. Segtin dicha politica, el Banco retribuye habitualmente a
los accionistas con carécter trimestral.

Desde el afio 2009 hasta el 2014 el Banco aplicaba el programa
Santander Dividendo Eleccién en las fechas en que tradicionalmente
abonaba los dividendos correspondientes a cada ejercicio: julio/agosto,
octubre/noviembre, enero/febrero y abril/mayo. El pago de dicho
dividendo podia sustituirse por el programa Santander Dividendo
Eleccién, por el que el Banco ofrece la posibilidad de optar por recibir
un importe equivalente al dividendo en efectivo o en acciones nuevas.
En el ejercicio 2014 el Banco retribuyé a sus accionistas con
aproximadamente 0,60 euros por accion.

La adquisicién, con renuncia al ejercicio, de derechos de asignacién
gratuita a los accionistas que, en el marco del programa Santander
Dividendo Eleccidn, optaron por recibir en efectivo la retribucion
equivalente al primer, segundo, tercer y cuarto dividendo a cuenta
ascendi6 a 1.144 millones de euros.

Ademas de los citados 1.144 millones de euros, se destinaron a retribuir
a los accionistas 6.596 millones de euros en acciones en el marco del
esquema de retribucién a los accionistas (Santander Dividendo
Elecci6n), segln el cual el Banco ha ofrecido la posibilidad de optar por
recibir un importe equivalente al primer, segundo, tercer y cuarto
dividendo a cuenta del ejercicio 2014 en efectivo o en acciones nuevas.

A comienzos de 2015, Banco Santander decidié reformular su politica
de dividendo. Asi, ante la mejora del escenario de crecimiento

53




econémico y el cambio en la normativa fiscal en Espafia, por el que
empeora el tratamiento impositivo de percibir el dividendo en el formato
de scrip, la intencién del consejo de administracion es que la retribucién
con cargo al resultado de 2015 sea de 0,20 euros por accién, que se
abonaria, como siempre, en cuatro pagos, de los que tres se recibiran en
efectivo y el otro, en acciones o efectivo, a eleccién del accionista.

Asimismo, el 30 de junio de 2015 Banco Santander comunicé que, a
partir del 1 de agosto, pagaria en efectivo el primer dividendo a cuenta
del ejercicio 2015, por un importe integro de 0,05 euros por accién, cuyo
importe total asciende a 716 millones de euros.

En los proximos ejercicios, la evolucion del dividendo sera acorde al
crecimiento de los resultados, con el objetivo de que la remuneracién en
efectivo (cash pay-out) represente entre el 30% y el 40% del beneficio
recurrente, en lugar del 20% actual

C.8

Descripcion de
los derechos
vinculados a los
valores, orden
de prelacion y
limitaciones

Los Valores emitidos careceran, para el inversor que los adquiera, de
cualquier derecho politico presente y/o futuro sobre el Emisor o el
Garante.

Los derechos econdémicos y financieros para el inversor asociados a la
adquisiciéon y tenencia de los Valores serdn los derivados de las
condiciones de tipo de interés, rendimientos y precios de amortizacién
con que se emitan. Dicho rendimiento econémico se especificara en las
correspondientes condiciones finales.

Prelacion de los valores y de la Garantia

Los Valores emitidos tienen la misma prelacién que cualquier otra deuda
presente o futura sin garantia real y no subordinada del Emisor. Los
Valores emitidos no tienen garantfa real y no est4n subordinados. No
obstante, los Valores cuentan con la garantia personal del Banco
Santander, S.A.

Los inversores se sitiian a efectos de la prelacién debida en caso de
concurso del Emisor por detras de los acreedores con privilegio que a la
fecha del concurso tenga el Emisor, conforme a la tipologia y orden de
prelacion de créditos establecidos por la Ley 22/2003, de 9 de julio,
Concursal, y la normativa que la desarrolla.

Las obligaciones del Garante, en relacién con los Valores emitidos bajo
la Garantia, constituyen obligaciones directas, incondicionales, no
subordinadas y sin garantia real del Garante, y en caso de concurso del
Garante (salvo que tengan la consideracién de crédito subordinado de
conformidad con el articulo 92 de la Ley Concursal o cualesquiera
normativa que sustituya a ésta y resulte de aplicacién en el futuro)
tendran el mismo rango a efectos de prelacion de créditos, que todas las
obligaciones del Garante con respecto a los Valores emitidos al amparo
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del Folleto de Base y comparten al menos el mismo rango a efectos de
prelacién de créditos con el resto de deudas no subordinadas y sin
garantia real del Garante, asi como con las obligaciones presentes o
futuras de endeudamiento y monetarias no subordinadas y sin garantia
real en relacién con dinero tomado a préstamo por el Garante.

Los Valores emitidos no estardn cubiertos por el Fondo de Garantia de
Depésitos de Entidades de Crédito.

Los titulares de Valores que se emitan en virtud de las presentes
Condiciones Finales tendran derecho a voto en el Sindicato de
Tenedores de Valores de Renta Fija Estructurados.

Limitaciones de tales derechos

No existen limitaciones a los derechos vinculados a los Valores.

C9

Emision de los
valores, tipo de
interés,
amortizaciéon y
representacion
de los valores
emitidos

Fecha de emision: La fecha de emisién de los Valores de Renta
Fija Estructurados es 27 de enero de 2016.

Los valores devengaran un interés ligado a la evolucion del
precio de cotizacion de las acciones de Johnson & Johnson.
(Bloomberg JNJ UN <Equity>); Danone, S.A. (Bloomberg
BN FP <Equity>);Carrefour, S.A. (Bloomberg CA FP
<Bquity>; de tal manera que si

(i) en la primera Fecha de Observacion Programada los
Niveles de Referencia a Efectos del Pago de Cupén de las
tres acciones que componen la cesta, estan igual o por encima
del 100% respecto de los Niveles de Referencia de la Fecha
de Valoracién Inicial (27 de enero de 2016), el inversor
recibird un 1,00% sobre cada Importe Nominal Unitario en la
Fecha de Pago de Intereses del 27 de enero de 2017. En caso
contrario, el inversor recibird un 0,50% sobre cada Importe
Nominal Unitario en dicha Fecha de Pago de Intereses del 27
de enero de 2017.

(ii) Si en la segunda Fecha de Observacion Programada, los
Niveles de Referencia a Efectos del Pago de Cupén  de las
tres acciones de la cesta, estén igual o por encima del 100%
respecto de los Niveles de Referencia de la Fecha de
Valoracién Inicial (27 de enero de 2016), el inversor recibira
un 2,00% sobre cada Importe Nominal Unitario en la Fecha
de Pago de Intereses de 29 de enero de 2018 En caso
contrario, el inversor no recibe cupén alguno, y

(iii) Si en la tercera y ultima Fecha de Observacion
Programada, los Niveles de Referencia a Efectos del Pago de
Cupén de las tres acciones de la cesta, estan igual o por
encima del 100% respecto de los Niveles de Referencia de la
Fecha de Valoracién Inicial (27 de enero de 2016) el inversor
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recibird un 3,00% sobre cada Importe Nominal Unitario en la
Fecha de Pago de Intereses de 28 de enero de 2019. En caso
contrario, el inversor no recibe cupén alguno.

Los Valores de Renta Fija Estructurados de la presente emisién
devengan intereses desde ¢ incluida la Fecha de Emisién (27 de enero de
2016) hasta y excluida la Fecha de Amortizacion Final (28 de enero de
2019).

La Fecha de vencimiento final de la emisién es 28 de enero de 2019. Los
Valores de Renta Fija Estructurados de la presente emisién se
amortizaran a la par en la fecha de vencimiento de la emisién. No hay
opciones de amortizacién anticipada en la presente emision, ni a favor
del Emisor, ni a favor del inversor.

Se ha constituido el Sindicado de Tenedores de Valores de Renta Fija
Estructurados denominado “Sindicato de Tenedores de Valores de Renta
Fija Estructurados Serie 54 Cup6n Digital” cuya direccién se fija a estos
efectos en Avenida de Cantabria s/n, Ciudad Grupo Santander, Boadilla
del Monte, 28660 Madrid”.

