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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Santander Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la sociedad Santander Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, $.A_, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, Ia cuenta de pérdidas y ganancias, ef estado de cambios en ef patrimonio
neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria cortespondierttes al ejercicio terminado en dicha fecha,

Responsabilidad de los Administradores en relacion con lus cuentas anuales

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es EXprosar ung opinidn sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra auditoria, Hemos llevado a cabo nuestra
auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de anditoria sobre los importes y la informacién revelada en las
cuentas anuaies, Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de los riesgos de incorreccion material en
las euentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones det tiesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la
formulacion por parte de Ia entidad de las cuentas anuales, con el fin de diseftar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de

Consideramos que fa evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opiniéa de auditoria.

Cpinién

Pdrrafo de énfasis

Llamamos 1a atencién sobre la informacion desglosada en 1a Nota 21 de 12 memoria adjunta, en la que se detallan las transacciones efectuadas
durante et gjercicio y fos saldos mantenidos a cierre del mismo con ef Grupo Santander, que posee el 50% del capitat de SAM Investment
Holdings Limited, entidad dominante del Grupo al que pertencce la Sociedad (véase Nota 1 de la memoria adjuntay; para una correcta
interpretacion de las cuentas anuales adjuntas debe tenerse en cyenta esta circunstancia, Esta cuestién no modifica nuestra opinion.

Informe sobre otros requerimientos legales ¥ reglamentarios

El informe de gestion adjunto det ejercicio 2014 contiene fas explicaciones que los Administradores consideran oportunas sobre !a situacion de [a
Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre ofres asuntos vy no forma parte integrante de las cuentas anuales, Hemos verificado que la
informacién contable que contiene ¢l citado informe de gestitn concuerda con Ia de las cuentas anuales del eiercicio 2014. Nuestro trabajo como
auditores se iimita a la verificacion del informe de gestién con el alcance mencionade €n este mismo parrafo y no incluye la revision de
informacidn distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.
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CLASE 87

Santander Assef Management, Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva, 8.A.

BALANGES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2043 (NOTAS 1 a 3}

0L4430501

(Euros)
ACTIVO Nota 2014 2013 (%) PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota 2014 2013 {4
TESORERIA . - PASIVO
CARTERA DE NEGOCIACION - - CARTERA DI NEGOCIACION - -
Valores reprasentativos da deuda - -
Insrumentos de capitat - OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONAELE CON
Derivados de negociagion - - CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS - .
Otros actives financisres - -
Pro~memotia; Prestados 0 en garantia - - PASIVOS FINANCIERCS & COSTE AMORTIZADO 33.737.002,75 49.143.102,81
Deudas con Intermediarios financieros 12 2786535118 44 485.169,01
GTROS ACTIVOS FINANGIEROS A VALOR RAZONABLE CON Deudas con pariicufares 13 5.871.740,97 4 657.933,80
CAMBIOS BN PERDIDAS Y GANANCIAS - - Empréstitos y pasivos subordinados - -
Valores representativos de deuds - - Otros pasivos francleres - -
Qs instrumerdos de capital - -
Obros aciivos Bnancieros - - DERIVADCS DE COBERTURA - -
Pra-memoria; Prestatos o en garantfa - -
PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO CORFIENTES £N VENTA - .
ACTIVOS FINANGIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA 14.173.797.93 AE.220,814,85
Valores representativos de deuda PROVISIONES 14 10.841,752,96 12.303.823,92
Ctros inetrumentos de capital H 1447379793 28.220.814,93{ Fondos para pensiones y obligaciones simitares 3.241.92549 3.531.801,50
Pro-memoria: Prestados o e garentia - - Provisi parai y otras confi las legafes 7.469.827 47 8.520.054,27
Otras provislones - 51.968,1%
INVERSIONES CREDITICIAS 96.728.901,07 88.934.652,81
Crédilo & intermediarios financieros 5 98.312.166,1 88.768.014,.51 | PASIVOS FISCALES 17 1936543477 9.619.283.26
Crédito a particilares 416.734,36 $70.538,30] Comientes 19.365.434,77 9519.283.26
Otres actives financieros - - Difettdes - -
CARTERA DE INVERSION A VERGIMIENTO - - RESTO DE PASIVOS 11 9.302.322,82 $.203.422 60
Pro-memuoria: Prestadoes o en garantia - -
TOTAL PASNG ¥31.216.803,30 80.269.642,5%
DERIVADOS DE COBERTURA - -
FONDOS PROPIGS 58.954.482,94 51.578.799,3%
ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA - . CAPITAL i85 23.319.1430,50 23.319.188,00
Valores representatives de deuda - Escriturado 23.319.188,00 23.319.188.00
instrumentos de capitat - - Menos: Capital no exigida - -
Activa materlal - - PRIMA DE EMISION - -
Ofros - - RESERVAS 16 10156.010,33 6.515.400.28
OTROS INSTRUMENTOS DE CAPITAL B -
PARTIGIPACIONES B 292.489.,64 23248984 Menas: Valores propios - -
Entidades dei gnipo 20246964 202.489,84 | RESULTADC DEL EJERCICIO 3 45.421.524,61 79.233.401 05
Entidades muttigrupo - - Menos: Dividendos y retribuciones (19.945.227,00) (56.562.800,00)
Entidades asotiadas - “
AJUBSTES POR VAZORACION T (184.811,45) {T75.599,78})
CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES - - Activos firancleros disponibles pars la venta [194.811,45) (775.198,75)
Coberiuras de los flujos de sfective - -
ACTMO MATERIAL 9 1.285.962,16 60.161,77 | Coberturas de i nelas en fos en ef i -
e uso proplo 1386952,16 60.151,77 { Diferencias de cambio - -
invarstones inmobiliarias - - Resto de ajustes por valoracién -
SUBVENCIONES, DONACICNES ¥ LEGADOS -
ACTIVO INTANGIELE 10 992.484,30 1.061.323,40
Fonde de comercio - -
Ofre ackvo intangible 992.484,30; 1.051.323,40
ACTIVOS FISCALES W 17.706.919,15 11.591.111,34
Comlentes 15.630.428.80 9.440.277 12
Diferidos 2.076.489,35 2.070.834 62
TOTAL PATRIMONIO NETC 53.759.681,49 50.742,988,58
RESTO DE ACTIVOS 1 695, 740,54 89B.187 48/
TOTAL ACTIVO 131.976.284.79 130,972,641 17 I TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 131.976.284,79 136.972.641,17
Fromemoria:
Cuentas de fiesgo ¥ Compromiso 28 14.000.000,00 14.000,000.00
Ctras cuentas de arden 20 39.089.024.194 Dt 54.352.563.519 81

) Se presenta, Uinica y exclush

a efectos p

Las Notas | a 29 descritas en lz Memoria adjunta fortan parte integrante del balance al 31 de didiembre de 2914,
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CLASE &.

Santander Asset Management,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 (NOTAS 1.2 3}

{Euros}
{Debe) Haber

Ejercicio Elercicio

Nota 2014 2013 (9
INTERESES Y RENDIMIENTOS ASIMILADOS 23 $16.646,30 4.852.135,20
INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS 24 (121.566,54) (148.214,79)
MARGEN DE INTERESES {4.920,24} 1.503.920,4¢
RENDIMIENTOS DE iINSTRUMENTOS DE CAPITAL 23 52.008,71 16,170.190,30
COMISIONES PERCIBIDAS 28 343.543.076,54 231.884.27812
COMISIONES SATISFECHAS 28 {246.326.858,37)] (187.725.020,88}
RESULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS {nato): 27 28.226,52 {169.83,10}

Carlera de negociacion B .

Otros instrumentos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -

instrumentos financieros ne valorades & valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -

Otros 28.226,52 {169,183,10)
DIFERENCIAS DE CAMBIO {neto) 90.310,36 (328.269,78)
OTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACION 25314 10.000,19
OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION 29 (172.442,81) (715.071,23)

MARGEN BRUTO 97.209.616,0 | G0.640.844.05
GASTOS DE PERSONAL 28 {18.629.961,92}| (14.267.022,74)
GASTOS GENERALES 28 {14.053.582,67) {12.652.354,99)
AMORTIZACION 2y 10 {£3.462,78) {37.580,18)
DOTACIONES A PROVISIGNES (nete) 14 1.069.853,23 {1.113.852 00}
PERDIDAS POR DETERICRO DE ACTIVOS FINANCIEROS {refo) - -
Inversiones crediticias - -
Otros instrumentos financieras no vaforados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 65.202.481,88 32.570.034,14
PERDIDAS POR DETERIORO DEL RESTO BE ACTIVOS (neto); - -

Activos materiaies - -

Activos intangibies - -

Resio - -
GANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAJA DE ACTIVOS NO CLASIFICADOS COMO NO CORRIENTES EN VENTA & - 56.593.538,46
DIFERENCIA NEGATIVA EN COMBINACIONES DE NEGOCIOS - -
GANANCIAS (PERDIDAS) DE ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA NG CLASIFICADOS COMO OPERACIONES

INTERRUMPIOAS - -

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS $5.202.481,88 89,163.572,60
IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 17 {18.780.960,27) (9.830.171,55)
RESULTADO DEL EJERCICIO POR OPERAGIONES CONTINUADAS 45.421.521,81 79.233.461,05
RESULTADO DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS (neto) - -
RESULTABO DEL EJERGICIQ 45.421.521,81 79.233.401,05
BENEFICID POR ACCION

Basico 3 1.178,66 2.042,10
Difuido 3 1,179,668 2.042,5G

{*} B@ presenta, Unica y exclusivamente, a efeclos comparativos,

Las Notas 1 & 29 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuerta de pérdidas v ganancias correspendiente at ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2044,
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CLASE 5°

Santander Asset Management,
Sociedad Gestora de Instituciones de inversién Colectiva, S.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN El PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS

ANUALES TERMINADOS Ei 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 (NOTAS 1a 3)

A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

{Euros)
Ejercicio Ejercicio
Nota 2014 2013 (%)
RESULTADO DEL EJERCICIO: s 45.421,521,61 79.233.401,05
OTROS INGRESOS/GASTOS RECONQCIDOS . 580.388,30 188.77¢,82
Activos financieros disponibies para la venta- é 825.126,14 269.681,17
Ganancias/(Pérdidas) por valoracion 857,352,66 | 100.498,67 |
Importes transferides a la cuenta de pérdidas y ganancias (28.226,52) 169,183,10
Otras rediasificaciones - B
Coberturas de los flujos de efectivo (+/-} - .

Ganancias/(Pérdidas) por valoracién (+/-) - .
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-) - -
Impories transferidos al valor inicial de las partidas cublertas (+/-) - -
Otras reclasificaciones (+/-) ! - -
Coberturas de inversiones netas en negoclos en el extranjero {+/-) ' - -
Gananclas/{Pérdidas) por valoracion (+-) - -
impartes fransferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-) - -
Ctras reclasificaciones {/-} - .
Diferencias de cambio (+/) [ - -
Ganancias/(Pérdidas) por valoracion {+/-) - n
Importes transferides a la cuenta de pérdidas y ganancias (+-) - -
Otras reclasificacionss (+/-) - -
Activos no corrientes en venta [+/) . "
Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+/-) - -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/4) - -
Otras reclasificaciones {+/-) - -

Gananclas/{Pérdidas) actuariales en planes de pensiones (+/-) - -
Resto de Ingresos y gastos reconocidos (+/-) - .

Impuesto sobre beneficio (+/-) [ {248.737,84) {80.904,35)

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO 45.001.909,91 79.422.177,87

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

Las Notas 1 a 29 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de
cambios en el patrimonio asto del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014.
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CLASE 87

Santander Asset Management,

0144390505

Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 (NCTAS 12 3)

{Euros)
Ejercicio Ejercicic
2014 2013 ()

1. FLUFOS DE FECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (1)

Resultado dei ejercicko (+/-} 45.421.521,61 79.233.401,05

Ajustes para obtener los flujos de efectivo de las actividades de explotacion: {+-} 4.008.455,87 {30.675.675,78)
Amortizacion (+) $3.452.78 37.580,18
Pérdidas netas por deterioro de valor de los activos (+/-) - -
Dotacionas netas a provisiones para riesgos {+/-) {1.060.863,23) 1.113.852,00
Resultado por venta de activos no finantiesos (+/-) - -
Rasultado por venta de participacionas (+14-) - (56.593.538,46)
Ofras partidas [(+/-} 4.985.966,32 24.766.430,50

Resuftade ajustado {(+/-} 49.430.977,48 48.557.725,27

Aumento (Disminucion) neta en los actives de explotacion (+4) 50.660.332,25 74.418.697,29
Inversiones crediticias {+/-} 35.681.742,16 78.296.406,00
Cartera de negeciacion (+/) - -

Ofros activos financleros a valor razonable con cambics en pérdidas y ganancias (+/-) - -
Actives financieros disponibles para ia venta {+/-) 14.876.143,15 (1.556.730,33)
Otros aotivos de axpiotacion (+1-) 202.445,84 (281.078.38}

Aumente (Disminucldn) neta en los pasivos de explotacion (+1 148,574.033,52) {107,107.086,03}
Pasivos financieros a coste amortizado (+/-} (49.143.102,81) {104.635.405 93}
Cartera de negociacian (+/-} - -

Otros pasivos financiercs a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias (+) - -
Giros pasivos de expioiacion (+) (430.830,71) (2.471.680,10)

Cobros/pages por impuesto sobre beneficios (+-} (16.479.364,61) (13.725.258,50)

Total Flujos de Efective Netos de las Actividades de Explotacien {1 34,037.911,60 2.143.977,03

2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

Pagos i-} £1.360.404,067) (1.853.066,49)
Cartera de inversion a vencimiento (-) - -
Participaciones (1) - {180.347 51)
Actives materales {-) (1.360.404,07} (27.252 88}
Actives intangibles () - {B856.468,00}
Otras unidades de negocio {-) - -

Actives no corientes y pasivos asociados en venta {-) - B
Otros pagos retacionados con actividades de inversion {-) - -

Cobros {+) - 72.485.660,2¢
Cartera de inversién a vendimignto - -
Participaciones - 72.485.560,20
Activos materiales - -

Activos intangibles - -
Ctres unidades de negocio - -
Activos nG comientas v pasivos asoCiados en verta - -
Otros cebros relacionados con actividades de inversién - -
Total Fiujos de Efectivo Netos de las Actividades de Inversitn {2) 1.360.404,07) 71.432.483,74

3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (+1)

Pagos (-} - -
Amortizacién instrumentos de patrimenie (-) - B
Adguisicion instrumentos de capital propio (-} - B
Devolucidn y amorfizacion obiigaciones y otros valores negociables () - -
Devolucidn y amorizacion de pasivos subordinades, empréstitos, préstamos y otras financiaciones recitidas ) - -

Cobros - -

Emisién instrumentos de patrimonic {+) - -

Emision y ¢najenacidn de instrumenios de capial propio (+) “ -

Emisién obligacionas y otros valores negodiables {(+) - -

Emisién de pasivos subordinados, préstamos y oiras financiacionss (+) - -
Dividendos pagados y remuneracitn de otros instrumentos de patrimonia {-) {37.846.227.00) {165.440.484 00y
Total Fhujos de Efectivo Neto de las Actividades de Financiacian {3 {37.945 227 003 (166.440.484,00}

4. EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CANRIO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (+/-} 4} - -

&, AUMENTO! DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTVO (&1} {1+ 243+4) {8.267.719,47) (91.864.013,26)

Efectivo y equivatentes de efectivo al iniclo del ejercicio {+/-} 45.869.844,26 137.733.957,62

Efectivo y equivalentes de efectivo at final del ejercicio {+1} 40.802.224.75 45.869.944,26

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

Las Notas 1 a 29 descritas en la Memaria adjunta

forman parte integrante del estado de fujos de efectivo det gjercloic anuat tlerminade el 31 de diciembre de 2034,
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Santander Asset Management,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.

Memoria correspondiente al
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2014

.___Reseiia historica de la Sociedad, bases de presentacion de las cuentas

anuales y otra informacion

a) Resefia historica

Santander Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (en adelante,
ia Sociedad) se constituyd el 6 de octubre de 1971, bajo {a denominacion de Gesbansander. Con fecha 25
de mayo de 1988 la Sociedad cambié su denominacién por la de Santander Gestion, con fecha 27 de agosto
de 1999 por la de BSCH Gestién, con fecha 1 de agosto de 2000 por la de Santander Central Hispano
Gestion, con fecha el 5 de febrero de 2004 por la de Santander Gestién de Activos vy, finalmente, con fecha 7
de febrero de 2007, por acuerdo de la Junta General de Accionistas, se acorddé el cambio de su
denominacion por la actual, siendo inscrite dicho acuerdo en el Registro Mercantil con fecha 6 de marzo de
2007.

La Sociedad esta inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva de
fa Comision Nacionat del Mercado de Valores con el nimero 12,

Su operativa se encuentra sujeta, basicamente, a o dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva, considerando las Uitimas modificaciones introducidas por la Ley
22/2014, de 12 de noviembre, asi como a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el
que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable. Adicionalmente, la operativa de la Sociedad
se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Circular 1/2008, de 3 de mayo de instituciones de Inversion
Colectiva de Inversion Libre {modificada por la Circular 672010, de 21 de diciembre).

El objeto social de la Sociedad lo constituye la gestion de patrimonios por cuenta ajena, la administracion y
representacion de Instituciones de Inversion Colectiva (lIC), la gestién discrecional e individualizada de
carteras de inversion, incluidas las pertenecientes a Fondos de Pensiones y a otros vehiculos de inversidn
asociados a seguros y, en general, la realizacion de todas las operaciones o aclividades permitidas a las
Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva. Adicionalmente, durante el ejercicio 2006 la
Sociedad modificd su programa de actividades, con objeto de incluir la acfividad de gestién de lIC de
Inversion Libre y de lIC de lIC de Inversion Libre. En particular, la Sociedad recoge los siguientes servicios
en su programa de actividades;

s La administracién, representacion y gestion de las inversiones, asi como gestion de las suscripciones y
reembolsos de Fondos de nversion y Sociedades de Inversidon de Capital Variable.

s La administracion, representacion y gestion de las inversiones, asi como gestion de las suscripciones y
reembolsos de HC de nversion Libre.

s La administracion, representacion y gestion de las inversiones, asi como gestién de las suscripciones y
reembolsos de IC de HC de Inversidn Libre.
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¢ La gestion discrecional e individualizada de cartera de inversiones, incluidos Fondos de Pensiones,
siempre que tales carteras incluyan uno o varios de los instrumentos previstos en el apartado 4 del
articulo 63 de la Ley del Mercado de Valores y asesoramiento, siempre que se refiera a los
instrumentos citados.

i domicilio social de la Sociedad se encuentra en la Ciudad Grupo Santander, Avenida de Cantabria sin
nimero, en Boadilla del Monte, provincia de Madrid.

El 30 de mayo de 2013 el Grupo Santander hizo publica la firma de un acuerdo con filiales de Warburg
Pincus y General Atlantic para impulsar e! desarrollo global de su unidad de gestién de activos, Santander
Asset Management (“SAM"). Una vez obtenidas las autorizaciones pertinentes de los distintos reguladores,
durante el mes de diciembre de 2013 Warburg Pincus y General Aflantic adquirieron el 50% del capital de
SAM Investment Holdings Limited, sociedad holding que integra las gestoras que SAM tiene en varios de los
paises en los que el Grupo Santander opera, gestionando la mencionada sociedad holding conjuntamenie
con el Grupe Santander. En este contexto, de forma previa, con fecha 27 de noviembre de 2013 SAM
investment Holdings Limited adquirio el 99,997% de la Sociedad {véase Nota 15).

Adicionalmente, con fecha 17 de diciembre de 2013 la Sociedad suscribié con Banco Santander, S.A. (Grupo
Santander) y SAM Investment Holdings Limited un acuerdo de distribucion para la venta de producios
gestionados por la Sociedad durante 10 afios, promrogables durante 5 pericdos adicionales de 2 afios (véase
Nota 26).

Con todo ello, al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad esta integrada en un grupo de sociedades en fos
términos previstos en el articulo 42 del Cadigo de Comercio, cuya sociedad dominante es SAM Investment
Holdings Limited, domiciliada en Jersey, siendo esta sociedad la que formula estados financieros
consolidados. Las cuentas anuales consolidadas del mencionado Grupo del ejercicio 2013 fueron formuladas
por los Administradores de SAM Investment Holdings Limited en la reunion de su Consejo de Admistracién
celebrada el 28 de mayo de 2014.

Con fecha 3 de diciembre de 2013 la Sociedad suscribic con Santander Private Banking Gestion, S.A.,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva (entidad perteneciente al Grupo Santander) un
acuerdo de transmision de la actividad empresarial de gestion y adminisfracion de Sociedades de Inversion
de Capital Variable, para que esta dlitima desempefiase las funciones propias de entidad gestfora de las
Sociedades de Inversion de Capital Variable que se hallasen inscritas en los correspondientes registros de la
Comision Nacional del Mercado de Valores y cuya actividad de gestion y administracion tuviese
encomendada la Sociedad en la fecha del acuerds, subrogéndose en todos los derechos y obligaciones
inherentes a la posicidn contractual que ostentaba la Sociedad en los contratos que tenia suscritos con
terceros proveedores de servicios en refacion con la actividad de gestion y administracion de Sociedades de
Inversion de Capital Variable (véase Nota 25).

Adicionalmente, entre tanto culminaba el proceso de sustitucién de entidad gestora mencionada
anteriormente, la Sociedad y Santander Private Banking Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversién Colectiva (entidad perteneciente al Grupo Santander) acordaron, mediante contrato de delegacion
de gestion, que ésta (itima se encargase de la gestion de los activos de determinadas Scciedades de
Inversion de Capital Variable que, por diversas razones, no pudieron realizar los tramites pertinentes en
plazo para que pudiera quedar culminado el cambio de entidad gestora el 3 de diciembre de 2013. Durante el
ejercicio 2014 todas las Sociedades de Inversian de Capital Variable han concluido ios mencionados tramites
{véanse Notas 25 y 26).

Asimismo, con fecha 1 de octubre de 2013 las Juntas de Gobierno de Santander Previsién Colectiva, Entidgad
de Previsién Social Voluntaria y Santander Prevision 1, Entidad de Prevision Social Voluntaria suscribieron
con la Sociedad un acuerdo de gestién de cartera, rescindiendo el anterior contrato que mantenian con
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Santander Carteras, S.A., Sociedad Gestora de Carteras (entidad perteneciente al Grupo Santander) - véase
Nota 25.

Adicionalmente, la Sociedad realiza, en virtud de determinados acuerdos formalizados con clientes, la
actividad de gestion discrecional e individualizada de cartera de inversiones, incluidos Fondos de Pensiones
(véase Nota 25).

Con todo ello, al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad gestionaba 142 Fondos de Inversién {173 al 31 de
diciembre de 2013}, 1 Fondo de Inversion Libre (1 al 31 de diciembre de 201 3), 2 HC de IC de Inversion
Libre (2 al 31 de diciembre de 2013) y 2 Entidades de Prevision Social Voluntaria (2 al 31 de diciembre de
2013) — véase Anexo Il

Con el objetivo de racionalizar la gama de productos ofrecida a los clientes, durante el ejercicio 2014 se han
producido 10 fusiones de Fondos de Inversién (11 fusiones en el ejercicio 2013), siendo absorbidos un total
de 43 Fondos de inversién (41 en el ejercicio 2013), de los gestionados por fa Sociedad.