Nombramiento del Comisario del Sindicato: Se ha nombrado Comisario
Provisional del Sindicato a D Jests Merino Merchan, quien acepta el
cargo mediante la firma de las presentes condiciones finales, hasta su
ratificacién o sustitucién por quien sea definitivamente designado en la
primera Asamblea General del Sindicato que se celebre, quien tendra las
facultades que le atribuye el Reglamento.

C.10 | Existencia de un | Los Valores de Renta Fija Estructurados podrdn incorporar una
componente estructura compleja que en muchos casos implicar4d operar con
derivado en el derivados, que a su vez pueden tener efecto sobre la inversién por el
pago de riesgo de no cobrar cupones.
intereses de los
Valores de De forma paralela a la emisién, podran constituirse derivados de
Renta Fija cobertura de tipos de interés, asi como otros derivados.

Estructurados :
Véase més detalle en el apartado C.15 del presente Resumen.

C.11 | Admisi6én a

cotizacion

Se solicitard la admisién a cotizacién de los Valores de Renta fija
Estructurados en AIAF Mercado de Renta Fija a través de su plataforma
del Sistema Electrénico de Negociacion de Deuda (SEND). El Emisor
se compromete a gestionar la admisién a cotizacidén de los Valores para
que coticen en un plazo méaximo de 30 dias desde la fecha de
desembolso de la emision. En caso de incumplimiento de estos plazos,
se procedera a hacer publica dicha circunstancia, asi como su causa y, en
caso de saberlo, cuando est4 prevista su admisién, mediante su anuncio
en un periddico de difusién nacional, previa comunicacién del
correspondiente hecho relevante a la CNMYV, sin perjuicio de la eventual
responsabilidad en que pudiera incurrir la Entidad Emisora cuando dicho
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incumplimiento le resulte imputable.

La Entidad de Liquidez designada para esta Emisién es Banco
Santander, S.A. en virtud del contrato de liquidez de fecha 15 de
diciembre de 2015 cuyos términos siguen los criterios definidos en los
"Criterios de buenas précticas para la provisién de liquidez a emisores
de renta fija destinadas a inversores minoristas” publicados por la
CNMYV con fecha 25 de octubre de 2010, por el cual se ofrecera liquidez
por un importe maximo equivalente al 10% de saldo vivo nominal de la
emision:

La diferencia entre el precio de compra y el precio de venta cotizados
por la entidad de liquidez no serd superior al 10% en términos de TIR
correspondiente a la demanda, con un méximo de 50 puntos bésicos
también en términos de TIR, y nunca sera superior a un 3% en términos
de precio. Existen determinados supuestos de exoneracion del

compromiso de liquidez y exenciones a la horquilla. En caso de
producirse alguno de ellos, se comunicard oportunamente al mercado
tanto su inicio como su finalizacién como hecho relevante o mediante la
inclusién de un anuncio en el boletin de mercado de cotizacién de que se
trate.

C.15

Descripcion de
como el valor de
su inversién
resulta afectado
por el valor del
instrumento o
instrumentos
subyacentes

La rentabilidad de los Valores de Renta Fija Estructurados dependera
fundamentalmente de la evolucién del precio de cotizacion de las
acciones que componen la cesta (Johnson and Johnson, Danone S.A. y
Carrefour SA) de tal manera que si (i) en la primera Fecha de
Observacién Programada los precios de las tres acciones que componen
la cesta, estan igual o por encima del 100% respecto de sus precios en la
Fecha de Valoracién Inicial (27 de enero de 2016), el inversor recibird
un 1,00% sobre cada Importe Nominal Unitario en la Fecha de Pago de
Intereses del 27 de enero de 2017. En caso contrario el inversor recibe
un cupén del 0,50% sobre cada Importe Nominal Unitario en dicha
Fecha de Pago de Intereses del 27 de enero de 2017; (ii) si en la
segunda Fecha de Observacién Programada los precios de las tres
acciones de la cesta, estan igual o por encima del 100% respecto de sus
precios en la Fecha de Valoracién Inicial (27 de enero de 2016), el
inversor recibird un 2,00% sobre cada Importe Nominal Unitario en la
Fecha de Pago de Intereses de 29 de enero de 2018. En caso contrario el
inversor no recibe cupén alguno en esa fecha de pago de intereses; y (iii)
si en la tercera y ultima Fecha de Observacion Programada los precios
de las tres acciones de la cesta, estdn igual o por encima del 100%
respecto de sus precios en la Fecha de Valoracion Inicial (27 de enero
de 2016), el inversor recibird un 3,00% sobre cada Importe Nominal
Unitario en la Fecha de Pago de Intereses de 28 de enero de 2019. En
caso contrario el inversor no recibe cupén alguno en esa fecha de pago
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de intereses.

Ejemplos:

(i) Si en la primera Fecha de Observacién Programada (24 de enero de
2017 'y los cuatro dias hébiles anteriores), el Nivel de Referencia de las
tres acciones es igual o superior al 100% de su Nivel de Referencia en la
Fecha de Valoracién Inicial (27 de enero de 2016), el inversor recibe un
cup6n del 1% sobre el Importe Nominal Unitario en la primera Fecha
de Pago de Intereses (27 de enero de 2017).

Si en la segunda Fecha de Observacién Programada (24 de enero de
2018 y los cuatro dias hébiles anteriores), el Nivel de Referencia de las
tres acciones es igual o superior al 100% de su Nivel de Referencia en la
Fecha de Valoracién Inicial (27 de enero de 2016), el inversor recibe un
cup6n del 2% sobre el Importe Nominal Unitario en la segunda Fecha de
Pago de Intereses (29 de enero de 2018).

Si en la tercera Fecha de Observacién Programada (23 de enero de 2019
y los cuatro dias hébiles anteriores), el Nivel de Referencia de las tres
acciones es igual o superior al 100% de su Nivel de Referencia en la
Fecha de Valoracion Inicial (27 de enero de 2016), el inversor recibe un
cup6n del 3% sobre el Importe Nominal Unitario en la tltima Fecha de
Pago de Intereses (28 de enero de 2019).

Esto sucederia por ejemplo en un escenario en el que el Nivel de
Referencia de las acciones en la Fecha de Valoracién Inicial (27 de
enero de 2016) fuese para Johnson and Johnson 101,24 $, para Danone
S.A. 66,33 Eur y para Carrefour 29,18 Eur (Nivel de Referencia de las
acciones de fecha 30 de noviembre de 2015), y el Nivel de Referencia de
las acciones fuera en las Fechas de Observacién Programadas el que
figura en la siguiente tabla:

JNJUN BN FP CA FP
Ref Inicial 101,24 66,33 29,18

Segunda fecha 103 26 67,66 29,76
de

Observacion
Programada

24-ene-17

Segunda fecha 105,29 68,98 30,35
de

Observacién
Programada

24-ene-18

Segunda fecha 107,31 70,31 30,93
de

Observacién
Programada
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23-ene-19

(ii) Si en la primera Fecha de Observacién Programada (24 de enero de
2017 y los cuatro dias hébiles anteriores), el Nivel de Referencia de las
tres acciones es igual o superior al 100% de su Nivel de Referencia en la
Fecha de Valoracidn Inicial (27 de enero de 2016), el inversor recibe un
cupén del 1% sobre el Importe Nominal Unitario en la primera Fecha
de Pago de Intereses (27 de enero de 2017).

Si en la segunda Fecha de Observacion Programada (24 de enero de
2018 y los cuatro dias habiles anteriores), el Nivel de Referencia de
alguna de las tres acciones es inferior al 100% de su Nivel de Referencia
en la Fecha de Valoracién Inicial (27 de enero de 2016), el inversor no
recibe cupén alguno en la segunda Fecha de Pago de Intereses (29 de
enero de 2018).

Si en la tercera Fecha de Observacién Programada (23 de enero de 2019
y los cuatro dias hébiles anteriores), el Nivel de Referencia de las tres
acciones es igual o superior al 100% de su Nivel de Referencia en la
Fecha de Valoracion Inicial (27 de enero de 2016), el inversor recibe un
cupén del 3% sobre el Importe Nominal Unitario en la ultima Fecha de
Pago de Intereses (28 de enero de 2019).