Por otra parte, con fecha 20 de diciembre de 2012 el Consejo de Administracién de la Sociedad aprobo el
establecimiento de una sucursal en Alemania denominada “Santander Asset Management, Socledad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., German Branch”, la cual realiza fodas las actividades
que le son permitidas de conformidad con la autorizacién concedida por el organismo supervisor aleman.
Desde el mes de mayo 2013 la sucursal se encuentra operativa y la Sociedad integra en sus estados
financieros la contabilidad de la misma.

Bases de presentacién de las cuentas anuales
b.1}) Marco normativo de informacién financiera aplicable a fa Sociedad

Las cuentas anuales de la Sociedad, que se han preparado a partir de sus registros contables, han sido
formuladas de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad, que es el
establecido en:

a} El Codigo de Comercio y la restante legislacién mercantil.

b) La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores y olras normas
de obiigado cumplimiento aprobadas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores Y, en lo no
previsto en éstas, la Circular 4/2004, de 22 de diclembre, del Banco de Espafia, el Plan General de
Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007 y sus adaptaciones sectoriales y las Normas
Internacionales de Informacién Financiera adoptadas como Reglamentos de la Comision Europea en
vigor, siempre que no sean contrarias a las normas anteriores.

¢) Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el institute de Contabilidad y Auditoria de Cuentas
en desarrolio del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias,

d) Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.

b.2} imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion ¥, en particular, los
principios y criterios contables en &l contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonic y de la
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situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2014 y de los resultados de sus operaciones, de
los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo que se han generado durante el ejercicio anual
terminado en esa fecha. Dichas cuentas anuales se han preparado a partir de los registros contables de la
Sociedad. Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los administradores de la Sociedad, se
someteran a aprobacion por la Junta General de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin
modificacién alguna. Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2013 fueron aprobadas por la Junta

General de Accionistas celebrada el 30 de abrif de 2014,

6.3} Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores de la Sociedad
han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracion la totalidad de los principios y normas

b.4} Aspectos criticos de la valoracicn ¥ estimacion de la incertidumbre

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la elaboracion de las
cuentas anuales. Los principales principios y politicas contables y criterios de valoracion se indican en la
Nota 2.

En la efaboracion de las cuentas anuales se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos ¥
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

— Laevaluacién de posibles pérdidas por deterioro (véanse Notas 2a,249,2iy2j).

— Lavida Gtil de los activos materiales e infangibles (véanse Notas 2.i. y 21

~  Elvalor razonable de determinados instrumentos financieros (véanse Notas 2.¢. y2.9.)-
— Efcéleulo de las provisiones (véanse Notas 2.n. y 2.q.).

— Larecuperacion futura de los impuestos anticipados {(véase Nota 2.5.).

A pesar de gue estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacion disponible al cierre
def ejercicio 2014, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro obliguen a
modificarlas en proximos ejercicios, o que se haria de forma prospectiva, reconociendo fos efectos del
cambio de estimacién que, en su caso, pudieran producirse en la correspondiente cuenta de pérdidas ¥
ganancias.

Comparacion de la informacién

La informacién contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2013 se presenta, a efectos comparativos,
junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2014.
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Cambios de criterios contables

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

Correccién de errores

En la elaboracién de estas cuentas anuales no se ha detectado ningin error significativo que haya supuesto
ta reexpresion de los Importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2013.

Impacto medioambiental

Fondo de Garantia de In versiones

La Sociedad esta integrada en el Fondo de Garantia de Inversiones, El gasto incurrido por las contribuciones
realizadas al Fondo de Garantia de Inversiones durante el ejercicio 2014 ha ascendido a 40.000,00 euros
(20.000,00 euros al 31 de diciembre de 2013), que figura registrado en e capitule "Otras cargas de

explofacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta {véase Nota 29).

Al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad es titular de 905 acciones de Ia Sociedad Gestora dal Fondo de
Garantia de Inversiones (624 acciones al 31 de diciembre de 2013).

Recursos propios minimos. Coeficientes de inversién ¥ de diversificacién.

De acuerdo con e articulo 100.1 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de Jjulio, los recursos propios de las

Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva han de ser, como minimo, igual a la mayor de
las siguientes cantidades:

a) Un capital social de 300.000 euros, integramente desembolsados, incrementado:

- En un 0,02% del valor efectivo del patrimonio de las Instituciones de Inversién Colectiva ¥ las
entidades reguladas en Ia Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de las entidades de capital-
fiesgo y sus sociedades gestoras, que administren ylo gestionen, en la parte que dicho patrimonio
exceda de 250 millones de euros, incluidas las carteras gestionadas por delegacion. En ningln caso
fa suma exigible del capital inicial y de la cantidad adicional debera sobrepasar los 16 millones de
euros.
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- En unos recursos propios minimos caleulados en funcién del valor efective del patrimonio gestionado
a terceros, cuando se realice la actividad de gestion discrecional e individualizada de carteras,
incluidas las gestionadas por delegacion.

- Cuando se preste el servicio de comercializacion de acciones ¢ participaciones de Instituciones de
Inversion Colectiva, los recursos propios minimos deberan incrementarse en una cantidad de 100
miles de euros con caracter previo al inicio de tal actividad, méas un 0,5 por mil del patrimonio efectivo
de los participes o accionistas cuya comercializacién se haya realizado directamente.

- Un 4% de los ingresos brutos por comisiones que se obtengan por la administracion yfo gestion de las
instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre y de las Instituciones de Inversién Colectiva de
Instituciones de [nversion Colectiva de Inversion Libre o instifuciones exiranjeras similares. Esta
exigencia se determinara como el promedio de los citados ingresos en los tres Gltimos afios.

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los parrafos anteriores, se deducirdn del
patrimonio de las Instituciones de Inversidon Colectiva Gestionadas, Entidades de Capital Riesgo
gestionadas y carteras de terceros el correspondiente a inversiones de éstas en ofras instituciones o
Entidades de Capital Riesgo que estén, a su vez, gestionadas por la Sociedad.

b) El 25 por ciento del importe de los gastos de estructura cargados a la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio precedente.

Al 31 de diciembre de 2014 los recursos propios de la Sociedad excedian del importe requerido por la
normativa vigente.

El articulo 102 del Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio} establece que las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva invertirdn sus recursos
propios minimos, al menos en un 60% en valores admitidos a negeciacién en alguno de los mercados de los
sefialados en el articulo 30.1 a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva, en cuentas a la vista o en depésitos en entidades de crédito y el 40% restante en activos
adecuados al cumplimiento del fin social. Al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad cumplia con este requisito
legal.

Adicionalmente, y de acuerdo con el articulo 103 del mencicnado Real Decreto, las Sociedades Gestoras de
Instituciones de Inversion Colectiva solo podran endeudarse hasta el limite del 20% de sus recursos propios.
A 31 de diciembre de 2014 la Sociedad cumplia con este requisito legal.

Asimismo, el articulo 104 del mencionado reglamento establece gue las inversiones de las Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva en valores emitidos o avalados por una misma entidad o
entidades pertenecientes al mismo grupo econémico no podran superar el 25% de sus recursos propios. A
31 de diciembre de 2014 la Sociedad cumplia con este requisito legal.

Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2014 no se ha producido ningdn otro hecho significativo no descrito
en fas restantes notas de esta memoria.
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Normas de registiro y valoracion

En [a elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2014 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracidn, de acuerdo con lo establecido en la Circular
712008, de 26 de noviembre:

a)

b)

Participaciones

Se consideran “Entidades del Grupo” aquéllas que, junto con la Sociedad, constituyen una unidad de
decisién; esta unidad de decision se manifiesta, general aungue no Unicamente, por la propiedad de la
Sociedad, directa ¢ indirecta, del 50% o mas de los derechos de voto de las entidades pardicipadas o, aun
siendo inferior o nulo este porcentaje, si [a existencia de ofras circunstancias o acuerdos determinan la
existencia de unidad de decisién.

Se consideran “Entidades asociadas” aquellas sociedades sobre las que la Sociedad tiene capacidad para
ejercer una influencia significativa, aunque no constituyen una unidad de decision con la Sociedad ni se
encuentran bajo control conjunto. Habitualmente, esta capacidad se manifiesta en una participacion (directa
o indirecta) igual o superior al 20% de los derechos de voto de la entidad participada.

En la Nota 8 y en el Anexo | de esta Memoria se facilita informacién significativa sobre las participaciones
miés relevantes en este tipo de sociedades.

l.as participaciones en entidades del Grupo y asociadas se presentan en estas cuentas anuales registradas
en el capitulo “Participaciones” del balance y valoradas a su coste de adquisicién, neto de los deterioros que,
en su caso, pudiesen haber sufrido dichas parlicipaciones.

Cuando, de acuerdo a lo dispuesto en la Circular 7/2008 de 1a Comisién Nacional del Mercade de Valores,
de 26 de noviembre, existen evidencias de deterioro de estas participaciones, el importe de dicho deterioro
se estima como la diferencia negativa entre su importe recuperable (calculado como el mayor importe entre
el valor razonable de la participacion menos los costes necesarios para su venta, o su valor en uso, definido
éste como el valor actual de los flujos de efective que se esperan recibir de la participacion en forma de
dividendos y los correspondientes a su enajenacion o disposicién por otros medios} y su valor contable.
Salve mejor evidencia del importe recuperable de las inversiones, en la estimacién del deterioro de estas
clases de activos se tomara en consideracion el patrimonio neto de la entidad participada (consolidado, en su
caso), corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de valoracion. Las pérdidas por deterioro
sobre estas participaciones se registran con cargo al capiulo “Pérdidas por deterioro del valor de activos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias. La reversion del deterioro tendra como limite el vaior en
libros de la inversion que estaria reconocido en la fecha de reversidn si no se hubiese registrado el deterioro
del valor.

Definicién y clasificacion de los activos y pasivos financieros

i. Definicién

Un “instrumento financiero” es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad .
simultaneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capifal en ofra entidad.

Un “instrumento de capital” o de “patrimonio neto” es un negocio juridico que evidencia una participacion
residual en los activos de la entidad que lo emite una vez deducidos todos sus pasivos.
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ii. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer jugar, dentro de las diferentes
categorias en las que se clasifican a efectos de su gestién y valoracién, salvo que se deban presentar, en su
caso, como ‘Actives no corrientes en venta”, o correspondan a "Tesoreria”, que se muestran de forma
independiente. Las categorias en las que se clasifican los activos financieros a efectos de valoracién son
“Activos financieros disponibles para la venta” e “Inversion crediticia™.

Los actives financieros se desglosan en funcion de su presentacion en los siguientes epigrafes del balance:

- Tesoreria: recoge, en su caso, saldos en efectivo y saldos deudores con disponibilidad inmediata en el
Banco de Espafia y otros bancos centrales.

- Credito a intermediarios financieros: créditos de cualguier naturaleza a nombre de intermediarios
financieros, salvo los instrumentados por algin procedimiento que los haga negociables. La totalidad de
estos activos, que corresponden basicamente a cuentas a la vista y a plazo, a adquisiciones temporales
de activos y a comisiones pendientes de cobro, se incluyen a efectos de valoracion en la cartera de
“Inversidn crediticia”,

- Credito a particulares: saldos deudores de todos los créditos o préstamos concedidos por la Sociedad,
salvo los instrumentados como valores negociables, asi como los concedidos a entidades de crédito.
Estos activos corresponden basicamente, a comisiones pendientes de cobro y a saldos deudores con
empresas del grupo. A efectos de valoracién se incluyen en la cartera de “Inversion crediticia”,

- Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para su
emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
contractuaimente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el sujeto
emisor. A efecios de valoracion la totalidad de estos activos se incluyen en la cartera de “Activos
financieros disponibles para la venta”.

- Ofros instrumentos de capital: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como acciones
y cuotas participativas o participacion en fondos y sociedades de inversion colectiva, que tienen la
naturaleza de instrumentos de capital para el emisor, salvo que se trate de paricipaciones en entidades
dependientes y asociadas. A efectos de valoracion la totalidad de estos activos se incluyen en a cartera
de “Activos financieros disponibles para la venta”.

iii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se presenian en el balance agrupados, en primer lugar, dentro de las diferenfes
categorias en las que se clasifican a efectos de su gestion y valoracion, salve que se deban presentar, en su
caso, como “Pasivos asociados con activos no corrientes en venta”, que se muestran de forma
independiente. La totalidad de los pasivos financieros de la Sociedad se clasifican, a efectos de valoracion,
como “Pasivos financieros a coste amortizado”.

Los pasivos financieros se incluyen, en funcion de su presentacion, en los siguientes epigrafes del balance:

- Deudas con intermediarios financieros: saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
intermediarios financieros, tales como, en su caso, deudas con el grupo consolidable fiscal, préstamos y
créditos recibidos, comisiones pendientes de pago y acreedores por operaciones de valores, excepto los
instrumentados en valores negociables.
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- Deudas con particulares: recoge los saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
particulares, tales como, en su caso, los préstamos y créditos recibidos, remuneraciones pendientes de
pago, acreedores con empresas del grupo y otros acreedores, excepto los instrumentados en valores
negociables.

¢} Valoracién y registro de resultados de los activos y pasivos financieros

Generalmente, los activos y pasivos financieros se registran inicialmente por su valor razonable que, salvo
evidencia en contrario, serd el precio de la transaccion. Dicho importe se ajustarda por los costes de
transaccion que sean directamente atribuibles a la adquisicion del activo financiero o a la emision del pasivo
financiero, excepto para los instrumentos financieros que se incluyan, en su caso, en la categoria de
valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias. Posteriormente, y con ocasion de cada
cierre contable, se procede a valorarios de acuerdo con los siguientes criterios:

i. Valoracion de los activos financieros

Los "Activos financieros disponibles para la venta” se valoran a su "valor razonable”, sin deducir ningdn coste
de transaccién en que pueda incurrirse en su venta o cualquier otra forma de disposicion.

Se entiende por “valor razonable” de un instrumento financiero, en una fecha dada, ! importe por el que
podria ser comprado o vendido en esa fecha entre dos partes interesadas, en condiciones de independencia
mutua y debidamente informadas en la materia. El valor razonable se determinara sin deducir los costes de
transaccion en los que pudiera incurrirse en a enajenacion. L.a referencia mas objetiva y habitual del valor
razonable de un instrumento financiero es el precio que se pagaria por él en un mercado organizado,
transparente y profundo ("precio de cotizacién” o "precio de mercado®),

Cuando no existe precio de mercado para un determinado instrumento financiero para estimar su valor
razonable, se recurre al establecido en transacciones recientes de instrumentos analogos y, en su defecto, a
modelos de valoracion suficientermente contrastados por la comunidad financiera internacional; teniéndose
en consideracion las peculiaridades especificas del instrumento a valorar y, muy especialimente, los distintos
tipos de riesgos que el instrumento lleva asociados. No obstante lo anterior, las propias {imitaciones de los
modeios de valoracion desarrollados y las posibles inexactitudes en las asunciones exigidas por estos
modelos, pueden dar lugar a que el valor razonable asi estimado de un instrumento financiero no coincida
exactamente con el precio por el que dicho instrumento podria ser comprado o vendido en la fecha de su
valoracion.

Las participaciones en el capital de otras entidades cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma
suficientemente objetiva se mantienen, en su caso, a su coste de adquisicion; corregido, en su caso, por las
pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Las “Inversiones crediticias” se valoran a su “coste amortizade”, utilizdndose en su determinacién el método
del “tipo de interés efectivo”. Por “coste amortizado” se entiende el coste de adquisicion de un activo o pasivo
financiero corregido (en méas o en menos, segin sea el caso) por los reembolsos de principal y por la parte
imputada sistematicamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de la diferencia entre el coste inicial y su
carrespondiente valor de reembolso al vencimiento, En el caso de los activos financieros, el coste amortizado
incluye, ademas, las correcciones a su valor motivadas, en su caso, por el deterioro que hayan
experimentada.

El “tipo de interés efectivo” es el tipo de actualizacién que iguala exactamente el valor inicial de un
instrumento financiero a la totalidad de sus fiujos de efectivo estimados por todos los conceptos a lo largo de
su vida remanente. Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de interés efectivo coincide
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con €l tipo de interés contractual establecido en el momento de su adquisicién mas, en su caso, las
comisiones gue, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En los instrumentos financieros a
tipos de interés variable, el tipo de interés efectivo coincide, en su caso, con la tasa de rendimiento vigente
por todos los conceptos hasta la primera revision del tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar.

Los importes por los que figuran registrados los activos financieros representan, en todos los aspectos
significativos, el maximo nivel de exposicion al riesgo de crédilo de la Sociedad en cada fecha de
presentacion de los estados financieros.

ii. Valoracion de los pasivos financieros

l.os pasivos financieros se valoran generalmente a su coste amortizado, tal y como éste ha sido definido
anteriormente.,

ili. Técnicas de valoracion

La técnica de valoracion aplicada en todos los casos por la Sociedad en la valoracion de los instrumentos
financieros valorados a valor razonable, es la correspondiente a la utilizacién de cotizaciones publicadas en
mercados activos, en el caso de valores representativos de deuda e instrumentos de patrimonio, vy de la
utilizacion del valor liquidativo en los casos de participaciones en Instituciones de inversion Colectiva.

iv. Registro de resultados

Como norma general, las variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos financieros se registran
con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias; diferencidndose entre las que tienen su origen en el
devengo de intereses o dividendos (que se registran en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados”,
“Intereses y cargas asimiladas” y “Rendimientos de instrumentos de capital®, en su caso, segtin proceda); las
originadas por el deteriore en la calidad crediticia de los actives y las que correspondan a otras causas, que
se registran, por su importe neto, en el capitulo “Resuitados de operaciones financieras” de la cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta.

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Activos financieros disponibles para la venta”
se registran transitoriamente, netos de su correspondiente efecto fiscal, en el patrimonio neto como “Ajustes
por valoracién”; salvo gue procedan de diferencias de cambio con origen en activos financieros monetarios
que se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias. Las partidas cargadas o abonadas en el epigrafe
“Ajustes por Valoracion” permanecen formando parte del patrimonio neto de ia Sociedad hasta que se
produce la baja en el balance del activo en &l que tienen su origen; en cuyo momento se cancelan contra la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de efectivo que
generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan
implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
las obligaciones que generan o cuando se adquieren (bien sea con la intencion de cancelarlos, bien con la
intencion de recolocarlos de nuevo).
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Sin perjuicio de lo descrito en la Nota 2.h. para las cesiones temporales de activos, durante los ejercicios
2014 y 2013 1a Sociedad no ha realizado transferencias de instrumentos financieros que no hayan supuesto
fa baja de los mismos del balance.

Instrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio representa una participacion residual en el patrimonio de la Sociedad, una vez
deducidos todos sus pasivos. Los instrumentos de capital emitides por la Sociedad se registran en el
patrimonio neto por el importe recibido, neto de los gasios de emisién.

Compensaciones de saldos

Se compensan entre si - y, consecuentemente, se presentan en el balance por su importe neto - los saldos
deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de una norma
legal, contemplan la posibilidad de compensacion y se tiene la intencién de liquidarlos por su importe neto o
de realizar el activo y proceder al page del pasivo de forma simultanea vy en los que una de las partes
contratantes sea una entidad financiera.

Deterioro del valor de Jos activos financieros

i. Definicién

Un active financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su valor en libros para
reflejar el efecto de su deterioro} cuando existe una evidencia objetiva de que se han producido eventos que
dan lugar a:

- En el caso de instrumentos de deuda (créditos y valores representativos de deuda), un impacto negativo
en los flujos de efectivo futuros que se estimaron en el momento de formaiizarse la transaccion.

- En el caso de instrumentos de capital, que no pueda recuperarse integramente su valor en libros.

Como criterio general, la correccion del valor en libros de los instrumentos financieros por causa de su
deterioro se efectua con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que tal deterioro se
manifiesta y las recuperaciones de las pérdidas por deterioro previamente registradas, en caso de
producirse, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que el deterioro deja de
existir o se reduce.

ii. Activos financieros valorados a su coste amortizado

El importe de las pérdidas por deterioro de estos instrumentos coincide con la diferencia negativa entre sus
respectivos valores en libros y los valores actuales de sus flujos de efectivo futuros previstos y se presentan
minorando los saldos de los activos que corrigen.

El proceso de evaluacidon de las posibles pérdidas por deterioro de estos aclivos se lleva a cabo
individualmente para todos los instrumentos financieros valorados a su cosie amortizado (bésicamente
“Inversiones Crediticias”). Por tanto, ef conjunto de las coberturas existentes en todo momento es la suma de
las correspondientes a las pérdidas por operaciones especificas.

11
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El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses se interrumpira para todos
los instrumentos de deuda calificados individualmente como detericrados por tener importes vencidos con
una antigliedad superior a 3 meses.

iii. Activos financieros disponibles para la venta

La pérdida por deterioro de estos instrumentos financieros equivale a la diferencia positiva enire su coste de
adquisicién (neto de cualquier amortizacion de principal, en el caso de instrumentos de deuda) y su valor
razonable; una vez deducida cualquier pérdida por deferioro previamente reconocida en la cuenta de
pérdidas y ganancias,

Cuando existe una evidencia objetiva de que las diferencias negativas surgidas en la valoracion de estos
activos tienen su origen en un deterioro de los mismos, dejan de presentarse en el capitulo "Ajustes por
Valoracién” del balance y se registran, por todo el importe acumulado hasta entonces, en la cuenta de
pérdidas y ganancias. Si se produce una recuperacion posterior de la totalidad o parte de las pérdidas por
deterioro, su importe se reconocera en la cuenta de pérdidas y ganancias del pericdo en que se produzca
{en "Ajustes por Valoracion” del balance, en el caso de instrumentos de capital).

iv. Instrumentos de capital valorados al coste

Las pérdidas por deterioro de los instrumentos de capital equivalen a 1a diferencia positiva entre su valor en
libros y el importe recuperable, entendido éste como el mayor entre su valor razonable, menos l0s costes de
venta, y el valor actual de los flujos de caja fuluros esperados. Salvo mejor evidencia del importe
recuperable, se tomara en consideracion el patrimonio neto de la entidad participada (consolidado, en su
caso) corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de valoracion,

Las pérdidas por deterioro se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que se
manifiestan, minorando directamente el coste del instrumento. Estas pérdidas stlo pueden recuperarse
posteriormente en el caso de venta de los activos.

La estimacion y contabilizacion de las pérdidas por deterioro de las participaciones en entidades del grupo y
asociadas, las cuales, a los efectos de elaboracién de estas cuentas anuales, no tienen la consideracion de
“Instrumentos financieros”, se realiza por parte de la Sociedad de acuerdo a los criterios indicados en el
apartado a) de esta misma Nota.

Adguisicion y cesion temporal de activos

Las compras {ventas) de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesion no opcional a un
precio determinado (también denominados “repos”} se registran en el balance como una financiacion
concedida (recibida) en funcion de la naturaleza del correspondiente deudor {acreedor) en los epigrafes
“Crédito a intermediarios financieros” o "Crédito a particulares” ("Deudas con intermediarios financieros” o
"Deudas con particulares”).