Esto sucederia por ejemplo en un escenario en el que el Nivel de
Referencia de las acciones en la Fecha de Valoracién Inicial (27 de
enero de 2016) fuese para Johnson and Johnson 101,24 §, para Danone
S.A. 66,33 Eur y para Carrefour 29,18 Eur (Nivel de Referencia de las
acciones de fecha 30 de noviembre de 2015), y el Nivel de Referencia de
las acciones fuera en las Fechas de Observacion Programadas el que
figura en la siguiente tabla:

JNJUN BN FP CAFP
Ref Inicial 101,24 66,33 29,18
Primera Fechade 103 26 67,66 29,76
Observacién
Programada
Segunda Fechade 99 72 65,00 28,60
Observacion
Programada
Tercera Fechade 104,28 68,32 30,06
Observacion
Programada

(iii) Si en la primera Fecha de Observacion Programada (24 de enero de
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2017 y los cuatro dias hébiles anteriores), el Nivel de Referencia de
alguna de las tres acciones es inferior al 100% de su Nivel de Referencia
en la Fecha de Valoracién Inicial (27 de enero de 2016), el inversor
recibe un cupén del 0,50% sobre el Importe Nominal Unitario en la
primera Fecha de Pago de Intereses (27 de enero de 2017).

Si en la segunda Fecha de Observacién Programada (24 de enero de
2018) y los cuatro dias hébiles anteriores), el Nivel de Referencia de las
tres acciones es igual o superior al 100% de su Nivel de Referencia en la
Fecha de Valoracién Inicial (27 de enero de 2016), el inversor recibe un
cupén del 2,00% sobre el Importe Nominal Unitario en la segunda Fecha
de Pago de Intereses (29 de enero de 2018).

Si en la tercera Fecha de Observacion Programada (23 de enero de 2019
y los cuatro dias habiles anteriores), el Nivel de Referencia de alguna de
las tres acciones es inferior al 100% de su Nivel de Referencia en la
Fecha de Valoracion Inicial (27 de enero de 2016), el inversor no recibe

cupén alguno en la Wltima Fecha de Pago de Intereses (28 de enero de
2019).

Esto sucederia por ejemplo en un escenario en el que el Nivel de
Referencia de las acciones en la Fecha de Valoracién Inicial (27 de
enero de 2016) fuese para Johnson and Johnson 101,24 $, para Danone
S.A. 66,33 Eur y para Carrefour 29,18 Eur (Nivel de Referencia de las
acciones de fecha 30 de noviembre de 2015), y el Nivel de Referencia de
las acciones fuera en las Fechas de Observacion Programadas el que
figura en la siguiente tabla:

INJUN  BNFP CAFP
Refinical 101,24 66,33 29,18

Primera Fecha 99 ) 65,00 28,60
de

Observacién
Programada

Segunda Fecha 104 28 68,32 30,06
de

Observacion
Programada

Tercera Fecha 97 19 63,68 28,01
de

Observacién
Programada

(iv) Si en la primera Fecha de Observacion Programada (24 de enero de
2017 y los cuatro dias hébiles anteriores), el Nivel de Referencia de
alguna de las tres acciones es inferior al 100% de su Nivel de Referencia
en la Fecha de Valoracién Inicial (27 de enero de 2016), el inversor
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recibe un cupén del 0,50% sobre el Importe Nominal Unitario en la
primera Fecha de Pago de Intereses (27 de enero de 2017).

Si en la segunda Fecha de Observacion Programada (24 de enero de
2018 y los cuatro dias hébiles anteriores), el Nivel de Referencia de
alguna de las tres acciones es inferior al 100% de su Nivel de Referencia
en la Fecha de Valoracién Inicial (27 de enero de 2016), el inversor no
recibe cupdn alguno en la segunda Fecha de Pago de Intereses (29 de
enero de 2018).

Si en la tercera Fecha de Observacién Programada (23 de enero de 2019
y los cuatro dfas habiles anteriores), el Nivel de Referencia de alguna de
las tres acciones es inferior al 100% de su Nivel de Referencia en la
Fecha de Valoracién Inicial (27 de enero de 2016), el inversor no recibe
cupén alguno en la ultima Fecha de Pago de Intereses (28 de enero de
2019).

Esto sucederfa por ejemplo en un escenario en el que el Nivel de
Referencia de las acciones en la Fecha de Valoracion Inicial (27 de
enero de 2016) fuese para Johnson and Johnson 101,24 §, para Danone
S.A. 66,33 Eur y para Carrefour 29,18 Eur (Nivel de Referencia de las
acciones de fecha 30 de noviembre de 2015), y el Nivel de Referencia de
las acciones fuera en las Fechas de Observacion Programadas el que
figura en la siguiente tabla:

JNJ UN BN FP CAFP

101,24 66,33 29,18
Primera Fecha 99’22
de

Observacion

Programada

65,00 28,60

Segunda Fecha 98,20
de

Observacién
Programada

64,34 28,30

Tercera Fecha 97,19
de

Observacién
Programada

63,68 28,01

C.16

Fecha de
vencimiento o
expiracion de
los valores

La Fecha de Vencimiento de los Valores de Renta Fija Estructurados es
28 de enero de 2019.

derivados
C.17 Descn[')cl(.)n del La liquidacién de los Valores de Renta Fija Estructurados emitidos bajo
y procedimiento

el presente Folleto de Base se realizard siempre en efectivo y sin
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C.18

de liquidacién y

posibilidad de entrega fisica del subyacente dentro de los dos dias

pago de los habiles siguientes a la fecha de amortizacién, a través de IBERCLEAR.
valores
derivados Los pagos se efectuaran a través del Agente de Pagos, Banco Santander,
S.A. Hl servicio financiero de la presente emisién serd atendido por
Banco Santander, S.A
C.19 | Precio de
ejercicio o El precio de referencia inicial del Subyacente ser4 el Nivel de
precio de Referencia de dicho subyacente en la Fecha de Valoracién Inicial (27 de
referencia del enero de 2016). :
subyacente
El precio de referencia final del Subyacente ser4 el Nivel de Referencia
de dicho subyacente en la Fecha de Valoracién Final (23 de enero de
2019 y los 4 dias habiles anteriores).
C.20 | Descripcién del

tipo de
subyacente y
lugar en el que
puede
encontrarse
informacién
sobre el
subyacente

La rentabilidad de los Valores de Renta Fija Estructurados viene
condicionada por la evolucién del subyacente

Los inversores pueden obtener informaciéon sobre el  Subyacente
Johnson and Johnson en cualquier oficina de la Entidad Colocadora, asi
como en la pigina web de la Bolsa de Nueva York
http://www.nyse.com, y a través de plataformas como Bloomberg
(Bloomberg: JNJ UN <Equity>); sobre el Subyacente Carrefour, S.A.
en cualquier oficina de la Entidad Colocadora, asi como en la pagina
web de la Bolsa de Paris EURONEXT www.euronext.com y a través de
plataformas como Bloomberg (Bloomberg: CA FP <Equity> ); y sobre
el Subyacente Danone S.A. en cualquier oficina de la Entidad
Colocadora, asi como en la pagina de la Bolsa de Paris EURONEXT
www.euronext.com y a través de plataformas como Bloomberg
(Bloomberg: BN FP <Equity>).

Evolucion Reciente del Subyacente Johnson and Johnson (Bloomberg
JNJ UN <Equity>);

30/06/2014 104,62
31/07/2014 100,09
29/08/2014 103,73
30/09/2014 106,59
31/10/2014 107,78
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28/11/2014 108,25
31/12/2014 104,57
30/01/2015 100,14
27/02/2015 102,51
31/03/2015 100,6
30/04/2015 99,2

29/05/2015 100,14
30/06/2015 97,46
31/07/2015 100,21
31/08/2015 93,98
30/09/2015 93,35
30/10/2015 101,03
30/11/2015 101,24

Evolucién Reciente del Subyacente Danone, S.A (Bloomberg BN FP
<Equity>)

30/06/2014 5424

31/07/2014 54,09
29/08/2014 53,14
30/09/2014 53

31/10/2014 54,22
28/11/2014 56,75
31/12/2014 54,45
30/01/2015 59,57
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27/02/2015 62,33
31/03/2015 62,62
30/04/2015 64,51
29/05/2015 62,53
30/06/2015 57,99
31/07/2015 61,69
31/08/2015 55,39
30/09/2015 56,42
30/10/2015 63,41
30/11/2015 66,33

Evolucién Reciente del Subyacente Carrefour, S.A. (Bloomberg CA FP
<Equity>)

30/06/2014 26,94

31/07/2014 25,83
29/08/2014 26,385
30/09/2014 24,46
31/10/2014 23,37
28/11/2014 25,445
31/12/2014 25,3

30/01/2015 27,845
27/02/2015 29,565
31/03/2015 31,09
30/04/2015 30,79
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29/05/2015 30,905
30/06/2015 28,72
31/07/2015 31,255
31/08/2015 28,98
30/09/2015 26,44
30/10/2015 29,67
30/11/2015 29,18

Informacmn
fundamental
sobre los
principales
riesgos
especificos del
Emisor y del
Garante o de su
sector de
actividad

Seccion D — Riesgos

_ Obligaciones de informacion

Tanto el vEm1sor como el Garante son parte del Grupo Santander El Emlsor es

una entidad filial 100% de forma directa del Garante que es la entidad dominante
del Grupo Santander. Por tanto los principales riesgos del Grupo Santander son
también los principales riesgos del Emisor y del Garante:

Al concentrarse la cartera de créditos del Grupo en Europa continental, el
Reino Unido y Latinoamérica, los cambios adversos que afecten a Europa
continental, el Reino Unido o a determinadas economias latinoamericanas
podrian resultar perjudiciales para la situacion financiera del Grupo.