Las diferencias entre los precios de compra y venia se registra como intereses financiercs durante la vida del
contrato.

12
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i} Activos materiales

Incluye el importe del mobiliario, instalaciones, equipos informaticos y de comunicacion y otras instalaciones
propiedad de la Sociedad; todos elfos, dado su destino, como “inmovilizade matetial de uso propio”.

Dicho inmovilizado (que incluye, basicamente, los activos materiales a los que se prevé darles un uso
continuado vy propio) se presenta a su coste de adquisicidn, menos su correspondiente amortizacion
acumulada v, si procede, las pérdidas estimadas que resultan de comparar el valor neto de cada partida con
su correspondiente importe recuperable.

La amortizacion se calcula, aplicando ¢l método lineal, sobre el coste de adquisicion de los activos menos su
valor residual.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos materiales se realizan con contrapartida
en el capitulo "Amortizacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias y, basicamente, equivalen a los
porcentajes de amortizacion siguientes (determinados en funcion de los afios de la vida (il estimada, como
promedio, de los diferentes elementos):

Porcentaje
Anual
Mobiliario, instalaciones v otros 10%
Equipos informéticos y de comunicacién 25%

Con ocasion de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valor neto de los elementos de
su activo material excede de su correspondiente importe recuperable; en cuyo caso, se reduce el valor en
libros del active de que se trate hasta su importe recuperable y se ajustarén los cargos futuros en concepto
de amortizacion en proporcion a su valor en libros ajustado y a su nueva vida Gtil remanente, en el caso de
ser necesaria una reestimacion de la misma.

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo material, la Sociedad
registra la reversion de la pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores y ajusta, en
consecuencia, fos cargos futuros en concepto de amortizacién. En ningln caso, la reversion de la pérdida
por deterioro de un activo puede suponer el incremento de su valor en iibros por encima de aquél que tendria
si no se hubieran reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

L.a Sociedad reconoce contablemente, en su caso, cualquier pérdida (o recuperacién) que haya podido
producirse en el valor registrado de activos materiales con origen en su deterioro, utilizando el epigrafe
“Pérdidas por deterioro del resto de activos — Activos materiales” de la cuenta de perdidas y ganancias. Al 31
de diciembre de 2014 y 2013 no habia pérdidas por deterioro de activos.

Asimismo, al menos al final del gjercicio se procede a revisar la vida Gtil estimada, el valor residual y método
de amortizacion de los elementos del inmovilizado material de uso propio, de cara a detectar cambios
significativos en los mismos que, en caso de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccion
del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dofacién a su amorfizacion, en
virtud de las nuevas vidas Utiles.

13
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Los gastos de conservacion y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se cargan a los
resultados del ejercicio en que se incurren,

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, no habia activos adquiridos ni cedidos en régimen de arrendamiento
financiero ni activos clasificados como inversiones inmobiliarias.

Activos intangibles

Son activos no monetarios e identificables (susceptibles de ser separados de otros activos), aunque sin
apariencia fisica, que Surgen como consecuencia de un negocio juridico o que han sido desarrollados por Ia
Sociedad. Solo se reconocen contablemente aquelios activos intangibles cuyo coste puede estimarse de

manera fiable y de los que la Sociedad estima probable obtener beneficios &conomicos en el fuiuroe,

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicion o produccien Y,
posteriormente, se valoran a su coste menos, segun proceda, su correspondiente amortizacién acumulada y
las pérdidas por deterioro que hayan experimentado,

Pueden ser de “vida Util indefinida” (cuando, sobre Ia base de los analisis realizados de todos los factores
relevantes, se concluye que no existe un limite previsible del periodo durante el cual se espera que
generaran flujos de efective netos a favor de la Sociedad) o de “vida util definida” {en los restantes casos).

En los activos intangibles de vida Uil definida, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida Gtil
estimada, el valor residual y metodo de amortizacion de los elementos del inmovilizado inmaterial, de cara a
detectar cambios significativos en los mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente

correccion del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de gjercicios futuros de la dotacion a s
amortizacion en virtud de Ja nuevas vidas Gtiles.

Los activos intangibles de vida (il indefinida no se amortizan, si bien, con ocasion de cada clerre contable, ia
Sociedad revisa sus respectivas vidas utiles remanentes con objeto de asegurarse de que éstas siguen
siendo indefinidas o, en caso contrario, de proceder en consecuencia.

Al 31 de diciembre de 2014 Ia totalidad de los activos inciuidos en el epigrafe “Otro activo intangible” del
balance adjunto (todos ellos con vida util definida) coresponde a aplicaciones informaticas desarroiladas
internamente de forma conjunta con proveedores externos.

angibles se amortizan en funcion de la vida (til definida, aplicandose criterios similares a los

Estos activos int
adoptados para la amortizacion de los activos materiales. Los porcentajes anuales de amortizacion aplicados
€emo promedio a las mencionadas aplicaciones informaticas son det 33,33%.

Los cargos a las cuentas de pérdidas vy ganancias por la amortizacidn de estos activos se registran en el
epigrafe “Amortizacion”,

La Seciedad reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor registrado de
los activos intangibles con origen en su deterioro, utilizandose como contrapartida el epigrafe "Pérdidas por
deterioro del resto de activos — Activos intangibles” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los criterios para
el reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos y, en su caso, de las recuperaciones de las

pérdidas por deteriorg registradas en ejercicios anteriores son similares a los aplicados para los activos
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Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento

La totalidad de los arrendamientos existentes al 31 de diciembre de 2014 y 2013 son operativos y
corresponden a inmuebles y vehiculos. En las operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad del bien
arrendado y todos los riesgos y ventajas que recaen sobre el bien permanecen sustancialmente en el
arrendador.

Cuando la Sociedad actia como arrendatario, los gastos del arrendamiento incluyendo incentivos
conicedidos, en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el
capitulo "Gastos generales”.

Activos y pasivos fiscales

Los capitulos “Activos fiscales” y “Pasivos fiscales” del balance incluyen el importe de todos los activos y
pasivos de naturaleza fiscal relacicnados con el impuesto sobre Sociedades, diferenciandose, en su caso,
entre: "Corrientes” (importes a recuperar o a pagar por impuestos en los proximos doce meses) y “Diferidos”
(importes de los impuestos a pagar o a recuperar en ejercicios fuluros, incluidos, en su caso, los derivados
de bases imponibles negativas o de créditos por deducciones o bonificaciones fiscales pendientes de
compensar).

m} Resto de actlivos y pasivos

n

El capitulo “Resto de activos” recoge el importe de los activos no registrados en otras partidas, entre los que
figuran las fianzas constituidas por la entidad en garantia de arrendamientos, anticipos y créditos al personal
y otros activos.

El capitulo “Resto de pasivos” recoge ef importe de las obligaciones a pagar con naturaleza de pasivos
financieros no incluidos en otras categorias.

Ambos capitulos incluyen los saldos de todas las cuentas de periodificacion, excepto las correspondientes a
intereses devengados que se recogen en los epigrafes en los que estén recogidos los instrumentos
financieros que los generan.

Provisiones

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, que estan
claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a la que se refieren los estados financieros,
pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe o momento de cancelacion, a cuyo vencimiento, v para
cancelarias, se espera desprenderse de recursos que incorporen beneficios econdomicos.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia esta condicionada a que ocurra, o no, uno o mas eventos futuros independientes de la voluntad de
ia Sociedad. Incluye las obligaciones actuales cuya cancelacién no es probable que origine una disminucion
de recursos que incorporen beneficios econdmicos o cuyo importe no pueda ser cuantificado con la
suficiente fiabilidad.

Las cuentas anuales recogen aquellas provisiones significativas con respecto a las que se estima que la
probabilidad de que se tenga que atender la obligacion es mayor que de lo contrario. Los pasivos
contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que, en caso de existir, se informa sobre ellos en
la Memoria.
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Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacion disponible sobre las
consecuencias del suceso en el que fraen su causa y son reesfimadas con ocasidn de cada cierre contable)
se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron originalmente reconocidas;
procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados por la Sociedad para el reconocimiento
de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se reconocen
contablemente en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados” e "Inlereses y cargas asimiladas” de la
cuenta de perdidas y ganancias, respectivamente, en funcidn de su periodo de devengo, por aplicacién del
método de interés efectivo. Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como
ingreso en el capitulo “Rendimientos de instrumentos de capital” de la cuenta de pérdidas y ganancias en el
momento en que nace el derecho a percibirios por la Sociedad. Los importes correspondientes a intereses y
dividendos devengados con anterioridad a la fecha de adquisicidn, no se regisiran en la cuenta de pérdidas y
ganancias, cancelandose el active correspondiente cuando se cobre.

ii. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se reconocen en la cuenta de
perdidas y ganancias con criterios distintos seg(n sea su naturaleza. 1.os mas significativos son:

- Las comisiones procedentes de la actividad de gestién y administracion de Instifuciones de Inversion
Colectiva y oftros patrimonios, y de asesoramiento a entidades en virtud de acuerdos firmados, se
incluyen en el saldo del epigrafe “Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adiunta
(vease Nota 25). En la medida en que tienen su origen en servicios que se prolongan a lo largo del
tiempo, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el periodo de ejecucion de dichos servicios.

Algunas de las comisiones procedentes de la gestion y administracion de Instituciones de Inversion
Colectiva y ofros patrimonios son variables, en la medida en que el importe devengado depende del
rendimiento de la inversion gestionada. £n estos casos la Scciedad revisa, v si es preciso modifica los
ingresos reconocidos por dichas comisiones, cuando en un momento posterior al reconocimiento exista la
posibilidad de retrocesion, si el rendimiento en ese periodo posterior se reduce.

- los gastos derivados de Ja actividad de comercializacion de instituciones de inversién colectiva
desarrollados por terceros se incluyen en el epigrafe “Comisiones satisfechas” de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta (véase Nota 26). En la medida en que tienen su origen en servicios que se prolongan
a lo largo del tiempo se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias el periodo de ejecucion de dichos
servicios.

- Las comisiones por suscripciones y reembolsos de Instituciones de Inversion Colectiva, se incluyen en el
saido del epigrafe “Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota
25). En la medida en que responden a servicios que se gjecutan en un acto singular, se imputan a la
cuenta de perdidas y ganancias cuando se produce el acto que los origina.
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ifi. Ingresos y gasfos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Patrimonios gestionados

Los patrimonios gestionados por la Sociedad que son propiedad de terceros, correspondientes a las
Instituciones de Inversidén Colectiva gestionadas por la Sociedad (Fondos de Inversion, Fondos de Inversion
Libre, HIC de 1iC de inversion Libre y Sociedades de Inversion de Capital Variable), Fondos de Inversion cuya
gestion estd delegada en la Sociedad y mandatos de gestidn discrecional e individualizada de cartera de
inversiones, incluidos Fondos de Pensiones, se incluyen en el epigrafe “Otras cuentas de orden” del balance.
tas comisiones generadas por esta actividad se incluyen en el saldo del capitulo “Comisiones percibidas” de
la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta. En las Notas 20 y 25 se fadilita informacién sobre los patrimonios
de terceros gestionados por la Sociedad.

Compromisos por pensiones y retribuciones post-empleo

i. Planes de aportacion definida

Los compromisos post-empleo mantenidos por la Sociedad con sus empleados se consideran “compromisos
de aportacion definida®, cuando se realizan contribuciones de caracter predeterminado a una entidad
separada, sin tener obligacion legal ni efectiva de realizar contribuciones adicionales si la entidad separada
no pudiera atender las retribuciones a los empleados relacionadas con los servicios prestados en el ejercicio
corriente y en los anteriores. Los compromisos post-empleo que no cumplan las condiciones anteriores son
considerados como "compromisos de prestacién definida”,

Las aportaciones efectuadas por este concepto en cada ejercicio se registran en el epigrafe “Gastos de
personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

La Sociedad tiene suscrito un acuerdo con un colectivo de empleados por el cual se compromete a efectuar
una aportacién de un determinado porcentaje sobre el salario pensionable de dichos empleados a un plan de
aportacion definida. Dicha aportacion se efectud mediante ta suscripcién de una pdliza de seguros con
Santander Seguros y Reaseguros, Compafiia Aseguradora, S.A. {entidad perteneciente al Grupo Santander).
Segun las condiciones establecidas en dicha péliza, la Sociedad se compromete a realizar aportaciones
periddicas, pagaderas trimestralmente. El gasto correspondiente se registra en la cuenta “Gastos de
personal -~ Compromisos por pensiones” de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas (véase Nota 28).

ii. Ofras refribuciones a largo plazo

La Sociedad registra en el epigrafe "Provisiones — Fondos para pensiones y obligaciones similares” del
pasivo del balance, el valor actual de las obligaciones asumidas por prestaciones a largo plazo con el
personal prejubilado (agquél que ha cesado de prestar sus servicios en la Sociedad pero que, sin estar
legalmente jubilado, continda con derechos econdmicos frente a ella hasta que pase a la situacion de legal
de jubilado).

Se consideran “ganancias y pérdidas actuariales” las que procedan de las diferencias entre hipbtesis
actuariales previas y Ia realidad, ast como de cambiocs en las hip6tesis actuariales utilizadas.
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Las ofras retribuciones a largo plazo se reconocen de forma inmediata en Ia cuenta de pérdidas y ganancias
de la siguiente forma:

- El coste de los servicios pasados (entendido como el incremento en el valor actuat de las obligaciones
que se origina como consecuencia de los servicios prestados en egjercicios anteriores, puesto de
manifiesto en el gjercicio actual ya sea por la introduccion de nuevas prestaciones o por la modificacion
de las ya existentes) en el epigrafe “Gastos de personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

- El coste por intereses (entendido como el incremento producido en el ejercicio del valor actual de las
obligaciones como consecuencia del paso del fiempo), en el epigrafe “Intereses y cargas asimiladas” de
la cuenta de pérdidas y ganancias.

Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacion vigente, la Sociedad esta obligada a indemnizar a aquellos empleados que
sean despedidos sin causa justificada. No existe plan alguno de reduccion de personal en la Sociedad que
haga necesaria la dotacién de una provision por este concepto.

Impuesto sobre Beneficios

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio viene determinado por el impuesto a pagar respecto al
resultado fiscal de dicho ejercicio, una vez consideradas las variaciones, en su caso, preducidas en dicho
ejercicio en los activos y pasivos registrados derivadas de las diferencias temporarias, de los créditos por
deducciones y bonificaciones fiscales y de las bases imponibles negativas.

Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre el valor en libros y la base fiscal de un
elemento patrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial el importe aftribuido al
mismo a efectos fiscales. Una diferencia temporaria imponible es aguella que generara en el futuro Ia
obligacion para la Scociedad de realizar algin pago a la Administracién correspondiente. Una diferencia
temporaria deducible es aquella que generara para la Sociedad aigln derecho de reembolso o un menor
pago a realizar a la Administracion correspondiente en ef futuro.

Los créditos por deducciones y bonificaciones y los créditos por bases imponibles negativas son importes
que, habiendose producido o realizado Ja actividad u obtenido ef resultado para generar su derecho, no se
aplican fiscalmente en la declaracién correspondiente hasta el cumplimiento de los condicionantes
establecidos en la normativa tributaria para ello, considerandose probable por parte de la Sociedad su
apiicacién en ejercicios futuros.

Se consideran activos y pasivos por impuestos comrientes aguellos impuestos gue se prevén recuperables o
pagaderos de la Administracion correspondiente en un plazo que no excede a ios 12 meses desde la fecha
de su registro. Por su parte, se consideran activos y pasivos por impuestos diferidos aquelios importes gue
$& espera recuperar o pagar, respectivamente, de la Administracion correspondiente en ejercicios futuros.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles
significativas. Por su parte, la Sociedad registra activos por impuestos diferidos con origen en diferencias
temporarias deducibles, en créditos por deducciones o bonificaciones, ¢ por la existencia de bases
imponibles negativas, si se considera probable que la Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales
futuras contra las que poder hacerlas efectivas.
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No se registran ni activos ni pasivos con origen en impuestos diferidos cuando inicialmente se registre un
elemento patrimonial, que no surja en una combinacién de negocios y que en el momento de sy registro no
haya afectado ni al resuttado contable ni al resultado fiscal,

comprobar que se mantienen vigentes, efectudndose las Oporunas correcciones a los mismos de acuerdo
con los resultados de los analisis realizados.

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades establece, entre otros aspectos, la
reduccion en dos afios del tipo de gravamen general del Impuesto sobre Sociedades que, hasta el 31 de
diciembre de 2014, se situaba en el 30%, de forma que dicho tipo quedara establecido, para los periodos
impositivos que comiencen a partir del 1 de enero de 2015 y del 1 de enero de 2016, en ol 28% y 25%,
respectivamente. En este sentido, los Administradores de la Sociedad han procedido a ajustar los activos
fiscales diferidos al cierre del ejercicio 2014, en funcién de ia fecha en la que estiman que se procedera a la
cancelacion de los mismos (véase Nota 17).

Estados de cambios en ef patrimonio neto

Los estados de cambios en el patrimonio neto que se presentan en estas cuenfas anuales muestran el total
de las v iones habidas en el patrimonio neto durante los ejercicios. Esta informacion se presenta
desglosada a su vez en dos estados: los estados de ingresos Y gastos reconocidos y los estados totales de
cambios en el patrimonio neto, A continuacion se explican las principales caracteristicas de ia informacién
contenida en ambas partes de los estados:

Estados de ingresos Y. gastos reconocidos

En esta parte de los estados de cambios en ef patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados
por la Sociedad como consecuencia de su actividad durante los ejercicios, distinguiendo aquellos registrados
como resultados en las cuentas de pérdidas y ganancias de dichos ejercicios y los otros ingresos y gastos
registrados, de acuerdo con lo dispuesio en la normativa vigente, directamente en el patrimonio neto.

Por tanto, en estos estados se presentan:
a) Los resultados de los ejercicios.

b) Los importes netos de los ingresos y gastos reconocidog transitoriamente como ajustes por valoracion en
&l patrimonio neto.

) Los importes netos de los ingresos y gastos reconocidos definitivamente en el patrimonio neto, en su
¢aso.

d) El impuesto sobre beneficios devengado, en su caso, por los conceptos indicados en las fefras b) v ¢)
anteriores,

e) Los totales de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las lefras anferiores.

Las variaciones habidas en tos ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neio como ajustes por
valoracion se desglosan en:

a) Ganancias (pérdidas) por valoracion: recoge el importe de los ingresos, netos de los gastos originados en
el efercicio, reconocido directamente en el patrimonio neto.
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b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias: recoge el importe de las ganancias o pérdidas
por valoracion reconocidas previamente en el patrimonio neto, aunqgue sea en el mismo ejercicio, que se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

c) Otras reclasificaciones: recoge el importe de los traspasos realizados en el ejercicio entre partidas de
ajustes por valoracién conforme a los criterios establecidos en la normativa vigente.

Los importes de estas partidas se presentan por su importe bruto, mostrandose su correspondiente efecto
impositivo, en su caso, en la ribrica “Impuesto sobre beneficios” del estado.

Estados fotales de cambios en el patrimonio neto

En esta parte de los estados de cambios en e patrimonio neto se presentan todos los cambios habidos en el
patrimonio neto, incluidos los que tienen su origen en cambios en los criterios contables y en correcciones de
errores, en su caso. Estos estados muestran, por tanto, una conciliacion del valor en libros al comienzo y al
final de los ejercicios de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos
habidos en funcién de su naturateza en las siguientes partidas:

a) Ajustes por cambios en criterios contables y por errores: que incluye, en su caso, los cambios en el
patrimonio neto que surgen como consecuencia de la reexpresion retroactiva de los saldos de los
eslados financieros con origen en cambios en los criterios contables ¢ en la correccion de errores.

b) Ingresos y gastos reconocidos en los ejercicios: recoge, de manera agregada, el total de las partidas
registradas en los estados de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

c) Otras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de pariidas registradas en el patrimonio neto, como
pueden ser distribucién de resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos con

instrumentos de capital, traspasos entre partida del patrimonio neto y cualquier oo incremento o
disminucién del patrimonio neto.

Estados de flujos de efectivo
En los estados de flujos de efectivo se utitizan las siguientes expresiones:

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes, entendiendo por estos las
inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

- Actividades de explotacién: son aquellas que constituyen la principal fuente de los ingresos ordinarios de la
entidad, asi como otras actividades que no puedan ser clasificadas como de inversion o de financiacion.

- Actividades de inversion: ias de adquisicion, enajenacion y disposicién por otros medios de activos a largo
plazo y otras inversiones no incluidas en e! efectivo y equivalentes de efectivo.

- Actividades de financiacion: las que producen cambios en ef tamafio y composicion del patrimonio neto y de
los prestamos tomados por parte de la entidad que no formen parte de las actividades de explotacion.

A efectos de la elaboracion de los estados de flujos de efectivo, se ha considerado como efectivo y
equivalentes de efectivo el saldo de las cuentas a la vista registradas en el epigrafe *Crédito a intermediarios
financieros” del balance (véase Nota 5).
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v} Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el contravalor en euros de los activos totales en moneda exfranjera
mantenidos por la Sociedad asciende a un importe de 8.935,678,28 y 7.505.583 .45 euros, respectivamente.
Al 31 de diciembre de 2014 el contravalor en euros de los pasivos fotales en moneda extranjera mantenidos
por fa Sociedad asciende a un importe de 107.870,00 (al 31 de diciembre de 2013 la totalidad de los pasivos
se enconiraban denominados en moneda euro).

En general, los saldos denominados en moneda exiranjera se han convertido a euros utilizando los tipos de
cambio de cierre del Banco Central Europeo.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, generalmente, por su importe neto, en el capitulo “Diferencias de cambio
{neto}’, de la cuenta de pérdidas y ganancias; a excepcion de las diferencias de cambio producidas, en su
caso, en instrumentos financieros clasificados a su valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias, las
cuales se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias sin diferenciarlas del resto de variaciones que
pueda sufrir su valor razonable y las diferencias de cambio producidas en instrumentos clasificados como
activos financieros disponibles para ia venta que se reconoceran en patrimonio neto.

wj Transacciones con vinculadas

Se consideraran fransacciones con partes vinculadas a todas aquellas que se produzcan entre la Sociedad y
las entidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en la Norma 542.1 de la Circular 7/2008, de
26 de noviembre.

t.a Sociedad realiza todas sus operaciones con empresas vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente,
los precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los Administradores de la
Sociedad consideran que no existen riesgos significativos por este aspecte de los que puedan derivarse
pasivos de consideracion en el futuro (véase Nota 21).

Distribucién de los resultados de la Sociedad

aj Distribucién de resultados

La propuesta de distribucion del resuitado de la Sociedad correspondiente a los ejercicios 2014 y 2013, que su
Consejo de Administracién propondra (o propuso en el caso del ejercicio 2013) a la Junta General de
Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:

Euros
2014 2013
A dividendo 19.945,227,00 | 56.589.800,00
A reservas voluntarias 25.476.294,61 22.643.601,05
Beneficio neto de la Sociedad del ejercicio 45.421.521,61 79.233.401,65
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La propuesta de distribucion del resultado de la Sociedad correspondiente al ejercicio 2013 fue aprobada por
decision de la Junta General de Accionistas el 30 de abril de 2014.