El Grupo es vulnerable a las actuales turbulencias y volatilidad de los
mercados financieros internacionales.

El Grupo puede sufrir efectos adversos como resultado de las tensiones
econdmicas y de la deuda soberana en la zona euro.

La exposicién a deuda soberana puede tener un efecto material adverso en el
Grupo.

El crecimiento, la calidad de los activos y la rentabilidad de las filiales del
Grupo en Latinoamérica pueden verse afectados de manera adversa por las

volatiles condiciones politicas y macroeconémicas.

El Grupo esta expuesto al riesgo de pérdidas derivadas de procedimientos
legales y regulatorios.

El Grupo estd sujeto a una regulacién extensa que podria afectar
negativamente a sus negocios y operaciones.

Es posible que el Grupo no sea capaz de detectar en tiempo y forma el
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blanqueo de capitales y otras practicas ilegales e inapropiadas lo que podria
exponerle a contingencias con un efecto adverso material.

Los cambios en los impuestos y otras tasas pueden afectar al Grupo
negativamente.

Los riesgos de financiacién y liquidez son inherentes al negocio del Grupo y
pueden tener un efecto adverso material.

Una bajada en el rating del Grupo podria aumentar su coste de financiacién u
obligarle a aportar garantias adicionales en relacién con algunos de sus
contratos de derivados, lo que podria tener un efecto adverso material.

La falta de capacidad para controlar eficazmente el nivel de créditos morosos
o con baja calidad crediticia o una escasa dotacién de provisiones crediticias
para cubrir pérdidas futuras de préstamos puede tener un efecto material
adverso para el Grupo.

Las carteras crediticia y de inversion del Grupo estédn sujetas al riesgo de
prepago, el cual podria tener un efecto material adverso para el Grupo.

El valor de las garantias que respaldan la cartera crediticia del Grupo puede
ser no suficiente, y el Grupo podria no recuperar su valor al realizarlo.

El Grupo est4 expuesto al riesgo de contrapartida en sus operaciones.

El Grupo esta sujeto a fluctuaciones en los tipos de interés y a otros riesgos de
mercado, lo que puede tener un efecto adverso material.

Las condiciones del mercado han causado y podrian causar cambios
materiales en los valores razonables de los activos financieros del Grupo. Los
ajustes negativos de valoracién podrian tener un efecto material adverso en
los negocios, la situacién financiera y los resultados del Grupo.

Los riesgos de mercado, operativos y de otro tipo asociados a las operaciones
de derivados podrian perjudicar significativamente al Grupo.

El Grupo podria verse afectado negativamente y expuesto a riesgos no
identificados o imprevistos si se cometen fallos en la implementacién y
mejora continua de las politicas, procedimientos y métodos de gestién de
riesgos.

Los problemas financieros de los clientes del Grupo pueden tener un efecto
adverso en éste.

Los cambios en las obligaciones y compromisos por pensiones del Grupo
pueden tener un efecto material adverso.

El Grupo depende, en parte, de dividendos y otros fondos de sus filiales.

El aumento de la competencia con otras entidades financieras y la

66




consolidacién del sector podrian afectar negativamente los resultados del
Grupo.

» La capacidad del Grupo para mantener su posicién competitiva depende, en
parte, del éxito de los nuevos productos y servicios que éste ofrece a sus
clientes y de su capacidad para continuar ofreciendo productos y servicios de
terceros. La ampliacién de la gama de productos y servicios podria perjudicar
al Grupo significativamente si éste no es capaz de controlar los riesgos que
asume con la ampliacion.

» Si el Grupo no es capaz de gestionar el crecimiento de sus operaciones, su
rentabilidad podria verse perjudicada.

= El éxito del Grupo depende de la contratacidn, retencion y desarrollo de
directivos y personal cualificado.

» Los dafios en la reputacion del Grupo pueden perjudicar su negocio.

» El Grupo participa en operaciones con sus filiales y empresas relacionadas
que pueden ser consideradas por terceros como que no se realizan en
condiciones de mercado.

» Si el Grupo no es capaz de mejorar o actualizar de forma eficaz y en el
momento adecuado su infraestructura informética y sus sistemas de
informacién, podria verse perjudicado.

» Tos riesgos relacionados con los sistemas de proceso, almacenamiento y
transmision de datos, son inherentes al negocio del Grupo.

» Si el Grupo es incapaz de proteger datos de caracter personal podria verse
negativamente afectado.

» Los cambios en las normas de contabilidad podrian influir en los beneficios
que se reporten.

» TLos estados financieros del Grupo se basan en parte en hipotesis y
estimaciones que, si resultasen no ser precisas, podrian dar lugar a diferencias
materiales en los resultados de explotacién y en la posicién financiera del
Grupo.

» Los controles y procedimientos para la elaboracién de informes financieros
pudieran no prevenir o detectar todos los errores o fraudes. Asimismo, los
controles del Grupo pueden no ser suficientes para prevenir e impedir el
fraude interno.

D.3

Informacion
fundamental

A continuacién se exponen aquellos aspectos relevantes que pueden afectar a la
valoracién de los Valores que se emiten amparados en el presente Folleto de Base
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sobre los
principales
riesgos
especificos de
los valores

que los inversores deberdn ponderar antes de optar por la suscripcién en cada
emision.
Riesgo de Crédito

Es el riesgo de una pérdida econémica que puede producirse ante el
incumplimiento de las obligaciones contractuales de pago por parte del Emisor o
del Garante.

A continuacién se presenta, de forma resumida, los ratios de capital del Grupo
Santander a 30 de septiembre de 2015 y los ratios de morosidad del Grupo
Santander a 30 de septiembre de 2015, 30 de septiembre de 2014 y 31 de
diciembre de 2014 calculados de conformidad con los contenidos de la Directiva
2013/36/UE del Parlamento Europeo y del Consejo de 26 de junio de 2013
relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la supervisiéon
prudencial de las entidades de crédito y las empresas de inversion (Directiva CRD
IV), parcialmente implementada en Espafia por el Real Decreto-ley 14/2013, de
29 de noviembre, de medidas urgentes para la adaptacion del derecho espafiol a la
normativa de la Unién Europea en materia de supervision y solvencia de
entidades financieras (Real Decreto-ley 14/2013) y la Ley 10/2014, de 26 de
junio, de ordenacidn, supervision y solvencia de entidades de crédito (Ley
10/2014), y con los contenidos del Reglamento 575/2013/UE del Parlamento
Europeo y del Consejo de 26 de junio de 2013 sobre los requisitos prudenciales de
las entidades de crédito y las empresas de inversion:

Recursos propios computables*
(millones de euros excepto porcentajes)

Hecursos proplos computables, Septiembre 2015
Millones de earos

Phase-in Fully loaded
CETY 72.576 S7.577
Recursos propios bdsicos 72576 63136
Recursos proplos computables B2.842 74.519
Aetivos ponderados por riesgo 585816 584322
CETY capital ratio 12,39 9,85
Tt capital ratio . 12,39 10,82
Ratio BIS 14,14 12,75

* Considerada homogeneizacion de la normativa espafiola a la europea sobre activos intangibles.
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Gestidn del resgo crediticio™
tifiones de euros

30,0005 300834 Var.%  3NILK
Riesgns morosos ¥ dudosos 37856 4170 {83} 41709

Ratio de morosidad (3) 450 528 519
Fondos constiuidos 26918 28174 {450 28046
Especificos 1B.A16 22156 {en ngsd
Colectivos 8502 8018 413 6,262
Cobertura () 711 6725 67,2
Coste del crddito (s} ** 1,26 1,52 143

* s Sy rhesgo - pads
** Dotacion insolvendlas doce meses  nversitn craditich media

Nota: Ratio de morosided: Mesgo e more y dudnsos 7 riesgo computable
Riesgo de tipo de cambio

En caso de que un inversor tenga Valores denominados en una moneda distinta a

su moneda nacional, dicho inversor estar4 expuesto a que las fluctuaciones de los
tipos de cambio perjudiquen al valor de su cartera. [Ademas, la imposicién de
controles de cambio podria conllevar que el inversor no recibiese los pagos
relacionados con sus valores.]

Riesgos de mercado asociados a modificaciones en los tipos de interés.

Dado que los Valores emitidos estarin admitidos a cotizacion en un
mercado organizado, los precios de cotizacion podran evolucionar
favorable o desfavorablemente en funcién de las condiciones del mercado,
pudiendo situarse en niveles inferiores a sus valores nominales o sus
precios de adquisicién o suscripcion.

Riesgos de subordinacién y prelacion de los inversores ante
situaciones concursales o equivalentes

En el caso que el Emisor o el Garante incurra en un procedimiento
concursal o equivalente, el riesgo de los inversores que hayan invertido en
los Valores estara situado al mismo nivel que el resto de acreedores
comunes, por detras de los acreedores privilegiados y, en todo caso, por
delante de los acreedores subordinados y no gozarén de preferencia entre
ellos.

Riesgo de liquidez o representatividad de los valores en el mercado

Es el riesgo de que los operadores del mercado no encuentren
contrapartida para los Valores en los mercados secundarios nacionales y/o
extranjeros en los que cotizan. Para la presente emision se ha designado
como Entidad de Liquidez a Banco Santander, S.A., en virtud del contrato
de liquidez de fecha *** de diciembre de 2015, y cuyos requisitos
minimos son los especificados en el Elemento C11 del presente resumen.

Los créditos de los titulares de bonos y obligaciones simples (incluidos
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los Bonos Lineas ICO) y valores estructurados tienen un rango
prelacion inferior a los de determinados acreedores y, desde el 1 de

enero de 2016, estardn sujetos al instrumento de recapitalizacion
(bail-in)

Los Valores de Renta Fija Estructurados son obligaciones no garantizadas
y no subordinadas del Emisor (a efectos aclaratorios, los Valores, al ser la
garantia otorgada por el Banco sobre los mismos una garantia personal y
no real, no serdn obligaciones garantizadas a los efectos del articulo 90.1
de la Ley Concursal 22/2003, de 9 de julio y, por tanto, su orden de
prelacion en caso de concurso del Emisor no se vera alterado por dicha
garantfa, siendo éste el que se indica a continuacién).

De conformidad con el orden de prelacién establecido por la ley, los
Valores tendran un rango de prelacién igual a la del resto de la deuda no
garantizada y no subordinada del Emisor. Sin embargo, los Valores
estardn efectivamente subordinados a toda la deuda garantizada del
Emisor, en cuanto al valor de los activos que garanticen dicha deuda, y
otras obligaciones preferentes de conformidad con la legislacién espafiola.

Por otro lado la Directiva del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de
mayo de 2014, por la que se establece un marco para la reestructuracién y
la resolucién de entidades de crédito y empresas de servicios de inversién
(la DRR) contempla que las autoridades de resolucién tendran la facultad
de depreciar las deudas de los acreedores no garantizadas de una entidad
en graves dificultades y convertir la deuda no garantizada en capital (lo
que incluye a los Valores de Renta Fija Estructurados 40/2013, con
sujecién a determinados pardmetros en cuanto a qué pasivos podrian
resultar elegibles a la hora de aplicar el instrumento de recapitalizacién
interna-o bail-in-). Se prevé que los Estados miembros deben transponer
la DRR con anterioridad al 1 de enero de 2015 y debe ser posible aplicar

el instrumento de recapitalizacion interna (bail-in) antes del 1 de enero de
2016.

No resulta atin posible valorar el impacto total que la transposicién de la
DRR tendra en el ordenamiento juridico espafiol, incluido el alcance de la
aplicacion del instrumento de recapitalizacién a instrumentos tales como
los Valores o la medida en que dicho instrumento de recapitalizacién
interna (bail-in) podria ser de aplicacién al Emisor. No obstante, el
ejercicio de cualquiera de dichas facultades o su mera sugerencia podria
conllevar un perjuicio significativo para el valor de dichas obligaciones.

Riesgo de conflicto de intereses

Es el riesgo potencial que podria existir cuando para una determinada emisién
recaiga en Banco Santander tanto la condicién de Garante como la de Agente de
Célculo. Banco Santander ademds de Garante y Agente de Calculo también podra
actuar como entidad colocadora y/o aseguradora. Otra entidad perteneciente al
Grupo Santander, Open Bank, S.A., podra ser también entidad colocadora y/o
aseguradora.
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Riesgo derivado del comportamiento de los activos subyacentes

Es el riesgo derivado de la evolucién de los activos subyacentes a los
Valores de Renta Fija Estructurados. Asi, cuando los Valores de Renta
Fija Bstructurados estén referenciados a una Divisa, a una o varias
Acciones, a un tipo de interés, o Indices (en adelante, los Activos
Relevantes), sus titulares estaran expuestos al comportamiento de dichos
activos.

Ni el Emisor, ni el Garante, ni las entidades del Grupo Santander, ni el
Agente de Célculo, ni la Entidad de Liquidez han realizado anélisis o
investigacién alguna del Subyacente, con el fin de formarse una opinién
sobre las ventajas o riesgos derivados de una inversion vinculada al
Subyacente. Los potenciales inversores no deberan asumir o concluir que
la oferta de los Valores de Renta Fija Estructurados por el Emisor al
amparo del Folleto de Base constituye una recomendacién de inversion

por el Emisor, el Garante, las entidades del Grupo Santander, el Agente
de Célculo o la Entidad de Liquidez. Asimismo, ninguno de los anteriores
realiza manifestacion o representacion alguna ni otorgan garantias,
expresa o tdcitamente, sobre la seleccién del Subyacente ni sobre su
comportamiento.

Riesgo de potencial pérdida del valor de la inversion

Es el riesgo de que los inversores en los Valores de Renta Fija
Estructurados pierdan hasta el 30% del valor de su inversién en la fecha
de amortizacién. En el caso de estructuras para inversores cualificados,
entendiéndose por tales, los definidos en el articulo 39 del Real Decreto
1310/2005, de 4 de noviembre (en adelante, los Inversores Cualificados),
dichos inversores cualificados pueden perder hasta el 100% del valor de
su inversién. Dicha pérdida se determinard de conformidad con los
términos y condiciones de los Valores de Renta Fija Estructurados y en
funcién de los criterios de comercializacién y segmentacion del Banco
para cada emision y se especificard en las correspondientes Condiciones
Finales. (incluir s6lo para el caso de Valores de Renta Fija Estructurados

Riesgo derivado de la aplicacion de técnicas financieras
multiplicadoras de la exposicion al subyacente

Es el riesgo que supone la utilizacién de diversas técnicas financieras
(implicitas o explicitas) destinadas a multiplicar la exposicién de los
Valores de Renta Fija Estructurados a los Activos Relevantes a los que
estén vinculados, intensificando las pérdidas o las ganancias bajo dichos
Valores segun resulte de aplicacion en funcién del comportamiento de los
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Activos Relevantes. Los inversores sélo deben invertir en Valores de
Renta Fija Estructurados que utilicen las técnicas financieras descritas
anteriormente si comprenden plenamente los efectos derivados de la
aplicacion de las mismas por tratarse de una inversién muy especulativa y
arriesgada.