El Consejo de Administracion de la Sociedad en sus reuniones celebradas los dias 21 de marzo de 2014, 8 de
mayo de 2014 y 1 de octubre de 2014, ha acordado la distribucién de un dividendo a cuenta del beneficio del
ejercicio 2014, por un importe de 4.435.848,00, 2.529.865,00 y 12.979.514,00 euros respectivamente, que
figuran registrados en el epigrafe "Dividendos y retribuciones”, minorando el capitulo "Fondos propios” del
balance ai 31 de diciembre de 2014. Dichas dividendos han sido abonados durante el ejercicio 2014,

Los estados contables previsionales formulados por los Administradores de la Sociedad, de acuerdo con los
requisitos legales (articulo 277 de la Ley de Sociedades de Capital), poniendo de manifiesto la existencia de
liguidez suficiente para la distribucién del mencionado dividendo a cuenta correspondiente al ejercicio 2014, fue
el siguiente:

Euros
21de 8de 1de
marzo mayo octubre
_de 2014 de 2014 de 2014
Resultado del ¢jercicio disponible a la fecha del dividendo 4.435.847,99 9.476.196,77 27.423.226,91
Dividendo a cuenta entregado en el gjercicio “ {4.435.848,00) {6.965.713,00)
Exceso de beneficios 4.435.847,99 5.040.348,77 20.457.513,91
Liquidez disponible 49.966.457,92 49.837.881,56 47.310.689,90
Importe del dividendo a cuenta {4.435.848.00) (2.529.865,00)] (12.979.514,00)
Remanente de tesoreria 45.530.609,92 47.308.016,56 34.331.175,90

Adicionalmente, con fecha 21 de julio de 2014 la Junta General de Accionistas de la Sociedad ha aprobado el
reparto de un dividendo con cargo a las reservas voluntarias de la Sociedad, por un importe total de
18.000.000,00 euros. Dicho dividendo ha sido abonado en dos pagos fraccionados los dias 8 de agosio y 8 de
septiembre de 2014,

b} Beneficio o pérdida por accién
i.  Beneficio o pérdida basico por accion

E! beneficio 0 pérdida basico por accién se determina dividiendo el resuitado neto atribuido a la Sociedad en un
ejercicio entre el numero medio ponderado de fas acciones en circulacion durante ese ejercicio, excluido, en su
caso, el numero medio de las acciones propias mantenidas a lo largo del mismo.
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De acuerdo con ello:

Euros
2014 2013
Resultado neto del gjercicio 45.421.521,61| 79.233.401,05
Nuamero medio ponderado de acciones en circulacion 38.800 38.800
Beneficio basico por accién 1.170,66 2.042,10

ii.  Beneficio o pérdida diluido por accion

Para procedsr al calculo del beneficio o pérdida diluido por accion, tanto el imporie del resultado atribuible a los
accionistas ordinarios, como el promedio ponderado de las acciones en circulacién, neto de las acciones
propias, deben ser ajustados, en su caso, por todos los efectos dilusivos inherentes a las acciones ordinarias
potenciales (opciones sobre acciones, warrants y deuda convertible).

De esta manera, el heneficio o pérdida diluido por accidn se ha determinado de la siguiente forma:

Euros
2014 2013

Resultado neto del giercicio 45.421.521,61( 79.233.401,05
Efecto dilusivo de Jos cambios en los resultados del periodo
derivados de la potencial conversién de acciones ordinarias

45.421.521,61| 79.233.401,05

Nimero medio ponderado de acciones en circalacion 38.800 38.800
Efecto dilusivo:
Conversion asumida de deuda convertible - -
Derechos de opciones - -
Numero ajustado de acciones 38.800 38.800

Beneficio diluido por accibn 1.170,66 2.042,10

Retribuciones v otras prestaciones al Consejo de Administracion de fa

Sociedad y a la Alta Direccidn

Las retribuciones percibidas durante los ejercicios 2014 y 2013 por aquellos miembros del Consejo de
Administracion {que coinciden con fa Alta Direccion de la Socledad) en calidad de empleados, clasificadas por
conceptos, han sido las siguientes:
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Euros

Consejo de Administracién

2014 2013
Retribuciones a corto plazo (*) 427.456.12 173.456.12
Seguros de vida, servicios de asistencia
médica y otras retribuciones en especie 18.031,78 17.960,76
Gastos por comproniisos por pensiones
de aportacion definida 80.800,00 80.800,00
Anticipos 20.747,08 20.747,08

(") Durante los ejercicios 2014 y 2013 se ha devengadce una refribucion fija de 202,215,863
eurcs, respectivamente, siendo el resto retribuciones variables gue se abonan en
funcion de ia consecucion de objetivos filados.

A 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad no tenia concedidos anticipos, COMPromisos por pensiones,
seguros de vida ni compromisos en garantia, ni se han concedido créditos por la Sociedad a miembros
anteriores y/o actuales de su Consejo de Administracion y de la Alta Direccién, distintos de los mencionados
anteriormente.

Al 31 de diciembre de 2014, el Consejo de Administracién de la Sociedad esta formado por cinco miembros,
todos ellos de género masculino,

Al cierre del ejercicio 2014 los Administradores de la Sociedad no han comunicado a los demés miembros del
Consejo de Administracion situacion alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener (elios o sus
personas vinculadas) con el interés de la Sociedad.

5.  Crédito a Intermediarios financieros

a) Desglose

La composicidn de los saldos de este epigrafe del activo del balance al 31 de diciembre de 2014 y 2013,
atendiendo a la clasificacion, naturaleza y moneda de las operaciones, se indica a continuacion:
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Euros
2014 2013

Clasificacién:

Inversiones crediticias 96.312.166,71 88.768.014,51
~ 96.312.166,71;  88.768.014,51
Naturaleza:
Cuentas a ia vista 40.602.224,79] 45.869.944,26
Deudores por comisiones pendientes (véase Nota 25) 48.639.809,85)  35.868.419.47
Deudores empresas del grupe (véanse Notas 14 y 23) 7.051.815.46 7.0006.000,00
Ajustes por valoracion-
Intereses devengados 18.316,57 29.650,78
Pérdidas por deterioro - -
96.312.166,71]  88.768.014,51
Moneda:
Euro 95.236.804,55! 88.654.313,58
Otras monedas 1.075.362,16 113.700,93
96.312.166,71| 88.768.014,51

En la cuenta "Deudores por comisiones pendientes” al 31 de diciembre de 2014 se recogen,
fundamentalmente, las comisiones pendientes de cobro por la actividad de gestion y administracién de
Instituciones de Inversion Colectiva, por importe de 43.529.381,27 euros (30.565.243,27 euros al 31 de
diciembre 2013); por la gestién delegada en la Sociedad por parte de otras entidades de parte del patrimonio
de determinadas Instituciones de Inversion Colectiva, por importe de 421.972,88 euros (977.653,29 euros al
31 de diciembre de 2013); por la gestion la gestion discrecional e individualizada de carteras de inversion,
incluidos Fondos de Pensiones, que ascienden a 2.804 454,95 euros (4.290.850,01 euros al 31 de diciembre
de 2013); por los servicios de asesoramiento, por importe de 1.482.066,80 euros; por los servicios que presta
la sucursal alemana de la Sociedad, por importe de 32.999,99 euros (34.872,90 euros al 31 de diciembre de
2013) y por el suministro de informacion de mercado, por importe de 368.934,00 euros (véase Nota 25). A la
fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales, la practica totalidad de las comisiones pendientes de
cobro por este concepto han sido cobradas.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la composicion del saldo de las cuentas a fa vista era la siguiente;

Euros
2014 2013

Cuentas corrientes:

Banco Santander, S.A. (*) 35.286.783,05 | 40.833.571,33
Santander Investment, S.A, (*) - 4,108.253,18
Santander Securities Services, S.A. (¥} 4.110.722,86 -
Santander Consumer Bank AG (Alemania) (¥} 1.204.718,94 928.119,75
Saldes al cierre del ejercicio 40.602.224,79 | 45.869.944,26

(*) Entidades pertenecientes al Grupo Santander.

Durante el ejercicio 2014, la principal cuenta corriente mantenida por la Sociedad en Banco Santander, S.A.
ha devengado un tipo de interds fijo del 0,90%. Adicionalmente, durante el ejercicio 2014, la cuenta corriente
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mantenida por la Sociedad en Santander Consumer Bank AG (Alemania) ha devengado un tipo de interés
variable entre el 0,15% y el 0,40%, en funcidn del importe mantenido en la misma. Por tltimo, la cuenta
corriente mantenida en Santander Investment, S.A. no ha devengado tipo de interés alguno.

b} Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a los

saldos de este epigrafe.

6.  Valores representativos de deuda

Durante el gjercicio 2013 1a Sociedad procedio a la venta de la totalidad de los valores representativos de
deuda que mantenia en cartera. Como consecuencia de dicha venta, se generd un beneficio que ascendioé a
64.306,48 euros y que se incluye en el epigrafe “Resultados de operaciones financieras (neto) — Otros” de la

cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2013 (véase Nota 27).

El movimiento del epigrafe “Ajustes por valoracion — Activos financieros disponibles para la venta”
correspondiente a "Valores representativos de deuda” durante el ejercicio 2013 fue el siguiente;

Euros
2013
Ajuste por Impuesto Ajuste por
valoracién bruto diferido valoracidn neto
Saldos al inicio del ejercicio {250.630,90) 75.189,27 (175.441,63)
Importe transferido a la cuenta de pérdidas
y ganancias {64.306,48) 19.2691,94 (45.014,34)
Ganancia (Pérdida) por valoracion 314.937,38 (94.481,21) 220.456,17

Saldes al cierre del ejercicio

1. .. Oftros instrumentos de capital

a) Desglose

El desglose del saldo de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, atendiendo a su clasificacion,

cotizacion, moneda y naturaleza, es el siguiente:
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Buros
2014 2013

Clasificacion:
Activos financieros disponibles para la venta 14.173.797,93 | 28.220.814,93

14.173.797,93 |  28.220.814,93
Naturaleza:
Acciones de sociedades espafiolas 905,00 624,00
Participaciones en Instituciones de Inversién Colectiva 14.172.892,93 | 28.220.190,93

14.173.797,93 1  28,220.814,93

Cotizacién:

Cotizados 14.172.892,93

28.220.190,93

No cotizados 903,00 624,00
14.173.797,93 |  28.220.814,93

Moneda:

Euro 6.313.481,81 ] 20.998.084,64

Otras monedas 7.860.316,12 7.222.730,29
14.173.797,93 |  28.220.814,93

Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad mantiene en cartera participaciones en fondos de inversion, por
importe de 14.172.892,93 euros, de los cuales 4.664.352,20 euros correspondian a fondos de inversion
gestionados por la Sociedad (28.220.190,93 euros al 31 de diciembre de 2013, de los cuales 19.403.647,00

euros correspondian a fondos de inversion gestionados por la Sociedad).

Adicionalmente, durante los ejercicios 2014 y 2013 la Sociedad ha adquirido acciones de la Gestora del
Fondo General de Garantia de Inversiones, S.A., como requisito para la gestibn discrecional e
individualizada de carteras, incluidos Fondos de Pensiones (véase Nota 1.h.). Al 31 de diciembre de 2014 y
2013, la Sociedad es titular de 905 y 624 acciones, respectivamente (de 1 euro de valor nominal cada una).
Conforme a lo establecido en la Circular 7/2008, estas acciones estan valoradas al coste, al ser instrumentos
de capital no negociables en un mercado activo y no existir otra evidencia dei valor razonable de las

acciones.

Adquisiciones y enajenaciones

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2014 y 2013 en este epigrafe del balance se indican a

continuacion:
Euros
2014 2013
Saldos al inicio del gjercicio 28.220.814,93 22.368.712,12
Compras y variaciones de valor razonable 1.408.965,11 9.433.628,78
Ventas (15.455.982,11) {3.581.525,97)
Saldoes al cierre del ejercicio 14.173.797,93 28.220.814,93

27




0L4490533

CLASE 87

¢} Ajustes por valoracion

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Activos financieros disponibles para la venta -
Otros instrumentos de capital” se registran, netos de su correspondiente efecio fiscal, en el patrimonio neto
como “Ajustes por valoracion’. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el detalle del epigrafe “Ajustes por
valoracién” correspondiente a "Otros instrumentos de capital” es el siguiente:

Euros
2014 2013
Ajustes por Ajustes por
Valoracion Valoracion Valoracién Valoracion
Acciones de sociedades espafiolas 963,00 - 624,00 -
Participaciones en Instituciones de Inversién Colectiva 14.172.892,93 (194.811,45) 28.220.190,93 (775.199,75)
14.173.797,93 (194.811,45) 28.220.814,93 (775.199,75)

El movimiento del epigrafe "Ajuste por valoracion — Actives financieros disponibles para la venta”
correspondiente a “Otros instrumentos de capital” durante los ejercicios 2014 y 2013 ha sido el siguiente:

Euros
2014 2013
Ajuste por Ajuste por
valoracidn Impuesto Ajuste por valoracion Impuesto Ajuste por
bruto diferido valoracidn neto bruto diferido valoracién neto
Saldos al inicio del gjercicio (1.107.428,22) 332.228,47 (775.199,75) | (1.126.478,49) 337.943,55 {788.534,94)
Importe transferido a fa cuenta de
pérdidas y ganancias {28.226,52) 8.467,95 (19.758,57) 233.489,58 (70.046,87) 163.442,71
Ganancia (Pérdida) por
valoracion 857.352.67 (257.205,80) 600.146,87 {214.439,31) 64.331,79 (150.107,52)
Saldos al cierre del ejercicio (278.302,07) 83.490,62 (194.811,43) | (1.107.428,22) 332.22847 (775.199,75)

d} Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2014 y 2013, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro gue afectaran al
saldo de este epigrafe.

8. __Participaciones en empresas del Grupo y asociadas

Este capitulo recoge los instrumentos de capital emitidos por entidades del Grupo y asociadas propiedad de la
Sociedad.

En el Anexo | de esta Memoria se incluyen dichas sociedades, indicandose lfos porcentajes de participacion,
directa e indirecta, y otra informacién relevante.

Conforme al articuto 7 del Real Decreto 1.815/1991, de 20 de diciembre, no se presentan cuentas anuales
consclidadas con las sociedades susceptibles de ello, al depender la Sociedad, a su vez, de una entidad de la
Unién Europea que consolida. Ef efecto que tendria la mencionada consolidacion en los activos totales, reservas
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y el resultado neto de la Sociedad al 31 de diciembre de 2014 supondria un incremento de 10.129.380,15;
5.884.549,77 y 3.035.751,51 euros, respectivamente.

a) Composicion del saldo

El detalle del saldo de este capitulo al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, atendiendo a la entidad
participada, a la moneda de contratacion y a la admisién o no a cotizacién en Bolsa de ios valores, es el
siguiente:

Euros
2014 2013
Por entidad participada:
Entidades del Grupo (Nota 21} 292.489,64 292.489,64
Entidades asociadas - -
292.489,64 292,489,064
Por moneda:
£n euros 123.337.41 123.337.41
En moneda extranjera 169.152,23 169.152,23
292.489,64 292.489,64
Por cotizacién;
Cotizados - .
No cotizados 202,489,64 292.489,64
Menos- Pérdidas por deterioro - -
Saldos al cierre del ejercicio 292.489,64 292.489,64

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existian ampliaciones o reducciones de capital en curso en ninguna
sociedad del Grupo.

b) Movimiento

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2014 y 2013 en este epigrafe del balance se indican a
confinuacion;

Euros
2014 2013
Saldos al inicio del ejercicio 292.489,64 16.015.163,87
Adquisiciones - 169.347,51
Ventas - (15.892.021,74)
Saldos al cierre del ejercicio 292.489,64 292.489,64
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En el marco del acuerdo firmado por el Grupo Santander con filiales de Warburg Pincus y General Atlantie
para impulsar el desarroflo global de su unidad de gestion de activos (véase Nota 1), la Sociedad realizd
durante el ejercicio 2013 las siguientes operaciones societarias:

- Con fecha § de diciembre de 2013, la Sociedad firmd un contrato de compraventa de acciones con
Santander AM Holding, S.L. y Administracién de Bancos Latinoamericanos, S.L. (ambas Grupe
Santander) mediante el cual la Sociedad adquirid 642.226 acciones nominativas de Santander Rio Asset
Management Gerente de Fondos Comunes de Inversion, S.A., domiciliada en Argentina, por imporie de
1.408.427,73 pesos argentinos (equivalente a 169.152,23 euros a la fecha de la operacion) que
representa 5,10% del capital de ésta dltima. El precio de adquisicién se establecio conforme al informe
de un experto independiente (KPMG Asesores, S.L) en el que se utilizaron metodologias de valoracion
cominmente aceptadas,

- Con fecha 27 de noviembre de 2013, la Sociedad firmé un contrato de compraventa de acciones con
Santander AM Holding, S.L. y Banco Santander, S.A. (ambas Grupo Santander) mediante el cual la
Sociedad adquirid 1 accién nominativa de Santander Pensiones, S.A., Entidad Geslora de Fondos de
Pensiones, domiciliada en Espada, por importe de 195,28 euros, que representa el 0,00015% del capital
de ésta Gltima. El precio de adquisicion se establecié conforme al informe de un experto independiente
(KPMG Asesores, S.L.) en el que se utilizaron metodologias de valoracion cominmente aceptadas.

- Con fecha 22 de noviembre de 2013, la Sociedad firm¢ un contrato de compraventa de acciones con
Santander AM Holding, S.l.. y Cantabro Catalana de Inversiones, S.A. (ambas Grupo Santander)
mediante el cual la Sociedad vendio la totalidad de las acciones que mantenia en Santander Real
Estate, 5.A., Socledad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva y Santander Private Banking
Gestién, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, por importe total de
46.534.556,40 y 25.951.003,80 euros, respectivamente, gue ascendian a 39.999 y 2.371.249 acciones,
representativas del 40% y 99,99%, respectivamente, del capital de éstas Gltimas. El precio de venta se
establecié conforme al informe de un experto independiente (KPMG Asesores, S.L) en el que se
utilizaron metodologias de valoracidén comunmente aceptadas. El beneficio neto obtenido por la
Sociedad por las mencionadas ventas ascendio a 56.593.538,46 euros, que se registraron en el epigrafe
“Ganancias {pérdidas) en la baja de aclivos no clasificados como no corrientes en venta” de |a cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio 2013.

¢} Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se habian puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran al
epigrafe "Participaciones en empresas del Grupo y asociadas” del balance.

. Activo material

El movimiento habido en este capitulo del batance en los ejercicios 2014 y 2013, integramente compuesto por
inmovilizado de uso propio, ha sido el siguiente:
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Euros

Maobiliario,

Equipos Informéticos y

Instalaciones y Otros de Comunicacion Total

Coste:
Saldo al I de enero de 2013 176.853,15 6.864.383,56 7.041.236,71
Adiciones - 2725298 2'7.252 9%
Saldo al 31 de diciembre de 2013 176.853,15 6.891.636,54 7.068.489,69
Adiciones 1.123.398,79 237.005,28 1.360.404,07
Saldo al 31 de diciembre de 2014 1.300.251,94 7.128.641,82 8.428.893.76
Amortizacién acumulada:
Saldo al 1 de enero de 2013 (176.853,15) (6.794,183,62) (6.971.036,77)
Dotaciones (véase Nota 2.i.) - (37.29L,15) (37.291,15)
Saldo al 31 de diciembre de 2013 (176.833,15) (6.831.474,77) (7.008.327,92)
Dotaciones (véase Nota 2.1.) - (34.613,68) (34.613,68)
Saldo al 31 de diciembre de 2014 (176.853,15) (6.866.088,45) {7.042.941,60)
Deterioro:
Saido al 1 de enero de 2013 - - -
Dotaciones {véase Nota 2.i.) - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2013 - - -
Dotaciones (véase Nota 2.1.)
Saldo al 31 de diciembre de 2014
Active material neto:

Salde al 31 de diciembre de 2013 - 60.161,77 60.161,77

Saldo al 31 de diciembre de 2014 1.123.398,79 262.553,37 1.385.952,16

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 existian elementos de inmoviliza
pero en uso, por un importe de 6.972.744,82 y 6.925.038,16 euros, respectivamente.

arrolia su actividad (véase Nota 29).

Las adiciones de inmovilizado material durante el ejercicio 2014 corresponden, fundamentalmente, a obras de
mejora realizadas en el local donde Ia Sociedad des

do material completamente amortizados,

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se han producido pérdidas por deterioro.

Activo intangibie — Ofro activo intangible

a) Composicién del salde y movimientos significativos

El movimiento que se ha producido, durante los gjercicios 2014 y 2013, en ef saldo de este epigrafe del activo
del balance, es el siguiente:
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Euros
2014 2013

| Con vida dtit definida:
Aplicaciones informdticas 7.746.165,77 7.746,165,77
Totalbrote 7.746.165,77} _ 7.746.165,77
De los que:

Desarrollados internamente {con proveedores externos) 7.746.165,77 7.746.165,77
Menos:

Amortizacién acumulada (6.753.681,47) (6.694.842,37)
Total neto 992.484,30 1.051.323,40

El movimiento (importes brutos) habido en este epigrafe del balance a lo largo del gjercicio 2014 y 2013 ha sido
el siguiente:

Euros
2014 2013
Saldo inicial 7.746.165,771  6.889.699,77
Con vida Gtil definida:
Adiciones / retiros (netos) - 836.466,00
Saldo final T.746.165,77. 7.746.165,717

b) Amortizacion de los activos de vida definida

Seguidamente se presenta un resumen de los movimientos gue han afectado a la amortizacién acumulada de
estas partidas en ios ejercicios 2014 y 2013:

Euros
2014 2013

Saldo inicial
Dotaciones con cargo a resultados

Saldo final

6.694.842,37| 6.694.553,34
58.839.10 289,03

6.783.681,47| 6.694.842,37

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 existian activos intangibles completamente amortizados, pero en uso, por un
impotte de 6.694.278,09 euros.

¢} Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a este
epigrafe del balance de la Sociedad.
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La composicion de los saldos de estos capitulos del balance al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es la siguiente:

Euros
2014 2013

Activo Pasivo Activo Pasivo
Fianzas en garantfa de arrendamienio 296.781,03 - 196.337,03 -
Anticipos y créditos al personal (véase Nota 28) 395.959,51 - 381.756,12 -
Administraciones Piblicas (Nota 17) - 6.381.239.91 - 4.460.019,29
Qiras periodificaciones y facturas pendientes de recibir - 2.918.582,91 300.045,75 4.671.911,82
Otros activos y pasivos 3.000,00| 2.500,00 20.048,58 71.491,49

695.740,54| 9.302.322,82| 898.187,48| 9.203.422,60

En la cuenta "Otras periodificaciones y facturas pendientes de recibir” del pasive se incluyen, basicamente,
importes acreedores por servicios prestados a la Sociedad y otras periodificaciones, pendientes de pago al
cierre del ejercicio, cuyo gasto se registra en el epigrafe “Gastos generales’ de la cuenta de pérdidas y

ganancias (véase Nota 29).