Riesgos derivados de la inversién en Valores referenciados a Renta
Variable

Los Valores referenciados a Renta Variable podran ser objeto de ajuste en
determinados supuestos a determinar por el Agente de Calculo. Dichos ajustes
podrén, entre otros, afectar al valor de los Valores referenciados a Renta Variable
y/o demorar la fecha de liquidacion de los mismos. Asimismo, el acaecimiento de
ciertos supuestos extraordinarios, puede ocasionar la amortizacion anticipada de
los Valores referenciados a Renta Variable o un cambio de la composicién del
subyacente. Ademas, el precio de mercado de los Valores referenciados a Renta
Variable puede ser volatil y verse afectado por diversos factores. Todo ello podria
tener un efecto desfavorable sobre el valor de los Valores referenciados a Renta
Variable.

El titular de los Valores referenciados a Renta Variable no sera el titular efectivo.
de los valores de renta variable subyacentes y por tanto no tendra (i) derecho a
percibir dividendos bajo los valores de renta variable subyacentes, (ii) derecho a
adquirir los valores de renta variable subyacentes; ni (iii) derechos de voto.

Ni el Emisor, ni el Garante, ni las entidades del Grupo Santander, ni el Agente de
Célculo han realizado ni estaran obligados a realizar investigacién o analisis
alguno en relacion con la sociedad emisora de los valores de renta variable
subyacentes a los Valores referenciados a Renta Variable.

Riesgos derivados de la inversion en Valores referenciados a Indices de
Renta Variable

Los Valores referenciados a Indices de Renta Variable podrén ser objeto de ajuste
en determinados supuestos a determinar por el Agente de Calculo. Dichos ajustes
podran, entre otros, afectar al valor de los Valores referenciados a Indices de
Renta Variable y/o demorar la fecha de liquidacién de los mismos. Asimismo, el
acaecimiento de ciertos supuestos extraordinarios, puede ocasionar la
amortizacién anticipada de los Valores referenciados a Indices de Renta Variable.
Ademas, el precio de mercado de los Valores referenciados a Indices de Renta
Variable puede ser volatil y verse afectado por diversos factores. Todo ello podria
tener un efecto desfavorable sobre el valor de los Valores referenciados a Indices
de Renta Variable.

Riesgos derivados de la inversion en Valores referenciados a Divisa
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Los Valores referenciados a Divisa podran ser objeto de ajuste en determinados
supuestos. Dichos ajustes y correcciones podran, entre otros, afectar al valor de
los Valores referenciados a Divisa y/o demorar la fecha de liquidacion de los
mismos. Asimismo, el acaecimiento de ciertos supuestos de alteracion del
mercado y supuestos extraordinarios, puede ocasionar la amortizacién anticipada
de los Valores referenciados a Divisa. Ademds, el precio de mercado de los
Valores referenciados a Divisa puede ser volatil y verse afectado por diversos
factores. Todo ello podria tener un efecto desfavorable sobre el valor de los
Valores referenciados a Divisa.

Riesgos derivados de la inversion en Valores referenciados a Tipos de Interés

El precio de mercado de los Valores referenciados a tipo de interés puede ser
variable y verse afectado por circunstancias economicas, financieras y politicas,
asi como por el plazo que medie hasta la fecha de vencimiento de los mismos y la
volatilidad de los tipos de interés.

En determinados supuestos previstos en el Apéndice el tipo de interés de los
Valores de Renta Fija Estructurados pueden verse fijados de forma alternativa.
Dicha fijaci6n alternativa podra resultar en una modificacion del precio o valor de
los Valores referenciados a tipo de interés. La fijacion alternativa sefialada
anteriormente, podria tener un efecto adverso sobre el valor y la liquidez de los
mismos

D.6

Informacion
fundamental
sobre los
principales
riesgos
especificos de
los valores

No aplicable

"E2b

Motivols”c'le lzi

oferta y destino
de los ingresos

~ Obligaciones de informaciéon .

Los fondos provementes de la emisién se destinaran a atender las neces1dades
financieras del Banco, la optimizacién de la gestion financiera de su deuda y
mantener y fomentar la presencia del Banco en los mercados de bonos,
obligaciones simples y valores estructurados como emisor conocido y solvente,
sin aplicar los fondos obtenidos a través del Folleto de Base, en principio, a
destino determinado.

E3

Descripcion de
las condiciones
de la oferta

Condiciones generales de la oferta

El importe nominal de la emisién de los Valores de Renta Fija Estructurados con
cargo a este Folleto de Base serd de hasta cien millones (100.000.000) de Euros.

El importe nominal unitario de cada Valor de Renta Fija Estructurado es de 1.000
Euros. Por tanto, el nimero de valores sera de hasta 100.000.
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La emision de los Valores esté dirigida al publico en general. La peticién minima
seré de diez mil (10.000) euros.

El precio de emision es del 100%
Distribucién y Colocacion

e Periodo de Suscripcion: De las 9:00 a.m. del 18 de diciembre de 2015 a las
17: 00 p.m. del 20 de enero de 2016.

e Tramitacion de la suscripcién: Directamente a través de la entidad
Colocadora. La cantidad minima de solicitud es 10.000 Euros. No se
solicitara provision de fondos al Inversor. Los inversores deberan cursar las
solicitudes de suscripcién en las oficinas y sucursales de la Entidad
Colocadora, resultando de aplicacion para los presentes Valores los
servicios de banca telefénica de la Entidad Colocadora.

e Procedimiento de adjudicacién y colocacién de los valores: Por orden
cronoldgico

e Fecha de Desembolso: 27 de enero de 2016.
o Entidades Directoras: No aplicable
¢ Entidades Aseguradoras: No aplicable

e Entidades Colocadoras: Banco Santander, S.A. Avenida de Cantabria s/n,
28660 Boadilla del Monte (Madrid)

o A fin de evaluar si las condiciones financieras de la emision se adecuan a las
condiciones de mercado, Emisora Santander Espafia, S.A.U. ha solicitado un
informe de experto independiente a “Analistas Financieros Internacionales,
S.A.”, que se adjunta como ANEXO al presente.

E4 DescriPcién de | No existen intereses particulares de las personas fisicas y juridicas que
.cualq'uler intervendrdn en la oferta que pudieran ser relevantes a efectos del presente
interés que sea | proorama, si bien Banco Santander que actia como Garante de la emisién es la
Importante matriz del Grupo Santander que podrd también actuar como entidad colocadora
parala y/o aseguradora y/o agente de célculo. Otra entidad del Grupo Santander, Open
?m1s1.0n/ oferta, Bank, S.A., serd también entidad colocadora y/o aseguradora.
incluidos los
conflictivos

E.7 | Gastos No existen gastos para el suscriptor en el momento de la suscripcién ni de la
estimados

aplicados al
inversor por el
Emisor o el
oferente

amortizacién de las distintas emisiones, siempre y cuando el inversor opere a
través de la entidad colocadora.

Las comisiones y gastos que se deriven de la primera inscripcién de los Valores
emitidos al amparo de este Folleto de Base en IBERCLEAR, serén por cuenta y a
cargo del Emisor. Las entidades participantes en IBERCLEAR o, en su caso, otra
Entidad que desempefle sus funciones, y el Banco, en su calidad de entidad
participante en IBERCLEAR, podran establecer de acuerdo con la legislacion
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vigente, las comisiones y gastos repercutibles al tenedor de los Valores en
concepto de administracién y/o custodia que libremente determinen, y que en su
momento hayan sido comunicadas al Banco de Espafia y/o a la CNMV como
organismo supervisor. Dichas comisiones y gastos repercutibles se podran
consultar en los correspondientes folletos de tarifas de gastos y comisiones
repercutibles que legalmente estdn obligadas a publicar las entidades sujetas a
supervision del Banco de Espafia y de la CNMV. Estos folletos de tarifas se
pueden consultar en los organismos supervisores mencionados.
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ANEXO
INFORME DE EXPERTO INDEPENDIENTE.

VALORES DE RENTA FIJA ESTRUCTURADOS SERIE 54
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Informe de experto independiente.
Valoracion de la emision de valores

destinados a su distribucion en red
minorista.

Nota Estructurada Podium il
Serie 54

Diciembre de 2015

Informe para
C/ Marqués de Villamejor, 5
28006 Madrid
. . i TIf.: 34-91-520 01 00
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Informe de opinién como experto independiente
Analistas Financieros relativo a la emisidén de valores destinados a su
distribucién en red minorista

Internacionales

Motivacion y resumen de resultados

El objetivo del presente informe es reflejar la opinion de Analistas Financieros
Internacionales S.A. (en adelante Afi) acerca de si las condiciones de la emision de los
Valores de Renta Fija Estructurados Serie 54 emitidos por Emisora Santander Espafia,
S.AU. (con Banco Santander, S.A. como garante) son razonables; siendo dicha
razonabilidad medida por la adecuacién de la operacion a las condiciones vigentes en los
mercados mayoristas en las fechas en las que se elabora el informe.

El informe se estructura de la siguiente forma:

« Una primera seccién referida a los valores objeto de emision, describiendo sus
principales caracteristicas y riesgos.

s Una segunda seccion en la que se describen los modelos e inputs considerados y
se presentan los correspondientes resultados de valoracion, en condiciones de
mercado mayorista.

o Una tercera y Ultima seccién de valoracién de la emisién, cuyo objeto final es

proporcionar la opinion de Afi acerca de su razonabilidad, en condiciones de
mercado mayorista.

Se trata de un valor estructurado referenciado a renta variable con vencimiento 28 de enero
de 2019. El primer afio se recibe un cupén de un 1% si todas las acciones de referencia
(Johnson & Johnson, Danone y Carrefour) se hubieran revalorizado, o un 0.5% en caso
contrario. El segundo afio se recibe un 2% si las tres acciones de referencia se hubieran
revalorizado, en caso contrario, el cupén a recibir seria cero. El tercer afio se recibe un 3%
si las tres acciones de referencia se hubieran revalorizado, o cero en caso contrario. A
vencimiento esta garantizado por Banco Santander S.A. el 100% de la inversion.

La valoracion tiene en cuenta la posicion de las curvas de tipos de interés, el riesgo de
crédito implicito de emisor y garante, la cotizacién actual de las acciones Johnson &
Johnson, Danone y Carrefour, su correlacion, asi como sus volatilidades y dividendos
implicitos en mercado.

Considerando las caracteristicas de los instrumentos y aplicando el modelo e inputs
descritos en este informe se obtiene una valoracién a fecha de emisién en condiciones de
mercado mayorista de [99.53% - 100.09%].
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1. Valores objeto de emision

Se trata de un valor estructurado referenciado a renta variable con vencimiento 28 de enero
de 2019. El primer afio se recibe un cupén de un 1% si todas las acciones de referencia
(Johnson & Johnson, Danone y Carrefour) se hubieran revalorizado o un 0.5% en caso
contrario. El segundo afio se recibe un 2% si las tres acciones de referencia se hubieran
revalorizado, en caso contrario, el cupén a recibir seria cero. El tercer afio se recibe un 3%
si las tres acciones de referencia se hubieran revalorizado, o cero en caso contrario. A
vencimiento esta garantizado por Banco Santander S.A. el 100% de la inversion.

1.1. Descripcién

Se trata de los “Valores de Renta Fija Estructurados Serie 54", a emitir por Emisora
Santander Espafia, S.A.U. a un precio de emision de 100% y con las siguientes
caracteristicas:

» Emisor: Emisora Santander Espafia, S.A.U., vehiculo instrumental del Grupo
Santander, constituido basicamente para Ia captamon de recursos mediante la
emision de deuda ordinaria o senior.

Garante: Banco Santander, S.A.
Nominal de la Emisién: Hasta un importe maximo de 100,000,000 €.
Denominacién Unitaria: 1,000 €.
Fecha de emisién y desembolso: 27 de enero de 2016.
Fecha de vencimiento: 28 de enero de 2019.
Remuneracion: Variable segun el comportamiento de las acciones subyacentes.
Acciones subyacentes:
* Johnson & Johnson. (Bloomberg JNJ UN <Equity>); ISIN:

2 & €& © @ ® B

US4781601046.

» Danone S.A. (Bloomberg BN FP <Equity>); ISIN:
FR0000120644.

= Carrefour S.A. (Bloomberg CA FP <Equity>; ISIN:
FR0000120172.

s Prelacién: Senior, sin garantia real.
Opciones de amortizacion anticipada: No tiene ni para emisor ni para inversor.

Si en la fecha de valoracién del primer cupén el -Nivel de Referencia de las tres acciones
esta igual o por encima del 100% de su valor-inicial, el cliente recibe un 1.00% el 27 de
enero de 2017 sobre el nominal invertido. En caso contrario, el cupén sera 0.50%.

Si en la fecha de valoracién del segundo cupédn el nivel de referencia de las tres acciones
esta igual o por encima del 100% de su valor inicial, el cliente recibe un 2% el 29 de enero
de 2018 sobre el nominal invertido. En caso contrario, el cupon sera cero.

Si en la fecha de valoracién del tercer cupén el Nivel de Referencia de las tres acciones esta
igual o por encima del 100% de su valor inicial, el cliente recibe un 3.00% el 28 de enero de
2019 sobre el nominal invertido. En caso contrario, el cupén sera cero.

#» Fecha de valoracién inicial: 27 de enero de 2016.
¢ Fecha de valoracién primer cupén: 24 de enero de 2017.
» Fecha de valoracién segundo cupén: 24 de enero de 2018.
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s Fecha de valoracion tercer cupén: 23 de enero de 2019.

El Nivel de Referencia para cada accion en cada fecha de valoracién de cupén se tomara
como la media de las cotizaciones de la fecha de valoracion correspondiente y sus cuatro
fechas habiles anteriores (5 observaciones).

En cualquier caso, el cliente recupera a vencimiento el 100% del capital invertido.

1.2. Principales riesgos

1.2.1 Riesgo de crédito

A efectos de riesgo de crédito, los valores tienen la misma prelacién que cualquier otra
deuda presente o futura sin garantia real y no subordinada del emisor y cuentan con la
garantia de Banco Santander, S.A., por lo que comparten al menos el mismo rango de
prelacion de créditos con el resto de deudas no subordinadas y sin garantia real del banco.

evolucién de los spreads crediticios de emisor y garante.

1.2.2 Riesgo por variaciones en el precio de las acciones subyacentes

El precio de mercado del valor podra aumentar o disminuir debido a que los cupones
dependen de las cotizaciones en varias fechas de las acciones de referencia (bajadas de
cualquiera de las acciones implicaran bajadas del precio de mercado del valor).

1.2.3 Riesgo de tipos de interés

A mayores tipos de interés mayores tasas de descuento para los cupones y la amortizacion
del nominal.

1.2.4 Riesgo de liquidez

Se trata de valores con compromiso de liquidez por parte de Banco Santander, S.A., y para
los que se solicitara la admision a negociacion en la plataforma SEND, si bien el precio
ofrecido podra ser inferior al precio desembolsado en la fecha de emisién en funcién de
condiciones de mercado.
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2. Modelo, inputs y resultados de valoracidn

En esta seccion se describe el modelo de valoracién, los datos de mercado que requiere
dicho modelo asi como los resultados de valoracién obtenidos.

2.1. Modelo de valoracion

Todos los procedimientos de actualizaciéon de flujos futuros estan basados en la curva de
tipos interbancarios del euro (depdsitos e IRS) teniendo en cuenta el riesgo de crédito del
emisor y garante.

El modelo de evolucién (riesgo-neutro) de las referencias determina una distribucion
probabilistica de posibles pagos, cuya esperanza matematica (descontada con la curva de
tipos actual y el spread de crédito correspondiente) es la valoracion.

El modelo de evolucion mantiene las hipétesis generales del marco tradicional del modelo
Black-Scholes, desarrollado por Fischer Black y Myron Scholes?, una evolucién con la deriva
ajustada a los datos forward (riesgo-neutro) y una volatilidad calibrada a datos de mercado
de opciones de los activos de referencia en fechas y precios de ejercicio cercanas a las del
instrumento, teniendo adicionalmente en cuenta la correlaciéon entre sus rendimientos. En el
caso de activos denominados en moneda diferente a la del instrumento se tiene en cuenta
para su evolucién la curva de tipo de interés de dicha moneda asi como la correlacién y
volatilidad del tipo de cambio correspondiente.

El método de célculo de la valoracion es simulacién Monte Carlo (50,000 simulaciones).