. Deudas con intermediarios financieros

La composicion del saldo de este epigrafe al 31 de diciembre de 2014 y 2013, atendiendo a los criterios de
clasificacion, a su naturaleza, a su drea geografica y a su moneda, se indica a continuacion;
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Euros

2014

2013

Clasificacion:

Naturaleza:
Comisiones a pagar (véase Nota 26)
Otras deudas
Ajustes por valoracidn-
Intereses devengados

Area geografica:

Pasivos financieros a coste amortizado

27.865.351,78

44.485.169,01

27.865.351,78

44.485.169,01

27.865.351,78

44.485.169,01

27.865.351,78

44.485.169,01

Espafia 27.865.351,78 44 485.169,01

Unioén Europea - -
27.865.351,78 44.485.169,01

Moneda:

Euro 27.757.481,78 44.485.169,01

Otras monedas 167.870,00 -
27.865.351,78 44.485.169,01

La cuenta “Comisiones a pagar”, recoge, fundamentaimente, el importe pendiente de pago por el semvicio de
comercializacion de instituciones de inversién colectiva realizadas por ofras entidades, por importe de
23.258.472,03 euros (42.877,252 98 euros al 31 de diciembre de 2013), por las retrocesiones de comisiones a
las instituciones de inversion colectiva por el patrimonio invertido en ofros fondos gestionados por la Sociedad,
por importe de 2.051.618,65 euros (1.439.918,65 euros al 31 de diciembre de 2013), por los servicios de
asesoramiento de inversion por importe de 264.000,00 euros (76.078,78 euros al 31 de diciembre de 2013), por
la gestion delegada a Santander Private Banking, S.A., S.G.LLC., por importe de 786.267,32 euros (26.020,00
euros al 31 de diciembre de 2013) y por el compromiso de donacién de parte de la comisién de gestion de
determinados fondos de inversién, por importe de 1.504.545,19 euros (42.891,08 euros al 31 de diciembre de
2013). Por ultimo, el saldo de la cuenta a 31 de diciembre de 2013 recoge un importe pendiente de pago de
23.007,54 euros por la delegacion de ia gestién de los activos de determinadas Scciedades de Inversion de
Capital Variable en otras entidades (véase Nota 26). A la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales
se han satisfecho la practica totalidad de los importes por este concepto.

13.  Deudas con particulares

La composicion del saldo de este epigrafe atendiendo a los criterios de clasificacion y naturaleza al 31 de
diciembre de 2014 y 2013 se indica a continuacion:
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Euros
2014 2013
Clasificacién:
Pasivos financieros a coste amortizado 5.871.740,97 4.657.933,80
5.871.740,97 4.657.933,80
Naturaleza:
Remuneraciones pendientes de pago al personal 5.871.740,97 4.657.933,80
Ajustes por valoracion-
Intereses devengados - -
5.871.746,97 4.657.933.80
Area geogrifica:
Espafia 5.871.740,97 4.656.958,86
Unidn Europea - 974,94
5.871.740,97 4.657.933.80
Moneda:
Euro 5.871.740,97 4.657.933,80
Otras monedas - -
5.871.740,97 4.657.933.80

Todas las deudas con particulares son en euros y el ambito geografico es el nacional. El saldo corresponde a

remuneraciones pendientes de pago al personal (véase Nota 28).

.__Provisiones

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2014 y 2013 en este capitulo del balance se muestran a

continuacion;
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Euros

Fondos para Provisiones para

pcr'lsios}es M impue_stos YOS | trag provisiones Total

obligaciones contingencias

similares legates

Saldo at | de enero de 2013 3.968.254,16 8.055.660,71 101.429,45 12.125.344,32
Dotacion neta con cargo a resulados 311.361,28 (*) 1.113.852,00 (**) 145.924,76 1.571.138,04
Otros movimientos (796,91) - - (796,91}
Fondos utilizados (647.017,03) (549.458,44) (195.386,06) | (1.391.861,53)
Salde al 31 de diciembre de 2013 3.631.801,50 8.620.054,27 51.968,15 12.303.823,92
Daotacién neta con cargo a resultados 244.581,18 | (*)(1.066.226,80) (**}44.495,29 (777.150,33)
Otros movimientos 796,91 - - 796,91
Fondos utilizados (535.254,10) {84.000,00) (96.463,44) (715.717,54)
Saldo al 31 de diciembre de 2014 3.341.925,49 7.469.827,47 - 10.811.752,96

(")  Registrado en el epigrafe "Dotaciones a provisiones {neto)” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

(™} Al 3% de diciembre de 2014 se registran 48.231,72 euros {145.0924,76 euros al 31 de diciembre de 2013) con cargo al
epigrafe "Gastos de personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias por el pago prima fija asociada at sistema de
retribucion basado en acciones (véase MNota 28). Asimismo, al 31 de diciembre de 2014, se registran 3,736,43 con

abono al epigrafe “Dotaciones a provisiones {neto)” de la cuenta de pérdidas vy ganancias fras la resolucién de una
reclamacion,

i. Fondos para pensiones y obligaciones similares

En el ejercicio 2008 la Sociedad ofrecié a algunos de sus empleados la posibilidad de cesar con anterioridad a
su jubilacién. Por este motivo, en el mencionado ejercicio se constituyeron fondos para cubrir los compromisos
adquiridos con el personal prejubilado — tanto en materia de salarios como de otras cargas sociales — desde el
momento de su prejubilacién hasta la fecha de su jubilacion efectiva.

El valor actual de las mencionadas obligaciones al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se muestra a continuacion:

buros
2014 2013
Valor actual de las obligaciones:
Con el personal prejubilado 3.341.92549 3.631.801,50
Total fondos para pensiones y obligaciones similares 3.341.925,49 3.631.801,50

La Sociedad ha estimado el importe de dichos compromisos de acuerde con un estudio actuarial realizado por
un actuario independiente, en el que se han considerado las siguientes hipttesis:

1. Método de calculo: "de [a unidad de crédito proyectada”.

2. Hipbtesis actuariales utilizadas: insesgadas y compatibles entre si. Concretamente, las hipétesis actuariales
mas significativas que han considerado en sus calculos al 31 de diciembre de 2014 y 2013 son las
stguientes:
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2014 2013
Tipo de interés técnico anual 2% 3%
Tablas de mortalidad PERMF 2000 PERMF 2000
produccidn produccion
LP.C. anual acumulativo 1,50% 1,50%
Tasa anual de crecimiento de las prestaciones de la Seguridad Social 1.50% 1,50%

3. La edad estimada de jubilacion de cada empleado es la primera en la que fienen derecho a jubilarse o la
pactada, en su caso.

Los importes reconocidos en la cuenta de pérdidas y ganancias durante los ejercicios 2014 y 2013 con respecto
a los compromisos por prejubilacion se muestran a continuacion:

Fondos para pensiones y obligaciones similares Euros

- Prejubilaciones 2014 2013
Coste por intereses {Nota 24) 52.544 85 109.285,10
{Ganancias)/Pérdidas actuariales reconocidas en

el gjercicio (Nota 28) 152.036,33 202.066,18
Total 244.581,18 311.361,28

El movimiento que se ha producido durante los ejercicios 2014 y 2013 en el valor actual de la obligacion
devengada por compromisos por prejubilacion ha sido el siguiente:

Provisiones para pensiones y obligaciones similares — Euros

Prejubilaciones 2014 2013

Valor actual de las obligaciones al inicio del

ejercicio 3.631.801,50 3.968.254,16
Coste de servicios del perfodo corriente -

Coste por intereses G2.544,85 109.295,10
Prestaciones pagadas {535.254,10) (647.017,03)
Coste de los servicios pasados -
{Ganancia)/pérdidas actuariales 152.036,33 202.066,18
Otros 796,91 {796,91)
Valor actual de las obligaciones al cierre del

ejercicio 3.341.925,4% 3.631.801,50

ii. Provisiones para impuestos y ofras contingencias legales

Como consecuencia de fa Inspeccion realizada en su dia por las autoridades fiscales de fa declaracion del
Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 1986, se levantaron actas fiscales que fueron recurridas por la
Sociedad. En garantia del pago de la cantidad reclamada, Banco Santander, S.A. tenia constituidos desde 1999
avales en favor de ia Sociedad. La Sociedad no tenia constituida provision alguna por este concepto, dado que
Banco Santander, S.A., garantizaba que, en caso de materializarse la contingencia fiscal descrita, repondria a la
Sociedad los fondos necesarios para que ésta Gltima hiciera frente a dicha contingencia, anulando, por tanto, el
efecto que sobre la situacion patrimonial v los resultados de la Sociedad pudiera tener. Con fecha 21 de enero
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de 2003 la Sociedad recibi6 la sentencia de la Audiencia Nacional anulando dnicamente la sancién aplicable, Al
31 de diciembre de 2002, Ia Sociedad registré la cuota y los intereses (estos Gltimos Unicamente hasta el afio
1990} correspondienies a la sentencia, estando pendiente de resolucidn el recurso de la Abogacia del Estado
relativo a los intereses de demora desde el afio 1991

Con fecha 21 de enero de 2003, |la Sociedad solicito voluntariamente a la Hacienda Pablica la carta de pago
para efectuar el abono de la deuda tributaria, con el objetivo de evitar que se siguiera produciendo el devengo de
los intereses de demora. Con fecha 13 de marzo de 2003 (fecha de corte al solicitar Iz Sociedad el pago
voluntario) la Sociedad ingresé en la Agencia Estatal de ta Administracién Tributaria &l importe de las actas,
previo abono por parte del Banco Santander, S.A. de dicha cantidad a la Sociedad, quedando Unicamente
pendientes los intereses de demora devengados desde el afio 1991, que fueron confirmados a la Sociedad por
la Agencia Estatal de la Administracion Tributaria con fecha 15 de septiembre de 2009. La Sociedad presentd un
incidente de ejecucion ante la Audiencia Nacicnal, que fue desestimado con fecha 23 de noviembre de 2009
Por este motivo, la Sociedad presentd con fecha 2 de diciembre de 2009 un recurso de sdplica contra el auto de
la Audiencia Nacional, que fue estimado en parie con fecha 22 de diciembre de 2009, anulando la liquidacion de
intereses de demora suspensivos comunicada por la Agencia Estatal de la Administracion Tributaria. En base a
esta sentencia, la Agencia Estatal de la Administracién Tributaria confirmé nuevamente los intereses de demora,
calculados conforme a la forma indicada por la Audiencia Nacional. Durante el ejercicio 2010, la Sociedad opt6
por abonar estos intereses de demora a la Administracion Tributaria, st bien durante el mes de agosto de 2010
fue recurrida la nueva fiquidacion de intereses de demora suspensivos, alegando la prescripcion de la accion
administrativa y solicitando la anutacion de la fiquidacién impugnada y la devolucién del importe abonado. A fa
fecha de formulacion de estas cuentas anuales, no se ha dictado resolucién del mencionado recurso.

Por otra parte, la Sociedad interpuso un recurso contencioso-administrativo, contra una resolucién administrativa
sancionadora del Ministerio de Economia y Hacienda relacionada con la operativa de gestion de Instituciones de
Inversion Colectiva. La Sociedad Gestora cuenta con apoyo financiero para el pago del importe que pudiera
resultar de este procedimiento (véase Nota 21). Por todo ello, el importe registrado por este concepto al 31 de
diciembre de 2014 y 2013, se encuentra registrado en el epigrafe del pasivo “Provisiones — Provisiones para
impuestos y otras contingencias legales”, con cargo al epigrafe del activo “Inversiones crediticias ~ Crédite a
intermediarios financieros” (véase Nota 5), conforme a la mejor estimacion de fos Administradores y asesores
legales de la Sociedad. Durante el ejercicio 2012, ef mencicnado Tecurso contencioso-administrative fue
desestimado por la Audiencia Nacional. Con fecha 17 de mayo de 2013 fa Sociedad interpuso un recurso ante el
Tribunal Supremo. Como garantia de la deuda reclamada, la Sociedad aportd un aval bancario por importe de
14.000.000,00 euros, que se registra en el epigrafe “Cuentas de riesgo y compromiso” def balance (véase Nota
20},

Durante el ejercicio 2012 la Sociedad se vio inmersa en varias rectamaciones por las gue fueron provisionados
1.055.660,71 euros. Adicionalmente, durante el gjercicio 2013 la Sociedad recibié una nueva reclamacion,
provisionandose un importe de 1.113.852.00 euros adicionales. Todas las mencionadas provisiones se
encuentran registradas en el epigrafe “Provisiones ~ Provisiones para impuestos y ofras contingencias legales”
del pasivo del balance con cargo al epigrafe ‘Dotaciones a provisiones (neto)” de la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio correspondiente. De las menciohadas provisiones constituidas han sido abonados
84.000,00 y 549.458.44 suros en los gjercicios 2014 y 2013, respectivamente. Por Ultimo, determinadas
reclamaciones han sido resueltas favorablemente para la Sociedad por lo que se ha dado de baja parte del saldo
correspondiente, por importe de 1.066.226,80 euros con abono a las cuenta “‘Dotaciones a provisiones (neto)” de
la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2014.

ifi. Ofras provisiones

Durante el ejercicio 2014 ha vencido el Glitimo de los planes de incentivos a largo plazo en acciones de Banco
Santander, S.A,, que la Sociedad posela a favor de determinados empleados (véase Nota 28). Al 31 de
diciembre de 2013, el importe del pasivo relativo a este concepto era de 48.231,72 euros (véase Nota 21). El
gasto comrespondiente a los ejercicios 2014 y 2013, que asciende a 4823172 y 145.924.76 euros,
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respectivamente, se encuentra registrado en el epigrafe "Gastos de personal — Sueldos y salarios" de {a cuenta
de pérdidas y ganancias (véase Nota 28).

15. Capital escriturado

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el capital social de la Scociedad estaba compuesto por 38.800 acciones
nominativas de 601,01 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Todas las
acciones constitutivas del capital social gozan de los mismos derechos politicos y econdmicos, no existiendo
restricciones estatutarias para su transmisibilidad y, asimismo, no cotizando en Bolsa.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 los accionistas de la Sociedad eran los siguientes:

N° Acciones % Participacion | Importe (euros)

SAM Investment Holdings Limited (*) 38.799 99.997% 23.318.586,99
Santander Pensiones, S.A., EE.GFP. (*) 1 0.003% 601,01
38.800 100.00% 23.319.188,00

(*) Sociedades inlegradas en &l grupo al que pertenece la Sociedad (véase Nota 1),

Como consecuencia del acuerdo firmado con filiales de Warburg Pincus y General Atlantic para impulsar el
desarrolio global de la unidad de gestién de activos {véase Nota 1), con fecha 27 de noviembre de 2013, previa
autorizacion por parte de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, fue suscrito un contrato de compraventa
de acciones por &l gue Santander AM Holding, S.1.., Banco Santander, S.A. y Cantabra Catalana de Inversiones,
S.A. (todas ellas pertenecientes al Grupo Santander) vendieron la totalidad de las acciones de Ia Sociedad, que
ascienden a 38.800, a SAM Investment Holdings Limited {entidad domiciliada en Jersey) y Santander Pensiones,
S.A., Entidad Gestora de Fondos de Pensiones, pasando a ser tenedoras de 38.799 acciones, en el caso de la
primera, y 1 accidn, en el caso de fa segunda.

16. Reservas

La composicion del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se muestra a continuacion:

Euros
2014 2013
Reservas:
Reserva legal 5.409.108,94 5.409.108,94
Reservas voluntarias 4.,749.901,39 106.300,34
10.159.010,33 5.515.409,28

Reserva legal

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicic economico deberan destinar, en determinadas
circunstancias, un 10% del mismo a la reserva legal hasta gue ésta alcance, al menos, el 20% del capital social
establecido en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, Ia
reserva legal ya alcanzaba el 20% del capital social desembolsado.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capitat social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salve para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
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social, esta reserva sblo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin,

. Situacion fiscal

Durante el ejercicio 2013 y como consecuencia del acuerdo firmado con filiales de Warburg Pincus y General
Atlantic para impulsar el desarrollo global de la unidad de gestidon de activos {véase Nota 1), que supuso
movimientos societarios, la Sociedad dejd de fributar en régimen de consclidacidn fiscal a efectos del impuesto
scbre Sociedades.

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades establece, entre ofros aspectos, la
reduccién en dos afios del tipo de gravamen general del Impuesto sobre Sociedades que, hasta el 31 de
diciembre de 2014, se situaba en el 30%, de forma que dicho tipo quedara establecido, para los periodos
impositivos que comiencen a partir del 1 de enero de 2015 y del 1 de enero de 2018, en e! 28% y 25%,
respectivamente. En este sentido, los Administradores de la Sociedad han procedido a ajustar los activos
fiscales diferidos al cierre del ejercicic 2014, en funcidn de la fecha en la que estiman que se procederd a la
cancelacién de los mismos.

Al 31 de diciembre de 2014 las retenciones y/o pagos a cuenta del impuesto sobre beneficios ascendian a
15.630.429,80 euros (9.420.463,12 euros de retenciones al 31 de diciembre de 2013), que se incluyen en el
epigrafe “Activos fiscales — Corrientes” del balance.

De acuerdo con la normativa aplicable, las diferencias originadas por diferentes criterios temporales de
imputacion en el calculo de la base imponible del impuesto sobre beneficios y el resultado contable antes de
impuestos podran reconocerse como "Impuesto diferido”, valorandose por la cantidad que se espere recuperar o
pagar de la autoridad fiscal, segtin los tipes de gravamen que vayan a ser de aplicacién en los ejercicios en los
que se esperen realizar los activos o pagar los pasivos, a partir de la normativa en vigor o que se haya aprobado
y este pendiente de publicacién, en la fecha de adquisicion. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad
tenia registrado un activo por impuesto diferido por importe de 2.076.488,35 y 2.070.834,02 euros,
respectivamente, gue se registra en el epigrafe "Activos fiscales — Diferidos” del balance.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el saldo del epigrafe "Resto de pasives” del balance incluye un importe
pendiente de pago de 5.740.430,48 y 3.991.457,81 euros, respectivamente, por las retenciones sobre los
rendimientos obtenidos en los reembolsos efectuados por los participes de los Fondos de Inversién gestionados
por la Sociedad a cuenta def Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas. Adicionalmente, dicho epigrafe
incluye al 31 de diciembre de 2014 y 2013 un imporie de 640.809,43 y 468.561,48 euros, respectivamente,
correspondiente a los diferentes impuestos que ie son aplicables por retenciones del Impuesto sobre la Renta de
las Personas Fisicas, Impuesto sobre el Valor Ahadide repercutido, y deudas pendientes de pago a la Seguridad
Social {(véase Nota 11).

i. Conciliacién del resultado contable y de la base imponible fiscal

El desglose del epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a los
ejercicios 2014 y 2013 es el siguiente:
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Euros
2014 2013
Gasto/ingreso por impuesto sobre beneficios corriente del gjercicio 20.033.694,60 9.619.293,26
Gasto/ingreso por impuesto sobre beneficios diferido del ejercicio {254.393,18) 312.537,14
Otros 1,658,853 (1.658,85)
19.780.960,27 9.930.171,58

OL4490546

A continuacion se presenta la conciliacion entre el resultado contable y la base imponible del impuesto sobre

beneficios correspondiente a los ejercicios 2014 y 2013:

Euros

2014

2013

Resultado contable antes de impuestos
Diferencias permanentes:

65.202.481,88

89.163.572,60

Aumentos {*) 3.456.259,00 564.563,28
Disminuciones (28.496,08) (28.496,08)
Diferencias temporales:
Aumentos (Notas 2-q v 14) (¥*) 2.711.897,19 1.244.377,54
Disminuciones (Notas 2-q y 14) (¥*¥%) (2.762,786,86) (2.286.168,00)
Bases imponibles negativas compensadas - -
Base imponible fiscal 08.579.355,13 88.657.849,34

("} Al 31 de diciembre de 2014, corresponde fundamentalmente a las donaciones realizadas durante el
gjercicio, por importe 3.452.480,76 euros {véase Nota 26). At 31 de diciembre de 2013, correspondia
fundamentalmente a sanciones, por importe de 563.363,28 eures.

(*) Se incluyen ias pérdidas obienidas en la sucursal en Alemania, por importe de 1.841.650,02 euros al
31 de diciembre de 2014 {£39.840,25 euros al 31 de diciembre de 2013), v ia amortizacion del activo
material & intangible, por importe de 28.035,83 euros ai 31 de diciembre de 2014 (11.274,05 euros a!

31 de diciernbre de 2013).

(***) Se incluyen los importes como consecuencia de la diferencia entre la liquidacion det impuesto sobre

beneficios y 1a provision del misme correspondiente al cierre del ejercicic anterior,

ii. Impuestos reconocidos en el patrimonio neto

El detalle de los impuestos reconocidos directamente en el patrimonio es el siguiente:
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Euros
2014 2013

Por impuesto corriente -
Total impuesto corriente ) -
Por impuesto diferido

Activos disponibles para la venta (Nota 7) 83.490,62 33222847
Total impuesto diferido 83.490,62 332.22847
Total impuesto reconocido directamente en patrimonio 83.490,62 332.22847

fii. Congiliacién entre el resuffado contable y el gasto por impuesto corriente sohre beneficios

La conciliacion entre el resultado contable y el gasto por impuesto corriente sobre beneficios correspondients a
los ejercicios 2014 y 2013 es la siguiente:

Euros
2014 2013

Resultado contable antes de impuestos 65.202.481,88 89.163.572,60
Diferencias permanentes 3.427.762,92 536.067,20
Cuota al 30% _ 20.589.073,44 26.909.891,94
Deducciones

Por venta de participadas (*) - (16.978.061,54)

Donativos deducibles (**) {1.208.371,77) -
Impacto diferencias temporales (668.259,83) -
Impacto del cambio en el tipo impositivo {véase Nota 2.5) 398.599,75 -
Gasto por impuesto correspondiente a ejercicios anteriores 669.918,68 (1.658,85)

Total gaste por impuesto reconocide en fa cuenta de

pérdidas y ganancias 19.780.960,27 9.930.171,55

(") Corresponde a la deduccidn para evitar doble imposicitn inlerna de ias plusvaiias generadas en la
venta de las sociedades participadas (véase Nota 8) - articulo 30 del Texto Refundido de la Ley del
Impuesto sobre beneficios.

(™) Correspende a la parte deducible de las donaciones realizadas durante el ejercicio (véase Nota 26).

iv. Activos por impuestos diferidos registrados

£l detalle del saldo de esta cuenta al cierre de los ejercicios 2014 y 2013 es el siguiente:
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Euros
2014 2013

Diferencias temporarias (Impuestos anticipados)

Activos financieros disponibles para s venta (Nota 7) 83.490,62 332.22847

Compromisos por jubilaciones y prejubilaciones 1.337.798,68 1.543.271,25

Amortizacion del inmovilizado 9.827,48 3.382,22

Pérdidas sucursal en Alemania 645.372,57 191.952,08
Bases imponibles negativas - -
Deducciones pendientes y otros - -
Total actives por impueste diferido 2.076.489,35 2.070.834,02

Los activos por impuesto diferido indicados anteriormente han sido registrados en el balance por considerar los
Administradores de la Sociedad que, conforme a la mejor estimacion sobre los resultados futuros de la
Sociedad, incluyendo determinadas actuaciones de planificacién fiscal, es probable que dichos activos sean
recuperados.