" “The Pricing of Options and Corporate Liabilities”, Fischer Black, Myron Scholes. The Journal of
Political Economy, Volume 81, Issue 3 (May-Jun., 1973), 637-654.
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2.2. Inputs de valoracion

Para realizar la valoracion se ha utilizado informacion de cierre de mercado del dia 8 de
diciembre de 2015. Los datos necesarios han sido la curva de swaps en euros (EUR) con
subyacente EONIA (Euro OverNight Index Average), la curva de swaps en délares (USD)
con subyacente OIS (OverNight Index Swap), las cotizaciones, volatilidades y dividendos
implicitos en opciones sobre las acciones de referencia, el tipo de cambio EURUSD vy la
correlacion entre ellos, asi como el spread por riesgo de crédito de emisor y garante.

2.2.1 Curvas de tipos de interés

Tabla 1: Curva EUR (EONIA) Tabla 2: Curva USD (OIS)
1 dia 0.130
1 semana 0.133
—2—semanas 023t
1 mes 0.246 ' 1 mes
2 meses 0.286 2 meses -0.215
3 meses 0.311 3 meses -0.221
4 meses 0.332 4 meses -0.230
5 meses 0.363 5 meses -0.235
6 meses 0.389 6 meses -0.240
9 meses 0.412 7 meses -0.245
12 meses 0.489 8 meses -0.249
18 meses 0.567 9 meses -0.252
2 afios 0.692 10 meses -0.255
3 afos 0.831 11 meses -0.257
4 afos 1.044 12 meses -0.260
5 afios 1.241 18 meses -0.263
8 afios 1.352 2 afos -0.254
9 afios 1.589 30 meses -0.235
10 afios 1.843 3 afos -0.200
12  afios 1.963 4 afios -0.102
15 arios 2.085 5 afios 0.017
20 afios 2.201 6 afios 0.149
25  afios 2.260 7 afios 0.287
30 afios 2.291 8 afios 0.425
40 afios 2.312 9 afios 0.552
50 afios 2.204 10 afos 0.671
Fuente: Bloomberg 11 afos 0.778
12 afos 0.873
15 afios 1.090
20 afos 1.284
25 afos 1.346
30 afos 1.353
35 afios 1.375
40 afos 1.360
50 afos 1.346

Fuente: Bloomberg
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2.2.2 Precio spot de las acciones subyacentes

Precio de cierre de las acciones de Johnson & Johnson, Danone y Carrefour en la fecha
de valoracion.

Tabla 3: Precio spot de las acciones

Precios de cierre de:

08/12/2015; $ 102.42 | 63.69 € ;

Fuente: Bloomberg

27.26 €

2.2.3 Dividendos futuros

Los dividendos se han obtenido a partir de los dividendos implicitos en opciones
cotizadas, considerando sobre los datos centrales una horquilla bid/ask de * 25%.

Tabla 4: JOHNSON & Tabla 5: DANONE Tabla 6: CARREFOUR
JOHNSON

19/02/2016  0.548 15/06/2016 7
27/05/2016 0.683 04/05/2017 14/06/2017 0.786
26/08/2016 0.622 04/05/2018 13/06/2018 0.763
25/11/2016 0.622 05/05/2019 14/06/2019 0.745
24/02/2017 0.660 04/05/2020 13/06/2020 0.727
26/05/2017 0.701 04/05/2021 13/06/2021 0.712
01/09/2017 0.701 04/05/2022 13/06/2022 0.699
01/12/2017 0.701 05/05/2023 14/06/2023 0.689
02/03/2018 0.643 04/05/2024 13/06/2024 0.680
25/05/2018 0.682 04/05/2025 13/06/2025 0.669
31/08/2018 0.682 04/05/2026 1.180 13/06/2026 0.655
30/11/2018 0.682 Fuente: Bloomberg Fuente: Bloomberg
03/03/2019 0.639

26/05/2019 0.679

01/09/2019 0.679

01/12/2019 0.679

Fuente: Bloomberg

2.2.4 Volatilidad de las acciones subyacentes y tipo de cambio

Se han estimado a partir de la volatilidad implicita de opciones call sobre las acciones
subyacentes y sobre los tipos de cambio con vencimientos cercanos a las fechas de
observacion y niveles de precios de ejercicio también similares a los que considera el
producto.




Informe de opinién como experto independiente
Aﬁ Analistas Financieros relativo a la emisién de valores destinados a su

Internacionales

distribucién en red minorista

o

Tabla 7: Volatilidades de opciones call sobre acciones de JOHNSON & JOHNSON. (fechalstrike)

82 22 025 1127 1230
21.98% - 17.07% 15.61% 14.71%
21.58% 20.05% 18.52% 17.09% 16.32%
21.58% 20.05% 18.53% 17.10% 16.33%
21.46% 19.92% 18.81% 17.53% 16.82%

21.46% 19.93% 18.81% 17.54% 16.83%
Fuente: Estimacion Afi a partir de datos de Bloomberg

Tabla 8: Volatilidades de opciones call sobre acciones de DANONE (fechalstrike)

25.01% 23.39% 22.24% 21.47% 21.01%
24.26% 23.11% 22.27% 21.67% 21.25%
24.26% 23.11% 22.27% 21.67% 21.25%

23.91% 22.98% 22.29% 21.77% 21.39%

23.91% 22.98% 22.29% 21.77% 21.39%
Fuente: Estimacion Afi a partir de datos de Bloomberg

Tabla 9: Volatilidades de opciones call sobre acciones de CARREFOUR (fechalstrike)
| 24.. , _ 0 337
32.78% 31.16% 30.17% 29.52% 29.09%
31.99% 30.93% 30.24% 29.74% 29.36%
31.98% 30.93% 30.25% 29.74% 29.36%
31.67% 30.85% 30.30% 29.86% 29.53%

31.67% 30.85% 30.30% 29.86% 29.53%
Fuente: Estimacién Afi a partir de datos de Bloomberg

Tabla 10: Volatilidades de opciones call sobre el tipo de cambio EURUSD

Fuente: Es artir de datos de Bloomberg




Informe de opinidbn como experto independiente

Analistas Financieros relativo a la emision de valores destinados a su
Internacionales . . ‘. . .

distribucién en red minorista

R

2.2.5 Correlacién entre los rendimientos de las acciones subyacentes y tipos de cambio

Las correlaciones se han estimado a partir de datos semanales de los dos Ultimos afos,
considerado sobre los datos centrales anteriores una horquilla bid/ask de +30%.

Tabla 11: Correlaciones entre las acciones y tipo de cambio

100.00%
30.88% 100.00%
33.66% 58.03% 100.00%

-9.46% -40.08% -43.77% 100.00%
Fuente: Estimacion Afi a partir de datos de Bloomberg

2.2.6 Spread crediticio
Para el spread crediticio se han tomado como referencia las cotizaciones actuales de los
Credit Default Swap (CDS) sobre Banco Santander, S.A.

Tabla 12: Spread del CDS senior a 1 y 3 aiios sobre Banco Santander, S.A.

55.18
79

Fuente: Blomerg

2.3. Resultados de valoraciéon

Con el modelo e inputs descritos se obtiene un rango de valoracion de [99.53% - 100.09%].
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3. Conclusiones

Considerando las caracteristicas de los instrumentos y aplicando el modelo e inputs
descritos en este informe se obtiene una valoracién en condiciones de mercado mayorista
en las fechas en las que se elabora el informe de [99.53% - 100.09%)].

1
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4. Aclaraciones y limitacién de responsabilidad

La informacién de base que, en su caso, se utiliza en este documento se ha -obtenido de
fuentes consideradas por Afi como fiables y, aunque se ha tenido un cuidado razonable para
garantizar que la informacion que incluye y en la que se basa el presente documento no sea
ni incierta ni equivoca en el momento de su publicacion, no manifestamos que sea exacta y
completa, no haciéndose Afi responsable de los errores atribuibles a la calidad de los datos
proporcionados por las mismas. ’

Afi ha utilizado su mejor criterio en aquéllos casos en los que falta una definicién precisa de
los inputs y/o metodologia que debiera ser utilizada.

Este informe se ha finalizado el dia 10 de diciembre de 2015. No considera por tanto
cualquier hecho o circunstancia que pudieran producirse con posterioridad a la fecha de
emision del mismo.

Este documento no refleja ninguna opinién sobre la conveniencia de invertir en este
instrumento ni sobre sus riesgos asociados. Asimismo, este documento es exclusivamente
para uso interno de BANCO SANTANDER, asi como para su presentacién a CNMV e
incorporacion a los registros publicos de la misma y para el cumplimiento de sus funciones.
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