El movimiento de los activos por impuesto diferide correspondiente a los ejercicios 2014 y 2013 ha sido el
siguiente:

Ejercicio 2014
) Euros
Aumentos [ Disminuciones Neto
Por impueste diferido:

Activos financieros disponibles para la venta (Nota 7) 42,936,401 (291.674,25)] (248.737,85)
Amortizacion del inmovilizado 8.410,75 - 8.410,75
Pérdidas sucursal en Alemania 582.495,01 - 582.495,01
Aportaciones a planes de aportacion definida 149.289,05 - 149.289,05

Provisiones para pensiones y obligaciones similares —
Prejubilaciones 73.374,35] (160.576,23)] (87.201,88)
Impacto del cambio en el tipo impositivo {véase Nota 2.5} - (398.599,73)| (398.599,7%)
Total impuesto diferide 856.5065,56; (850.850,23) 5.655,33
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Ejercicio 2013
Euros
Aumentos | Disminuciones Neto
Por impuesto diferido:
Activos financieros disponibles para fa venta (Nota 7} 83.623,73] (164.528,08)| (80.904,33)
Amortizacién del inmovilizado 3.382,22 - 3.382.22
Pérdidas sucursal en Alemania 191.952,08 - 191.952,08
Aportaciones a planes de aportacion definida 84.570,59 - 84.570,59
Provisiones para pensiones y obligaciones similares —
Prejubilaciones 93.408,38| (194.105,11)] (100.696,73)
Total impuesto diferido 456.937,00] (358.633,1%) 98.303,81

v. Efercicios pendientes de comprobacion y acfuaciones inspectoras

Segln establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta
que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el
plazo de prescripcion de cuatro anos. Son susceptibles de actuacién ingpectora por las autoridades fiscales para
la Sociedad los dltimos cuatro ejercicios en relacién con el impuesto sobre beneficios y con el resto de los
principales impuestos. Los Administradores de la Sociedad consideran que se han practicado adecuadamente
las liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo que, aln en caso de que surgieran discrepancias en la
interpretacion normativa vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos
resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de manera significativa a las cuentas anuales adjuntas.

Gestidn del riesqo

Estructura de la gestion del riesgo. Coberturas

La Sociedad no reatiza coberturas de sus instrumentos financieros, no existiendo en consecuencia exposicion a
este riesgo.

Exposicién al riesgo

Dada la actividad de la Sociedad, el uso de instrumentos financieros esta condicionado al cumplimiento del
Reglamento de Instituciones de nversion Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio) que establece que
las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversidn Colectiva invertirdn sus recursos propios minimos, al
menos en un 60% en valores admitidos a negociacion en alguno de los mercados de los sefialados en el articulo
30.1 a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de Inversién Colectiva, en cuentas a la vista 0 en
depositos en entidades de crédito y el 40% restante en activos adecuados al cumplimiento del fin social (véase
Nota 1.t de la memoria).

Los importes por los que figuran registrados los activos financieros representan, en todos los aspeclos
significativos, el maximo nivel de exposicién al riesgo de crédito de la Sociedad en cada fecha de presentacion
de los estados financieros.

Asimismo, el riesgo operacional es el mayor riesgo de los riesgos a los cuales se encuentra expuesta la
Sociedad.
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Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se origina en la posibilidad de pérdida derivada por el incumplimiento total o parcial de las
obligaciones contractuales de las contrapartes de la Sociedad.

Con cardcter general la Sociedad mantiene su tesoreria y activos liquidos equivalentes en entidades financieras
de elevado nivel crediticio. Asimismo, la préctica totalidad de las contrapartes de los activos financieros
clasificados como “Inversiones crediticias” y "Activos financieros disponibles para la venta” al 31 de diciembre de
2014 y 2013 corresponden a sociedades integradas en el Grupo Santander o a Instituciones de [nversion
Colecliva gestionadas bien por la Sociedad, bien por entidades de su mismo grupo.

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad debido a que ta Sociedad no disponga de fondos liquidos, o que no pueda
acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo momento
a sus obligaciones de pago.

En funcién de la actividad que realiza la Sociedad (cobro comisiones por la gestion de las instituciones de
Inversién Colectiva v cesion de parte de las comisiones a los comercializadores) y en funcion de las
pericdicidades de cobro y pago {mensual o trimestral, segln las condiciones de esiablecidas en los Folletos
informativos y las condiciones establecidas contractualmente, respectivamente), no existe riesgo de liquidez
significativo.

En consecuencia, dada la actividad que desarrolla la Sociedad, no existe riesgo significativo de liquidez al 31 de
diciembre de 2014 y 2013.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de los activos de la Sociedad como consecuencia
de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos podrian
agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: El riesgo de tipo de interés se entiende como la sensibilidad de los activos y
pasivos de la Sociedad ante variaciones en los tipos de interés de mercado. Los activos que mantiene
la Scciedad tienen, en su mayoria, un vencimiento inferior a un afio, por lo que no existe riesgo
significativo de tipo de interés al 31 de diciembre de 2014 y 2013.

~ Riesgo de tipo de cambio: La inversién en activos o ia toma de pasivos denominados en divisas
distintas del euro conlleva un riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio. En la Nota 2.v. se
resume la exposicidn de la Sociedad al riesgo de cambio. Asimismo, como puede observarse, la
principal exposicion a riesgo de tipo de cambio de la Scociedad es por la adquisicion durante el
ejercicio 2014 de fondos de inversién gestionados por entidades de su mismo grupo (véase Nota 7).

- Riesgo de precio: Este riesgo se define como aquél que surge como consecuencia de cambios en los
precios de mercado, provocados bien por factores especificos del propio instrumento o bien por
factores que afecten a todos los instrumentos negociados en el mercado. Teniendo en cuenta las
posiciones mantenidas por la Sociedad, sus Administradores consideran que la exposicion de la
misma a este riesgo no es relevante en relacién al patrimonio.
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Riesgo operacional

Este riesgo refleja la posible pérdida resultante de deficiencias o fallos de los procesos internos, recursos
humanos o sistemas, o bien el derivado de siluaciones externas. Se trata de sucesos que tienen una causa
originaria puramente operativa, lo que los diferencia del resto de riesgos, y que podrian generar quebrantos para
la Sociedad.

El objetivo de ia Sociedad en materia de control y gestion del Riesgo Operative se fundamenta en la
identificacion, prevencion, valoracién, mitigacién y seguimiento de dicho Fiesgo.

La mayor exigencia para la Sociedad es, por tanto, identificar y efiminar focos de riesgo, independientemente de
que hayan producido pérdidas o no. La medicién también contribuye a la gestion, al permitir que se establezcan
prioridades y jerarquicen las decisiones.

Adicionalmente, en funcion de la normativa vigente, la entidad depositaria realiza labores de supervisién de Ia
operativa de la Sociedad.

Analisis y seguimiento de los controles en la operativa de mercados

Las turbulencias en los mercados financieros durante los ultimos afios y el incremento del riesgo operativo
derivado de la creciente complejidad de los instrumentos financieros hacen necesario reforzar de forma continua
los esfuerzos de control operative de la actividad en mercados financieros en las Instituciones de Inversion
Colectiva.

Con independencia del seguimiento puntual de todos los aspectos relativos a control operativo, se reforzo la
atencion en los siguientes aspectos:

—Revisién de los modelos de valoracion y en general, las valoraciones de las carteras.
—Procesos de captura y validacién independiente de precios.

—Cumplimiento de coeficientes legales.

—Partidas de efectivo y titulos en conciliacion.

—Confirmacion adecuada de las operaciones con fas contrapartidas.

—Revisidn de cancelaciones/modificaciones de las operaciones.

—Revisién y seguimiento de la efectividad de garantias, colaterales y mitigantes de riesgo.

Andlisis y seguimiento de Jos controles en la operativa de suscripciones y reembolsos de las Instituciones de
Inversién Colectiva

La actividad que realiza la Sociedad respecto a las suscripciones y reembolsos se encuentra cubierta por
procedimientos (en gran parte automaticos) y autorizaciones, mitigando el riesgo operacional de forma
significativa. Destacan, entre otros:
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—Comprobacion del nimero de participaciones a suscribir y reembolsar.

—Verificacion de las participaciones registradas en el numero de cuenta de los clientes.
—Confirmacion online en la propia Sucursal de |a viabilidad en la realizacién de la operacion.
—Revision de tos saldos de las cuentas de los clientes.

—Control a posteriori, mediante la seleccién aleatoria de posiciones y verificacion de la correcta
informacion.

En particular, en relacion con las Instituciones de Inversion Colectiva que gestiona la Sociedad:

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad estéd dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar fa exposicion a las variaciones en los tipos de interés y tipos de
cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicidon y cuyo control se realiza
por la Sociedad. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los gue estan sujetas
las Instituciones de Inversion Colectiva:

« Limites a la inversion en olras Institucicnes de Inversion Colectiva;

La inversidn en acciones o participaciones emitidas por una Gnica HC, de las mencionadas en el articulo
48.1. c) y d}, no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las HC cuya politica de inversién se base
en fa inversion en un Unico fondo. Asimismo, la inversion total en HHC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de las Instituciones
de inversion Colectiva.

« Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de las Institucicnes de Inversion Colectiva. Este limite quedara ampliado al 10%,
siempre que la inversion en los emisores en los que supere el 5%, no exceda del 40% del patrimonio de
las Instituciones de Inversion Colectiva. Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de inversiones
en valores emitidos o avalados por un Estade miembro de la Unidn Europea, una comunidad
auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier
otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia especializada en
calificacion de riesgos de reconocide prestigio, no inferior a [a det Reino de Espafia. Cuando se desee
superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacidn de promocion de las Instituciones de
Inversidn Colectiva deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se especificarén
los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del
patrimonio. Para que las Instituciones de Inversion Colectiva puedan invertir hasta el 100% de su
patrimonio en valores emitidos ¢ avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real
Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la
inversion en valores de una misma emision no supere el 30% del activo de las Instituciones de
Inversidon Colectiva. Quedard ampliado al 26% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas
por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unidn Eurcopea, cuyo importe

47



0L4430553

GLASE 8°

este garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emisién y que queden
afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de
situacion concursal del emisor. E! total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se
supere el limite del 5% no podrd superar el 80% del patrimonio de las Instituciones de Inversion
Colectiva.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo econdmico se consideran un Gnico
emisor.

Limite general a la inversidn en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto de las Instituciones de Inversion Colectiva. Por exposicion totat al riesgo se
entendera cualquier obligacidn actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de
instrumentos financieros derivados, entre los que se incluirdn las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ning(n caso podran superar el 10% del patrimonio de
las Instituciones de Inversion Colectiva.

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

Las posiciones frente a un (nice emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros,
obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de fa emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso
det principal e intereses y depodsitos que las Instituciones de Inversion Colectiva tengan en dicha
entidad, no podran superar el 35% del patrimonio de las instituciones de Inversion Colectiva.

Las posiciones frente a un Onico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depositos que las Instituciones de Inversién Colectiva tengan en dicha entidad no podran superar el
20% del patrimonio de las Instituciones de Inversion Colectiva.

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de instrumentos
financleros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
senalados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursafil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo econdmico se consideran un Unico
emisor.

Limites a ia inversién en valores no cotizados:

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

Queda prohibida la inversidn de la Institucidn de Inversion Colectiva en valores no cotizados emitidos
por entidades pertenecientes a su grupo o al grupo de la Sociedad. Asimismo, no podra tener invertido
mas del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no
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podra tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades
pertenecientes a un mismo grupo.

Se autoriza la inversidn, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

»  Acciones y participaciones de HC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
85/611/CEE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

+ Acciones y participaciones de [IC de inversion libre y de lIC de HC de inversidon libre
espafiolas,

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

¢« Coeficiente de liguidez;

La Institucién de Inversidn Colectiva debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su
patrimonio calculado sobre el promedio mensual de la Institucién de Inversién Colectiva.

«  Obligaciones frente a terceros:

La institucion de inversion Colectiva podréa endeudarse hasta el limite conjunio del 10% de su
patrimonio para resolver dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no
superior a un mes, o por adquisicién de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca
la Comisién Nacional del Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos
contraidos en la compra de activos financieros en el pericde de liquidacion de la operacién que
establezca el mercado donde se hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Institucién de
Inversion Colectiva que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la Sociedad:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Institucion de Inversién Colectiva en el caso de
que alguna contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se
veria mitigado con los limites a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

La politica de confrol de riesgo de crédito que lleva a cabo la Sociedad consiste, principaimente, en la
definicion y monitorizacion periédica de limites internos en funcion de la vocacion inversora del cliente
determinando, entre otros aspectos, el rating minimo de inversion y rating medio de la cartera, la exposicion
méxima por emisor y su rating y la exposicién maxima por tramos de rating.

Riesgo de liquidez
Este riesgo refleja la posible dificultad debido a que la Sociedad no disponga de fondos liquidos, o que no
pueda acceder a eilos en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en

todo momento a sus obligaciones de pago.

En concreto, la politica de control del riesgo de liguidez que lleva a cabo la Sociedad consiste,
principalmente, en la definicion y moniterizacion periddica de limites internos en funcion de la vocacion
inversora de las carteras y su exposicidn maxima a activos poco liquidos.
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Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las carleras como consecuencia de
movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo més significativos podrian
agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés,
cuya fluctuacion de tipos es reducida para aclivos a corto plazo y elevada para activos a largo
plazo.

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

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio
conlleva que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por Iz volatilidad de los mercados en
los gue invierte. Adicionalmente, la inversidn en mercados considerados emergentes puede
conllevar, en su caso, riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de
indole politico que pueden afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La politica de control de riesgo de mercado que lleva a cabo la Sociedad consiste, principalmente, en la
definicién y monitorizacién periddica de Hmites internos en funcidn de la vocacion inversora del cliente
determinando, entre otros aspectos, las bandas de exposicién maxima y minima de la carteras a la renta
variable y/o a la renta fija, la exposicién a divisas o los rangos de exposicion a riesgo de tipos de interés
(duracion),

19. Gestion de Capital

El objetivo de gestion de los recursos propios de la Sociedad ha consistido en mantener, en todo momento, unos
niveles de recursos propios superiores a los establecidos en el articulo 100.1 del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversion Colectiva (véase Nota 1-i).

20. Cuentas de orden

Recogen los saldos representativos de derechos, obligaciones y ofras situaciones juridicas que en el futuro
puedan tener repercusiones patrimoniales, asi como aquellos otros saldos que se precisan para reflejar todas
las operaciones realizadas por la Sociedad, aunque no comprometan su patrimonio.

i. Cuentas de riesgo y compromiso

£l saldo de este epigrafe al 31 de diciembre de 2014 y 2013 recoge los avales depositados por el recurso
contencioso administrativo abierto por importe de 14.000.000,00 eurcs (véase Nota 14).

ii. Oftras cuentas de oiden

Seguidamente se muestra su composicion al 31 de diciembre de 2014 y 2013:
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Euros
2014 2013
Patrimontic gestionado

Sociedades de Inversién de Capital Variable - 149.787.929,52
Fondos de Inversion 33.278.031.911,75 26.006.329.765,34
Fondos de Inversién Libre 11.854.479,36 10.411.541,88
HC de HC de Inversién Libre 32.558.034,81 34.810.197,55
IIC extranjera (*) 2.933.011.704,31 3.690.774.926,12

Resto de patrimonio en gestién discrecional de carteras,
incluido fondos de pensiones 2.830.568.063,78 24.460.441.159.40
39.089.024.194,01 54.352.555.519,81

( Corresponde al patrimonio gestionado de ofras instituciones de inversién Colectiva, en virtud de los acuerdos de
delegacion de gestion formalizados con otras entidades {véase Nota 25).

21. Partes vincuiadas

a} Operaciones con sociedades del Grupo, multigrupo y asociadas, y con los
accionistas de la Sociedad

El detalle de operaciones vinculadas al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es el siguiente;
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2014 2013
Multigrupo {*) Grupo Muliigrupo (*) Grupo

ACTIVO:
Crédito a intermediarios financieros (véase Nota 5) 50.472.471,49 501.886,07 | 57.000.028,44 233.353,29
Resto de activos (véase Nota 11) 196.337,03 - 196.337,03 -
PASIVO:
Deudas con intermediarios financieros (véase Nota 12) 24.067.716,58 107.870,00 | 42.871.470,66 -
Oftras provisiones (Nota 14) - - 48.231,72 -
Resto de pasivos {véase Nota 11} - - 71.443.23 -
CUENTAS DE ORDEN:
Cuentas de riesgo y compromiso {Nota 20) 14.000.0006.00 - 14.000.006.00 -
Pérdidas y ganancias:
Gastos
Intereses y cargas asimiladas (véase Nota 24) 29.021,69 - 38.919,69 -
Comisiones satisfechas {véase Nota 26) 237.201.453,25 107.870,00 | 183.155.309,31 -
Gastos de personal {(Nota 28) 525.759.35 - 471.497.97 -
Gastos generales (véase Nota 29) 6.138.635,08 - 6.395.863,55 -
Ingresos:
Intereses y rendimientos asimilados (Nota 23) 168.461,76 32,53 1.641.450,79 16.170.190,30
Comisiones percibidas {véase Nota 25) 10.787.598,46 589.357,60 5.735.654,00 750.890,00
Ganancias (pérdidas) en la baja de activos no

clasificados como no corrientes en venta {Nota 8) - - 56.593.538,46 -

( Corresponde a importes con entidades det Grupo Santander (véase Nota 1).

b} Operaciones con miembros del Consejo de Administracién y Alta Direccion

La informacion sobre los diferentes conceptos retribuidos devengados por el Consejo de Administracion y la
Alta Direccion de la Sociedad y el saldo de las operaciones de riesgo directo concertados con el Consejo de
Administracién y la Ata Direccidn de la Sociedad se detalla en [a Nota 4.

¢) Operaciones con ofras partes vinculadas

Durante los ejercicios 2014 y 2013 la Sociedad no ha realizado ofras operacicnes adicionales a las

mencionadas en esta Nota.
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En virtud de la Orden del Ministerio de Economia 734/2004 (de 11 de marzo) sobre departamentos y servicios
de atencién al cliente y el defensor del cliente de las entidades financieras que desarrolla la Ley 35/2002 (de 22
de noviembre)} de Medidas de Reforma de! Sistema Financiero, la Sociedad cred el Departamento de Atencion al
Cliente, y establecid un reglamento que regula de forma sistematica y completa el funcionamiento de dicho
Departamento, asegurando el facil acceso por parte de los clientes al sistema de reclamacidn, asi como una agil
tramitacién y resolucion de ias quejas o reclamaciones interpuestas por aquéllos. En el informe de gestion
adjunto se muestra un resumen del Informe del Servicio de Atencion al Cliente correspondiente al ejercicio 2014,

23. Intereses y rendimientos asimilados y Rendimientos de instrumentos de capital

Seguidamente se muestra su composicion al 31 de diciembre de 2014 y 2013:

Euros
2014 2013
Intereses v rendimientos asimilados
Crédito a intermediarios financieros {(Nota 5) 116.646,30 1.641.450,79
Valores representativos de deuda (Nota 6) - 10.684.41
116.646,30 1.652,135,20
Rendimientos de instrumentos de capital
Dividendos de acciones y participaciones (*) 52.098,71 16.170.190,30
52.098,71 16.170.190,30

(*) Corresponde, fundamentalmente, a un dividendo con cargo a reservas voluntarias aprobado por la
Junta General de Accionistas de Santander Rio Asset Management Gerente de Fondos Comunes de

Inversion, S.A. el 30 de abril de 2014 por importe de 51.815,46 euros.

24. Intereses y carqas asimiladas

El detalle del origen de los intereses y rendimientos asimilados devengados por la Sociedad en los ejercicios

2014 y 2013, es el siguiente:

Euros
2014 2013
Comisiones bancarias y similares 29.021,69 38.919,69
Coste por intereses del valor actual de las obligaciones de los
fondos para pensiones (Nota 14) 92.544,85 109.295.10
121.566,54 148.214,79

25. Comisiones percibidas

Comprende el importe de todas las comisiones devengadas en el ejercicio, exceplo las que formen parte integral

del tipo de interés efectivo de los instrumentos financieros.
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El desglose def saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas Y ganancias, correspondiente a los gjercicios
2014 y 2013, es el siguiente:

Euros
2014 2013

Comisiones de gestitn de instituciones de inversién colectiva 318.388.173,78 | 220.098.235,14

Comisiones por gestion delegada 3.265.521,09 2.902.604,98
Comisiones de suscripcién y reembolso 151221442 1.195.235,43
Servicios de asesoramiento 5.880.738,71 296.288,78
Comisiones de gestién discrecional de carteras, incluidos

Fondos de Pensiones 14.127.494,54 7.401.913,79
Otros servicios 368.934,00 .

343.543.076,54 | 231.894.278,12

este concepto al 31 de diciembre de 2014 y 2013 asciende a 284.972,88 y 377.653,29 euros, respectivamente,
gue se incluye en el saldo del epigrafe “Inversiones crediticias - Créditos con intermediarios financieros” del
balance a dicha fecha (véase Nota 5).

Adicionalmente, con fecha 30 de abril de 2012, 1a Sociedad suscribio un contrato con Santander Asset
Management SGFIM, S.A. en virtud del cual Ja Sociedad realiza la gestién del patrimonio de determinadas
Instituciones de Inversién Colectiva por delegacion ast como la gestion discrecional e individualizada de

diciembre de 2014 asciende a 137.000,00 y 1.390.081,39 euros, fespectivamente (600.000,00 y 720.000,00
euros, respectivamente, al 31 de diciembre de 2013) gue se incluye en el saldo del epigrafe “Inversiones
crediticias - Créditos con intermediarios financieros™ del balance a dicha fecha (véase Nota 5).

Por otro lado, durante el ejercicio 2012 Ia Sociedad suscribié acuerdos con Santander Insurance Life Limited,
Santander insurance Europe Limited y Santander Seguros y Reaseguros, Compariia Aseguradora, S.A. (todas
eifas entidades pertenecientes al Grupo Santander), en virtud de los cuales la Sociedad reafiza la gestién
discrecional e individualizada ds determinadas carteras de inversiones, incluidos Fondos de Pensiones.

Prevision Social Voluntaria suscribieron con la Sociedad un acuerdo de gestién de cartera, rescindiendo el
anterior contrato que mantenian con Santander Carteras, S.A., Sociedad Gestora de Carteras (entidad
perteneciente al Grupo Santander). Finalmente, durante el ejercicio 2014, la Sociedad ha suscrito nuevos
acuerdos con Santander Carteras, S.A., Sociedad Gestora de Carteras {entidad perteneciente al Grupo
Santander) para la gestion discrecionat e individualizada de las carteras de determinados clientes de dicha
entidad y con Previsién Social, Empleados del Grupo Endesa, Fondo de Pensiones para la gestién discrecional
e individualizada de la cartera del fondo. EI importe devengado por todo ello durante los efercicios 2014 y 2013
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asciende a 11.389.512,76 y 6.681.913,79 euros, respectivamente, que se incluye en el epigrafe "Comisiones
percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias. El importe pendiente de cobro por este concepto al 31 de
diciembre de 2014 vy 2013 asciende a 1.414.373,56 y 3.570.650,01 euros, respectivamente, que se incluye en el
saldo del epigrafe “Inversiones crediticias - Créditos con intermediarios financieros” del balance a dicha fecha
{véase Nota 5).

Asimismo, durante el ejercicio 2013 la Sociedad suscribié acuerdos de asesoramiento con Santander Asset
Management, SGFIM, S.A. (Grupo Santander) y BZ WBK Asset Management (Polonia). Adicionalmente, durante
el gjercicio 2014, la Sociedad ha suscrito nuevos acuerdos de asesoramiento con Banco Santander
International, Banco Santander (Suisse), SA e iberdrola, S.A. Al 31 de diciembre 2014 y 2013 la Sociedad ha
devengado en concepto de asesoramiento unos importes de 5.484.333,28 y 7.867,70 euros, respectivamente,
gue se incluyen en el saldo del epigrafe “Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.
El importe pendiente de cobro por este concepto al 31 de diciembre de 2014 asciende a 1.482.066,80 euros (al
31 de diciembre de 2013 no habia importe alguno pendiente de cobro por este concepto), que se incluye en el
saldo del epigrafe “Inversiones crediticias - Créditos con intermediarios financieros” del balance a dicha fecha
(véase Nota 5).

Con fecha 30 de abril de 2013 fa Sociedad (a través de su sucursal en Alemania - véase Nota 1) suseribid un
acuerdo con Santander Consumer Bank AG (Grupo Santander), en virtud del cual asesora y gestiona parte del
patrimonio de determinadas Instituciones de Inversién Colectiva. Al 31 de diciembre 2014 y 2013, el importe
devengado por ambos conceptos asciende a 396.405,43 y 288.421,08 euros, respectivamente, que se incluyen
en el saldo del epigrafe "“Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta. El importe
pendiente de cobro por este concepto al 31 de diciembre de 2014 y 2013 asciende a 32.999,99 y 34.872,80
euros, respectivamente, que se incluye en el saldo del epigrafe “Inversiones crediticias - Créditos con
intermediarios financieros” del balance a dicha fecha (véase Nota 5).

Adicionalmente, con fecha 22 de julic de 2014 la Sociedad ha suscrito un confrato con Santander Asset
Management U.K. Limited en virtud del cual realiza el suministro de informacién de mercado para la gestion
delegada de parte del patrimonio de determinadas Instituciones de fnversion Colectiva. Al 31 de diciembre 2014,
el importe devengado por ambos conceptos asciende a 368.934,00, que se incluyen en el saldo del epigrafe
“Comisicnes percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta. Dicho importe se encuentra pendiente de
cobro al 31 de diciembre de 2014 en el saldo del epigrafe “Inversiones crediticias - Créditos con intermediarios
financieros” del balance a dicha fecha (véase Nota 5)

Tal y como se menciona en Ja Nota 1, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad gestionaba determinadas
instituciones de inversion colectiva. El detalle de comisiones devengadas durante los ejercicios 2014 y 2013 por
ta prestacion de estos servicios y de las comisiones pendientes de cobro y el patrimonio gestionado al 31 de
diciembre de 2014 y 2013 es el siguiente:
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Euros
2014 2013
Comisiones Comisiones
pendientes al pendientes al
Comisiones final det Patrimonio Comisiones final del Patrimonio
devengadas ejercicio gestionado devengadas gjercicio gestionado
Carteras gestionadas:
Sociedades de Inversion de Capita] Variable 108.473.52 . . 4.881.353.9] 236.745.68 149.787.929.52
Fondos de Inversion 317.617.795,771 43.475.657,69}1 33.279.031911,75 | 214.378.046.42 | 30.265.523,28 | 26.006.329.765,34
Fondo de inversion Libre (en higuidacion) (*) R . £1.854.479.36 . - 10.411.541.98
liC de TIC de laversién Libre 661.904,49 53.723,58 32558.034.81 |  838.834.81| 6297431 |  34810197,55
318.388.173,78 43.529.381,27 33.323.444.425,92 | 220.098.235,14 | 30.565.243,27 | 26.201.339.434,29

("} Desde ef 21 de mayo de 2012 por decision discrecional de la Sociedad ne se devenga importe alguno en concepto de comisién de gestion.

Del total de comisiones de gestion percibidas al 31 de diciembre de 2014 y 2013, 3.432.087,21 y 3.799.5870,58
euros, respectivamente, corresponden a comisiones de gestion variable (véase Nota 2.0.).

Tal y como se indica en la Nota 1, con fecha 3 de diciembre de 2013 la Sociedad suscribié un acuerdo de
transmisién de la actividad empresarial de gestion y administracion de Sociedades de Inversion de Capital
Variable con Santander Private Banking Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva
(entidad perteneciente al Grupo Santander) para que ésta (ltima desempefiase las funciones propias de entidad
gestora de las Sociedades de Inversion de Capital Variable que se hallasen inscritas en los correspondientes
registros de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores y cuya actividad de gestion y administracion tuviese
encomendada la Sociedad en la fecha del acuerdo, subrogandose en todos los derechos y obligaciones
inherentes a la posicidn contractual que ostentaba ia Sociedad en los contratos que tenia suscritos con terceros
proveedores de servicios en relacion con la actividad de gestion y administracién de Sociedades de Inversion de
Capital Variable. Adicionalmente, entre tanio culminaba el proceso de sustiucidn de entidad gestora
mencionada anteriormente, la Sociedad y Santander Private Banking Gestion, S.A., Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva (entidad perteneciente al Grupo Santander) acordaron mediante contrato de
delegacion de gestion gue ésta Gltima se encargase de la gestién de los activos de determinadas Sociedades de
Inversion de Capital Variable que, por diversas razones, no pudieron realizar los trémites pertinentes en plazo
para gque pudiera quedar cuiminado ef cambio de entidad gestora el 3 de diciembre de 2013. Durante el ejercicio
2014 todos las Sociedades de Inversion de Capital Variable habian concluido los mencionados tframites (véanse
Notas 1y 26).

26. Comisiones satisfechas

El desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias, correspondiente a los ejercicios
2014 y 2013, es el siguiente:
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Euros

2014

2013

Comisiones transferidas a los fondos
Comisiones entidades delegadas
Comisiones asesoramicnto

Otros

Comisiones de comercializacién, incluidos fondos de pensiones

236.933.335,36

183.931.273,15

3.929.145,16 3.063.055,33
1.756.560,01 310.058,88
255.327,08 347.626,67
3.452.490,76 73.006,83
246.326.858,37 | 187.725.020,86

" El detalle de las comisiones retribuidas a tos difere

ntes comercializadores durante los ejercicios 2014 y 2013, asi

como de las comisiones pendiente de pago al 31 de diciembre de 2014 y 2013, que figuran registradas en el

saldo del epigrafe “"Comisiones satisfechas —

Comisiones de comercializacion” de la cuenta de perdidas y

ganancias y “Deudas con intermediarios financieros — Comisiones pendientes de pago” del balance,

respectivamente, es el siguiente:

Euros
2014 2013
Comisiones Comisiones
pendientes al pendientes al
Comisiones final del Comisiones final de}
Comisiones de comercializacin devengadas gjercicio devengadas gjercicio
Empresas def Grupo Santander
Bance Santander, S.A. 234.074.442.84 22.998.219,02 | 181.384.965,75 | 42.650.41 5,33
Santander Consumer Finance, S.A. 19.290.45 1.878,10 24.227.46 1.908,55
Openbank, S.A. 1.226.323,46 123.287,57 1.098.157,60 94.040,46
Allfunds Bank, S.A, 21.899.75 1.934,57 4.745,51 1.078,78
Total Empresas del Grupo Santander 235.341.956,50 23.125.319,26 | 182.512.096,32 42,747.443,12
Otros intermediarios 1.591.378,86 133.152,77 1.419,176,83 129.809,86
Total comisiones de comercializacién 236.933.335,36 23.258.472,03 | 183.931.273,15 42.877.252,98

Tal y como se indica en la Nota 1, con fecha 17 de diciembre de 2013 la Sociedad suscribié con Banco

Santander

. S.A. (Grupo Santander) y SAM Investment Holdin
de productos gestionados por la Sociedad durante 10 afios
anos. Por este servicio, la Sociedad satisface un 75%

gs Limited un acuerdo de distribucion para la venta
» prorrogables durante 5 periodos adicionales de 2
y 50% en concepto de comision de distribucian minorista y

mayorista, respectivamente, de la comision de gestion percibida. Hasta ef 16 de diciembre de 2013, la Sociedad

pagaba, aproximadamente, una comision del 85%

Sociedad por ia gestién y administracién de los fon

de los fondos de inversién comercializados por el mediador.

sobre fa comision, en términos porcentuales, percibida por la
dos de inversién, aplicada sobre el patrimonio medio mensual

Asimismo y hasta la firma del acuerdo de distribucién mencionado anteriormente, coma remuneracion a la labor

de mediacién de sociedades de inversion fa Soci

aproximadamente, una comision del 60%,
gestion de las sociedades de inversion,

comercializado por el mediador. Adicionalmente,
mediacién suscrito con Banco Santander, S.A., en

en términos porcentuales, de Ia

edad pagaba en base a los contratos mencionados,
percibida por ta Sociedad por la
aplicada sobre el patrimonio medio mensual de las mismas

fa Sociedad mantenia firmado un anexo al conirato de
virtud del cual fa Sociedad abonaba a dicha entidad, con

57




0L44905863

caracter adicicnal a ia comisién de mediacion establecida, una remuneracion en funcién del volumen bruto
mediado y del esfuerzo comercial realizado en la labor de mediacion de participaciones de fondos de inversion.

La Sociedad mantiene suscritos contratos de delegacion de gestion con Santander Asset Management
Distribuidora de Titulos y Valores Mobiliarios Lida. y Neila Capital Partners, Sociedad Gestora de Instituciones
de inversién Colectiva, S.A. {durante el ejercicic 2014, este fltimo acuerdo ha sido rescindido), en virtud de los
cusles cede parte de las comisiones de gestién que percibe de determinadas Instituciones de Inversién
Colectiva por la gestién que realizan estas entidades de la parte del patrimonio de dichas Instituciones de
inversion Colectiva invertida en activos extranjeros. El importe devengado por este concepto durante los
ejercicios 2014 y 2013 por los servicios realizados ha ascendido a 128.522,28 y 14.472,57 euros,
respectivamente, que se incluye en el saldo del epigrafe "Comisiones satisfechas” de la cuenta de pérdidas y
ganancias. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no habia importe alguno pendiente de pago por este concepto.

Adicionalmente, con fecha 14 de enero de 2013, la Sociedad suscribid un contrato de delegacion de dos fondos
de inversién con Santander Private Banking Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de lnversion
Colectiva (entidad perteneciente al Grupo Santander). Posteriormente, con fecha 13 de mayo de 2014, ia
Sociedad ha suscrito un nuevo contrato de delegacion de gestion de determinados fondos de inversion con ia
misma entidad. En virtud de los mencionados contratos, la Sociedad cede parte de las comisiones de gestion
que percibe de los fondos de inversion delegados por la gestion que realiza Santander Private Banking Gestion,
S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva del patrimonio de dichos fondos. El importe
devengado por este concepto durante los ejercicios 2014 y 2013 por los servicios realizados ha ascendido a
1.575.350,88 y 272.578,77 euros, respectivamente, que se incluye en el epigrafe “Comisiones satisfechas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el importe pendiente de pago ascendia a
786.267,32 y 26.020,00 euros, respectivamente, que se incluye en el saldo del epigrafe “Pasivos financieros a
coste amortizado - Deudas con intermediarios financieros — Comisiones a pagar” del balance a dicha fecha
(véase Nota 13).

Asimismo, tal como se indica en las Notas 1 y 25, hasta la culminacién del proceso de sustitucién de entidad
gestora, la Sociedad y Santander Private Banking Gestion, 8.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva (entidad perteneciente al Grupo Santander) acordaron mediante contrato de delegacitn de gestidén que
ésta (ltima se encargase de la gestién de los activos de determinadas Sociedades de Inversién de Capital
Variable. £1 importe devengado por este concepto durante los ejercicios 2014 y 2013 ha ascendido a 52.686,85
euros y 23.007,54 euros, respectivamente, que se incluye en el saldo del epigrafe *Comisiones satisfechas” de
ta cuenta de pérdidas y ganancias. Al 31 de diciembre de 2014 dicho importe ha sido satisfecho en su totalidad
{23.007,54 euros pendientes de pago al 31 de diciembre de 2013).

En el epigrafe “Comisiones satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a los gjercicios
2014 y 2013, se incluyen 3.929.145,16 y 3.063.055,33 euros, respectivamente, correspondientes a comisiones
devengadas por la Sociedad que son retrocedidas a los fondos de inversién en funcion del volumen de
patrimonio invertido en otros fondos gestionados por la Sociedad. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el importe
pendiente de pago por este concepto asciende a 2.051.618,65 y 1.439.918,65 euros, respectivamente, que se
incluye en el saldo del epigrafe “Pasivos financieros a coste amortizado - Deudas con intermediarios financieros
-~ Comisiones a pagar” del balance {véase Nota 12).

Por otro lado, la Sociedad tiene el compromiso de donar parte de la comision de gestidn a Fundacion Pablo V1 y
a Caritas Espafiola, de acuerde a los términos especificados en los Folletos de los fondos Santander
Responsabilidad Conservador, Fondo de Inversion y Santander Responsabilidad Bolsa, Fondo de Inversion. El
importe devengado por este conceplo durante los ejercicios 2014 y 2013 asciende a 3.452.480,76 y 73.006,83
euros, respectivamente, que se incluye en el saldo del epigrafe “Comisiones satisfechas” de la cuenta de
pérdidas y ganancias. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el importe pendiente de pago por este concepto
ascendia a 1.504.545,19 y 42.801,06 euros, respectivamente, que se incluye en el saldo del epigrafe “Pasivos
financieros a coste amortizado - Deudas con intermediarios financieros —~ Comisiones a pagar” del balance,
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Por altimo, con fecha 4 de agosto de 2014, la Sociedad ha rescindido el contrato suscrito con Alifunds
Alternative, Sociedad de Valores, S.A. para el asesoramiento de inversion sobre la totalidad de la cartera de dos
fondos gestionados por la Sociedad. El importe devengado por este concepto durante los ejercicios 2014 y 2013
asciende ha ascendido a 147.457,08 y 352.372,18 euros, respectivamente, que se incluye en el epigrafe
“Comisiones safisfechas” de [a cuenmta de pérdidas y ganancias. Adicionalmente, tras la rescision del
mencionado contrato, Ia Sociedad ha suscrito un nuevo contrato de asesoramiento con Santander Asset
Management U.K. Limited para el asesoramiento de inversion sobre la totalidad de la cartera de dichos fondos.
El importe devengado por este concepto durante el ejercicio 2014 asciende a 107.870,00 euros que se incluye
en el epigrafe "Comisiones satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Dichos importes se encuentran
pendientes de pago al 31 de diciembre de 2014 (76.078,78 euros al 31 de diciembre de 2013) en el saldo de!
epigrafe “Pasivos financieros a coste amortizado - Deudas con intermediarios financieros - Comisiones a pagar’
del balance a dicha fecha {véase Nota 12).

Resultados de operaciones financieras

incluye el importe de los ajustes por valoracion de los instrumentos financieros (excepto los imputables a
intereses devengados por aplicacion del método del tipo de interés efectivo y a correcciones de valor de activos),
asi como los resultados obtenidos en su compraventa.

El desgiose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta correspondiente a los
ejercicios 2014 y 2013, en funcién del origen y naturaleza de las partidas que lo conforman es el siguiente:

Euros
2014 2013

Instrumentos financieros clasificados como:.
Activos financieros disponibles para la venta _ 28.226,52 (169.183,10)

28.226,52 (169.183,10)
Origen:
Renta fija - 64.306,48
Renta variable (Nota 7) 28.226,52 (233.489,38)

28.226,52 (169.183,10)

28. Gastos de personal

a) Composicién

La composicion de los gastos de personal es:
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Euros

2014

2013

Sueldos y salarios

15.675.100,60

11.805.396,03

Seguridad Social 1.881.116,44 1.382.514,63
Indemnizaciones - 86.560,24
Otros gastos de personal 724.078,99 508.583,70
Compromisos por pensiones (Nota 2.q y 14} (%) 649.666,49 483.968,14

18.929.961,92 14.267.022,74

{*) Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, ei saido de ia cuenta incluye:

- Un gasto neto por importe de 152.036,33 y 202.086,18 euros, respectivamente, correspondiente a las pérdidas
actuariales procedentes de los compromises a largoe plazo con &l personal por prejubilaciones (véase Nota 13).

- Un gasic neto por importe de 497.630,16 y 281.901,96 euros, respectivaments, costespondiente a planes de
aportacion definida (véase Nota 2.q.).

b) Nimero de empleados

El nimero medio de empleados de la Sociedad, durante los ejercicios 2014 y 2013 detallado por calegorias
profesionales es el siguiente;

Nimero Medio de

Empleades
2014 2013
Directivos 12 13
Técnicos 129 95
Administrativos 8 8
149 116

Adicionalmente, el nimero de empleados de la Sociedad al cierre de los gjercicios 2014 y 2013 distribuido
por categorias profesionales y género, es el siguiente:

Nimero de Empleados
2014 2013
Hombres Muieres Hombres Mujeres
Directivos 8 4 17 2
Técenicos 72 57 67 37
Administrativos 5 3 - 8
85 6d 84 47

Los importes pendienfes de pagoe al cierre del ejercicio en conceplo de gastos de personal
(fundamentalmente retribuciones variables) se registran en el capitulo "Deudas con particulares -
Remuneraciones pendientes de pago” del balance (véase Nota 13).

Por ofro lado, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad tenia registrados préstamos concedidos al
personal con wvencimienio a largo y corfo plazo por importe de 368.73696 y 364.643,34 euros,
respectivamente, que se encontraban registrados en el epigrafe "Resto de activos™ (véase Nota 11). Estos
préstamos se conceden a un fipo de interés cero {conforme a lo estipufado en el Convenio Colectivo de
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Oficinas y Despachos) y las cuotas de amortizacion son del 10% de la mensualidad bruta, entendiendo ésta
como el importe bruto del mes (sin pagas extra) deduciendo del mismo la ayuda alimentaria,

c) Sistemas de retribucion basados en acciones

En el ejercicio 2007 el Grupo Santander aprobd una politica de incentivos a largo plazo dirigida a
determinado personal directivo de las sociedades del mencionado Grupo. Entre los planes que conforman
dicha politica, cabe mencionar el Plan de Acciones Vinculado a Objetivos, que implico la puesta en practica,
a partir de julio de 2007, de ciclos sucesivos de entrega de acciones de Banco Santander, S.A. a los
beneficiarios del Plan. Al 31 de diciembre de 2014, el Grupo Santander habia aprobado un total de seis
ciclos, habiéndose vencido el Giltimo de ellos durante el ejercicio 2014.

Para cada uno de los ciclos se establecia un nimero de acciones maximo que pueda corresponder a cada
beneficiario que hubiese permanecido en activo en el Grupo Santander durante el periodo previsto, que era
de tres afios, excepto en el primero de los ciclos, que era de dos afios. Los objetivos, cuyo cumplimiento
determina el niimero de acciones a entregar, se definian por comparacién de la evolucion del Grupo con la
de un conjunto de entidades financieras de referencia.

El nimero maximo de accienes a recibir por las 35 personas de la Sociedad incluidas en el Gitimo plan
anteriormente mencionado era de 63.948.

En relacion con dichos planes, Banco Santander, S.A, llegd a un acuerdo con la Sociedad, por el que le
garantizaba la entrega de las acciones que correspondiesen en su momento, a cambio de una prima fija no
reembolsable. £f coste total de los planes (nimero maximo de acciones a entregar valoradas al coste de la
prima anteriormente indicada) era registrado por la Sociedad a lo largo del pericdo de devengo en “Gastos
de personal”. Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad ha registrado 48.231,72 euros (145.924,76 euros al
31 de diciembre de 2013) en el epigrafe “Gastos de personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias por este
concepto (véase Nota 21).

29. Ofras cargas de explotacidn y Gastos generales

a) Ofras cargas de explotacion

il saldo de este epigrafe correspondiente al ejercicio 2014 recoge las compansaciones por ofras incidencias en
la operativa de valores de las distintas Instituciones de Inversién Colectiva gestionadas, por importe de
127.161,38 euros (689.855,73 euros durante el ejercicio 2013}, ia aportacion al Fondo General de Garantia de
inversiones, en el que esia integrada la Sociedad, por importe de 40.000,00 euros (20.000,00 suros durante el
gjercicio 2013) - véase Nota 1.h., y las tasas de Organismos Reguladores.

b} Gastos generales

i. Desglose

El desglose del saldo de este capifulo de las cuentas de pérdidas y ganancias comrespondiente a los
ejercicios 2014 y 2013 es el siguiente:
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Euros

2014 2013
Alquileres de inmuebles (*) 2.304.093,91 1.923.739,77
Sistemas informaticos (*) 1.008.148,47 1.286.065,60
Publicidad y propaganda 190.473,16 533.260,66
CGastos de representacién 1.344.068,16 312.050,38
Servicios de profesionales independientes 500.626,84 556.151,59
Comunicaciones 366.944,77 742.7780,31
Servicios administrativos subcontratades (¥) 2.446.823,93 2.517.904,88
Servicios informacion de mercados 3,473.284,55 2.476.424 84
Suministros (*) 1.122.287,35 1.185.539,79
Otros Gastos 1.296.831,53 1.118.437,17
Total gastos generales 14.053.582,67 12.652.354,99

{* Recogen, fundamentaimente, gastos con oftras entidades vinculadas al Grupe Santander (véase Nota 21).

Los gastos correspondientes al arrendamiento de la oficina que constituye el domicilio social de la Sociedad
{véase Nota 1), se incluyen en la cuenta “Alquileres de inmuebles e instalaciones”. Con fecha 30 de
diciembre de 2013, [a Sociedad firmé un contrato de arrendamiento con el Consorcio de Compensacién de
Seguros para el alquiter de sus nuevas oficinas. El traslado efectivo de la Sociedad a dichas oficinas se ha
producido durante el mes de enerc del ejercicic 2015, una vez culminada la remodelacion de las mismas.
Hasta dicha fecha, la Sociedad no ha devengado importe alguno por este concepto. Los gastos incurridos en
la remodelacion de las oficinas han sido activados en su totalidad {(véase Nata 9),

Tal y como se indica en la Nota 1, como consecuencia del acuerdo de Grupo Santander con filiales de
Warburg Pincus y General Atlantic, para impulsar el desarrollo global de su unidad de gestién de activos, la
Sociedad suscribio durante el ejercicio 2013 nuevos acuerdos con sus principales entidades prestadoras de
servicios: Santander Global Facilities, S.L.; Santander Back-offices Globales Mayoristas, S.A.; Santander
Back-Offices Globales Especializados, S.A.; Produban Servicios Informaticos Generales, S.L.; Ingenieria de
Software Bancario, S.L.; Gesban Servicios Administrativos Globales, S.L. y Geoban, S.A. (todas ellas Grupo
Santander). En virtud de estos contratos son delegadas determinadas funciones administrativas relacionadas
con las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas, tales como servicios contables, valoracién y
determinacion del valor liquidativo, distribucion de rendimientos y suscripcién y reembolso de participaciones
de fondos.

Los importes pendientes de pago al cierre del ejercicio por todos estos conceptos se registran en el epigrafe
“Resto de pasivos” del balance (véase Nota 11).

ii. Ofra informacion

Incluido en el saldo de la cuenta “Servicios de profesionales independientes’, se recogen los honorarios
satisfechos por la Sociedad a su auditor en concepto de auditoria anual, que han ascendido a 71.507,00 y
14.507,00 euros en los ejercicios 2014 y 2013, respectivamente. Asimismo, dentro de esta cuenta se
incluyen los gastos correspondientes a otros servicios vinculados a la auditoria satisfechos por la Sociedad al
auditor en los ejercicios 2014 y 2013, por importes de 42.800,00 y 51.700,00 euros, respectivamente.
Adicionalmente, el saldo de esta cuenta del ejercicio 2013 incluye los gastos correspondientes a otros
servicios prestados por el auditor (o por una empresa del mismo grupo vinculada al mismo), por importe de
33.600.00 euros. Por ultimo, durante el ejercicio 2013 se realizo la auditoria del control interno, segdn los
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requerimientos de la Ley norteamericana Sarbanes-Oxley. Los honorarios relativos a este Gltimo concepto
ascendian a 23.183,00 euros.

Informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales
A continuacion se facilita la informacién requerida por la Ley 15/2010, de 15 de julio, de modificacion de la

Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha conira ta morosidad en las
operaciones comerciales:

Pagos realizados y Pendientes de Pago
2014 2013
Importe % (*) Importe % (*)

Dentro del plazo maximo legal 358.668.316,121 99,78% 370.383.015,52 | 100,00%
Resto 779.010,95 0,22% 5.984,58 -
Total pagos del ejercicio 359.447.327,07 | 100,00% 370.389.000,10 | 100,60%
Plazo medio ponderado excedido (dias) de pago 38 4
Aplazamientos gue a la fecha de cierre superan el plazo legal -

(*) Porcentaje sobre el tofal.
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Anexo |l

Detalle de Instituciones de Inversidn Colectiva

014490571

Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad gestionaba las siguientes instituciones de Inversion Colectiva

Fondos de Inversidn
. Aftair Inversiones, F 1.
. Altair Patrimonio, F.4
. Banestc G 5 Veces Mejor Resultado, F &
. Banesto G Eurcstoxx 50, F.1.
«  Banesto G Indices, F.L.
. Banesto G Mercados I, F.L
. Banesto G Mercados, F.I.
. Banesto G Rentas, F.i.
. Banesio Garantia 3 Afog il, F I
. Banestc Garantia 3 Ados HI, F.I
. Banesto Garantia 4 Aftos, F.IL
. Banesto Garantia 1, F.I.
. Banesto Garantizado 111, F.L.
. Banesto Garantizado 111-2, F.L
. Banesto Garantizado Consolidacion 2, F.1.

e Banesto Garantizade Consolidacion, F.1

. Banesio Gazantizade Rentas Constantes 2015 [, F.I.

. Baneste Garantizado Rentas Constantes 2015, F.1.
. Banesto Garantizado Seleccion Espafiola 4, F.I.
. Citicash, F..

. Citifondo Bond, F 1.

Exirafondo Dinamico, F.1
Fendaneto, F.I.

Fondo Artac, F.L

Fondo Jaidn, F.1.

Fonde Rubion, F.L
Fontibrefondo, F.1.

Inveractivo Confianza, F.1.
inverbanser, F.4.

Laredo Fondo, F.L

teaseten HI, F.L

Gpenbank Corto Plazo, F.L
Santander 160 Por 100 10, F.I.
Santander 100 Por 100 11, F.1.
Santander 100 Por 160 12, F.L
Santander 100 Por 100 13, F.L
Santander 100 Por 100 44, F |
Santander 100 Por 100 2, F.I.
Santander 100 Por 100 3, F.1.
Santander 100 Por 100 7, F.1
Santander 100 Por 100 8, F 1.

Santander 100 Por 100 9, F I,
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Sanrtander 100 Por 100, F I, . Santander Cumbre 2018 Plus 2, F.1.
Bantander 105 Europa 2, F.I. . Santander Cumbre 2018 Plus 3, F L
Santander 105 Europa 3, F.L . Santander Cumbre 2018 Plus, F.1.
Santander 105 Europa, F.1. e  Santander Cumbre 2018, F.1.

Santander 75 Estructurado, F L . Santander Cumbre 2649 Pius 2, F 1.
Santander 95 Espafia 2, F I . Santander Cumbre 2018 Plus, F.5,
Santander 95 Eurcpa 2, F.1. . Santander Dividendo Europa, F.I
Santander 85 Europa 3, F I . Santander Duo Europa 2018, F.1.
Santander 95 Europa, F.L . Santander Duo Europa 2019, £.1.
Santander 95 Mejor Cpcién, F.I. . Santander Emergentes Europa, F.I,
Santander Acciones Espafiolas, F.I. . Santander Equilibrio Activo, F.1.

Santander Acciones Euro, F.L. * Santander Fondepositos, F.5,

Santander Acciones Latinoamericanas, F.. . Santander Garaniia Activa Moderado 2, F.I.
Santander Ahorro Activo 2, F I, D Santander Garantia Activa Moderado 3, F 1.
Santander Ahorre Activo, F.I. . Santander Garantizado Bancos Europeos, F.1.
Santander Ahorro Garantizago 5, F.I. . Santander Garantizado Consofidacién Eurcpa, F.1.
Santander Ahorre Garantizado 6, F.L . Santander Garantizado Euribor, F.I.
Santander Ahorro Garantizado 7, F.IL . Samander Gestidn Global, F.1.

Santander Boisa Europa 2018, F.6. . Santander Grandes Compartias 2019 2, F.I.
Santander Bolsa Europa 2019 2, F.I. . Santander Grandes Compafiias 2019, F.1
Santander Bolsa Europa 2019, F.J, . Santander indice Esparia, F.I.

Santander Boisa Garantizado, F.I . Santander [ndice Furo, F.I.

Santander Brict, F.I. . Santander Inflacién Espafia, £.1.

Santander Carteras Garantizado 2, F I, . Santander Inversion Corte Plazo 2, F.L
Santander Carteras Garantizado 3, F.§, . Santander Inversién Corio Piazo, F .
Santander Carteras Garantizado, F.1. . Santander Memoria 4, F.L.

Santander Corto Plazo Dolar, F 4. . Santander Memoria 5, F.I.
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Santander Monstario, Fi . Santander Revalorizacion Europa Euro, FLL
Santander Objetivo Rendimiento Europa ki, F.1, . Santander Revalorizacion Ibex, F.b,
Santander Objetivo Rendimiente Europa I, F.L . Santander RF Convertibles, F.I.

Santander Qbjetivo Rendimiento Europa, F.|. . Santander RV Espafia Bolga, F.I.
Santander PB Cartera Agresiva, F.L . Santander Seleccion §, F.I.

Santander PB Carlera Conservadora, F.b . Santander Seleccion RV Asia, F.1
Santander PB Cartera Dinamica, F.1. 3 Santander Seleccion RV Japén, ¥.1.
Santander PB Cartera Emargente, F.L . Santander Seleccion RV Norteamérica, F.I
Santander PB Cartera Equilibrada, F.I. . Santander Select Decidido, F.1

Santander PB Cartera Moderada, F.L . Santander Select Moderado, F.I.
Santander PB Cartera Seleccion, F.I. . Santander Select Prudente, F.L

Santander PB inversién Global, F.1. . Santander Small Caps Espafig, F.L
Santander PB RF Corto Ptazo, F.I. +  Sanfander Small Caps Europa, F.L
Santander Rendimiento, F.1 . Santander Solidario Dividendo Europa, F.i.
Santander Renta Fija 2016, F.1. . Santander Tandem 0-30, F.L

Santander Renta Fija 2017, F.L . Sanfander Tandem 20-60, F.|.

Santander Renta Fija Acumulacidn 2018, F 1. . Santander Tesorerg, F.1,

Santander Renta Fija Corto Piazo, F.1. . Santander Tipo Fijo 2016, F.1.

Santander Renta Fija Latinoamérica, F.1. . Sanfander Tipo Fijo Acumulacién, F.L

Santander Renta Fija Privada, F i

Santander Renta Fija, F.1.

Santander Renta Variable Objetive Esparia, F.1.
Santander Responsabilidad Conservador, F.L
Santander Revalorizacion Activa 2, F.L
Santander Revalorizacién Activa, F.1.
Santander Revalorizacion Europa Euro lf, F.1.

Santander Revalorizacion Europa Euro i, FLIL



0L4430574

CLASE 82

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad gestionaba los siguientes Fondos de Inversion Libre e
HC de liC de Inversion Libre:

. Fondo Gre, F.LL.
° Banif Allfunds Springbuck, 1LC.1LCLL,
. Select Glcbal Managers, LLC.LLC L.

Por otra parte, al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad gestionaba las siguientes Entidades de Prevision Social
Voluntaria:

. Santander Prevision Celectiva, Entidad de Pravisién Social Voluntaria
. Santander Prevision 1, Entidad de Prevision Social Voluntaria
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Santander Asset Management,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.

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

Evolucion de los negocios

La Sociedad ha percibido unas comisiones de 343.543.076,54 euros, correspondiendo 318.388.173,78 euros a
comisiones de gestion y administracion, 3.265.521,09 euros a comisionses de gestion delegada, 1.512.214,42
suros & comisiones de suscripcion y reembolso, 5.880.738,71 euros a comisiones de asesoramiento,
14.127.494.54 euros a comisiones de gestion discrecional de carteras, incluidos fondos de pensiones y
368.934,00 euros al suministro de informacion de mercado para la gestion delegada. Todas estas comisiones
han supuesto un incremento en relacion al ejercicio anterior de un 48,15%.

En cuanto al entorno econdmico, el ejercicio 2014 estuvo marcado por el apoyo de los Bancos Centrales de los
principales paises desarrollados con politicas monetarias expansivas cuyo objetivo fue el de impulsar el
crecimiento. En Estados Unidos, la Fed fue reduciendo paulatinamente los estimulos monetarios, hasta el mes
de octubre, fecha en la que finalizé su programa de compras de activos, pero manteniendo los tipos de interés
en sus niveles minimos histéricos pendiente de las condiciones del mercado laboral. Con ello Ia Fed traté de
contener la caida en el valor de los bonos a largo plazo, para no entorpecer la recuperacion econdmica o afiadir
presion a los mercados financieros. En la Eurozona, el BCE aprobo medidas de politica monetaria para luchar
contra la baja inflacion y contribuir al crecimiento, fundamentalmente orientadas a conseguir dinamizar el
mecanismo de transmision del crédito a la economia. Recorté los tipos en dos ocasiones hasta el 0,05% y puso
en marcha una serie de programas de compras de activos y concesiones de créditos. Entre ellos, dos nuevas
inyecciones de liquidez a largo plazo condicionadas, denominadas TLTROs, por imporie de 400.000 millones de
euros, y dos programas de compras de activos de dos afios de duracién {uno de ABS, que se inicid en el mes de
octubre, y otro de compra de “covered bonds”), Asimismo, expresd con regularidad la posibilidad de utilizar
medidas no convencionales en caso de que la inflacion se siguiera deteriorando. Este fuerte apoyo de los
Bancos Centrales explicd el buen comportamiento tanto de la renta fija como de la renta variable.

Por ia parte macroecondmica, el ejercicio 2014 comenzé con un mayor protagonismo para e! crecimiento de los
paises desarrollados frerte a la leve mejoria de los paises emergentes, y con peores datos para Estados Unidos
que para la Eurozona. En Estados Unidos los temporales de frio y nieve que azotaron el pais en el primer
trimestre afectaron al PIB, que cay6 un 2,1%. No obstante, tras este débil comienzo de afio, ef mercado laboral
inicid su recuperacién, con caidas en las solicitudes de desempleo y mejoras en los datos de confianza
empresarial y del consumidor. En la Eurozona, mientras tanto, los datos fueron positivos. Ef PIB del primer
trimestre crecié un 0,2%, Ja confianza empresarial se incremento a niveles maximos de los Gltimos tres afios Yy
todo ello acompafiado de una mejora en las condiciones de crédifo, altos niveles de exportaciones y una
relajacion de fa politica fiscal.

Durante el segundo semestre del ejercicio 2014 se incrementé la volatilidad de los mercados con motivo del
aumento de los focos de tensién, un recrudecimiento de las crisis en Ucrania y en Oriente Medio, el referéndum
en Escocia y la crisis de Grecla, entre otros. Ademas se acrecentaron las divergencias regionales en los paises
desarrolfados. En Estados Unidos se fue confirmando Ja recuperacién, mientras que en Europa se dibujaba un
escenario de posible deflacion y bajo crecimiento. En Estados Unidos los datos de crecimiento del PIB del
segundo y tercer trimestre fueron excepcionalmente fuertes (4% y 5%, respectivamente), Esto vino de la mano
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de una fuerte recuperacién del consumo privado vy la inversion empresarial. La creacion de empleo superd fas
expectativas y no vino acompariiada de presiones inflacionistas.

En la Eurozona, sin embargo, el segundo semestre del eiercicio 2014 se inicid con unos datos débiles de
produccion industrial y una caida de los indicadores de confianza empresarial v de consumo. Esta no fue
homogénea y se registraron fuertes divergencias por paises, entre aquellos que ya han acometide reformas
estructurales y aquellos que todavia no las llevaron a cabo, asi como un fuerte retroceso de Alemania por un
problema de ajuste estacional. La inflacion continud deteriorandose lastrada por la fuerte caida del precio del
petroleo (de mas de un 40% en el afio). No obstante, el crecimiento de! tercer trimestre puso fin a las dudas
sobre una posible recesion, los indicadores de crecimiento recuperaron niveles consistentes con crecimientos
moderados pero positivos, los datos reales de consumo y produccién industrial volvieron a ser positivos y el
crédito mejord en su conjunto. Mientras el crédito al consumo dejo de estar en negativo, el empresarial mantuvo
la desaceleracion en el ritmo de calda.

Can todo ello las bolsas se vieron afectadas por un incremento de la volatiidad en el segundo semestre del
ejercicio 2014, las materias primas se vieron afectadas por la fuerte caida del petrdleo, y los palses exportadores
de crudo vieron como sus ingresos por cuenta corriente se redujeron drasticamente. En Estados Unidos los
indices de renta variable continuaron con su tendencia alcista en el ejercicio 2014, destacando la subida
(ligeramente superior al 13% en ddlares) del Nasdag, mientras que el S&P 500 se anoté un rentabilidad anual
del 11%. En contraparte, los indices de las bolsas europeas, tras un primer semestre positivo, cedieron parte de
las ganancias y cerraron con resultados mixtos, entre las abultadas pérdidas del PSI20 poriugués del 27% vy la
revalorizacion del SMI suizo del 9,5%. El Ibex 35, por su parte, se aprecié un 3,6% en el ejercicio 2014 y el
Eurostoxx 50 recogio6 el tono de los mercados de la region cerrando el afio con una subida del 1,2%. En Japon el
Nikkei subio un 7%. Para Latinoamérica, la segunda mitad del ejercicio 2014 estuvo afectada por las elecciones
presidenciales en Brasil, con lo que el MSCI EM Latam fuvo una rentabilidad negativa del 5% en el segundo
semestre y del 3% en el gjercicio 2014,

La renta fija y el crédito se beneficiaron de bajadas de rentabilidad en todos los tramos de la curva. En Estados
Unidos, el bono a 10 afios se estrachd 86 puntos basicos, cerrando el ejercicio afio en 2,17%, mientras que en la
Eurozona los mayores recortes se dieron en los paises periféricos. El bono a 10 afos espafiol se estrechd 254
puntos basicos y cerré en 1,61%.

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

Situacion de la Sociedad

A 31 de diciembre de 2014, la Sociedad ha alcanzado un beneficio de 45.421.521,61 euros, frente al beneficio
del ejercicio anterior que ascendio a 79.233.401,05 euros (de los que 56.593.538,46 euros correspondian al
beneficio obtenido por las ventas de Santander Real Estate, S.A., Sociedad Gestora de Institucicnes de
inversion Colectiva y Santander Private Banking Gestidn, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva).

Evolucion previsible de la Sociedad

La evolucian del negocio de la Sociedad vendra marcada por la situacién econdmica global.

Para el ejercicio 2015, los anuncios tanto de la Fed como del BCE seguirdn siendo referencias fundamentales
del mercado. El BCE no ha decepcionado con el quantitative easing (QE) y ha anunciado en enero la compra de
deuda por valor de 60.000 millones de euros al mes desde marzo hasta septiembre de 2016, como minimo, con
riesgos compartidos (80% lo asumirdn los bancos centrales nacionales y el 20% restante se compartira entre el
BCE y cada pais). Ademas, el mes de enero se ha visto caracterizado por el cambio histarico en Grecia con ia
victoria de Syriza (rozando la mayoria absoluta). Como consecuencia de esto ultimo, junto con otros focos de
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tension que siguen presentes, tales como la caida de los precios del petrolec o el conflicto en Ucrania, se espera
que se mantenga la volatilidad en los mercados. En Estados Unidos los indicadores econémicos apuntan a un
crecimiento fuerte pero algo mas moderado del que vimos en el segundo y tercer trimestres del ejercicio 2014.
£n la Eurozona se espera un crecimiento positivo aungue moderado,

Acontecimientos importantes posteriores al cierre

Nada que resefar distinto de lo comentario en la memoria.

Informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada gue resefiar distinto de lo comentario en la memoria. Asimismo, los pagos significativos realizados en el
ejercicio 2014 a dichos proveedores se han realizado dentre de los limites legales de aplazamiento.

Actividades en materia de investigacion y desarrollo

Durante el gjercicio 2014 la Sociedad no ha llevado a cabo actividades de investigacion y desarrolio.

Adquisicién de acciones propias

La Sociedad no ha operado con acciones propias durante el ejercicio 2014,

Servicio de atencién al cliente

En el ejercicio 2004 y en cumplimiento de fa Ley 44/2002 de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, del
Real Decreto 303/2004 sobre el Reglamento de los Comisionados para la Defensa del Cliente de los Servicios
Financieros y de la Orden del Ministerio de Economia 734/2004 sobre los Departamentos y Servicios de
Atencion al Cliente y el Defensor del Cliente de las Entidades Financieras, el Consejo de Administracion de la
Sociedad aprobé la adhesién al Reglamento del Servicio de Atencion y Defensa del Cliente del Grupo
Santander, lo cual fue comunicado a la CNMV el 23 de Julio de 2004, El articulo 37 de dicho Reglamento
establece la obligacion de presentar al Consejo de Administracion un Informe Anuai con el resumen del analisis
de las reclamaciones del ejercicio, conforme a criterios normativos. En concreto, el presente informe incorpora
aqueltas reclamaciones recibidas en la Sociedad a lo largo del ejercicio 2014.

Evolucion global de las reclamaciones recibidas en la Sociedad en el 2014

A lo largo del ejercicio 2014 se han recibido, y han sido admitidas a tramite, un fotal de 123 reclamaciones. El
siguiente cuadro recoge la distribucidn por receptor de las reclamaciones expuestas por los clientes:

Externas:
CNMV H
OMIC’S y Organizaciones de Consumidores 14
Defensor del Cliente 17
42

{nternas:
Servicio de Atencion al Cliente 81
81
Total 123
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1. Andlisis de los motivos alegados por los clientes

El siguiente cuadro recoge la distribucion de los principales motivos de fas reclamaciones recibidas:

Motivo:
Contratacién 21%
Cancelacion 21%
Gestién 19%
Informacion/asesoramiento 23%
(Otros motivos 14%
Total 100%

2. Organismos Reguladores

El siguiente cuadro recoge la distribucién de los principales motivos de las reclamaciones recibidas por esta
via:

Maotivo:
Contratacion 29%
Cancelacion 6%
Gestién 35%
Informacién/asesoramiento 18%
Otros motivos  12%
Total 160%

3. Comentarios y recomendaciones

Si bien se ha registrado un incremento del total de reclamaciones respecio del ejercicio anterior como
consecuencia de la implementacion de la Circular 80-2014, del Servicio de Reclamaciones y Atencion al
Cliente, el nimero total de reclamaciones de los reguladores durante el ejercicio 2014 ha experimentado
una disminucion del 21% respecto al ejercicio anterior.

Del total de reclamaciones, en el 24% de los casos se ha dado la razén a los clientes, ascendiendo el
montante total abonadoe por este concepto a la cantidad de 33.790,26 euros.

Las causas mas numerosas alegadas por los clientes en sus reclamaciones durante el ejercicio 2014
vienen referidas a la disconformidad con fecha o valor liquidative de su inversién, a las condiciones
pactadas y a la contratacion sin orden del cliente. Se hace necesario, por tanio, la toma de medidas por
parte de la Entidad para corregir esta situacion.

El promedio de resolucion de reclamaciones ha sido de 19 dias.
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=APEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES
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Diligencia que levanta la Secretaria del Consejo de Administracion de Santander Asset Management, S.A.,
Sociedad Geslora de Instituciones de Inversién Colectiva, D% Maria Ussia Bertran, para hacer constar que
todos los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han precedide a suscribir el presente
documento, que se compone de las cuentas anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de

cambios en el patrimonio nefe, estado de flujos de efectivo y memoria) e informe de gestidn,
correspondientes al gjercicio cerrado el 31 de diciembre de 2014, firmandoe todoes v cada uno de ios sefiores
Consejeros de la Seciedad, cuyos nombres y apellidos constan & continuacicn, de lo que doy fe.

Boadilla del Monte, 18 de febrero de 2015

La Secretaria def Conse}o de Administracion

C‘Q,LQ%\ =

Fdo.: D. Alessandro Ceschia

El Presidente del Consejo de Administracion

Ay 2.

Fdo.: D. Daniel Lessner

Fdof7 David Fernandez Rueda
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= LEGITIMACION = |
PABLO DE LA ESPERANZA RODRIGUEZ, Notario de Madrid v de su
llustre Colegio, DOY FE que considero legitima las firmas que anteceden de Dofia
Maria de Ussia Bertran DNI nimero 33518573-Y, Don Lazaro de Lazaro Torres
con DNI nimero 05383514-L, Don Alessandro Ceschia con pasaporte Italiano
niimero AA1277101, Don Daniel Lessner con pasaporte de su nacionalidad
nGmero P5161365, Don José lanacio Gella Rodero con DNI niimero 05372817-
V' y Don David Fernandez Rueda con DNI nimero 07240164-V.
En Madrid, a veintitrés de febrero de dos mil quince.
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= LEGITIMACION =

PABLO DE LA ESPERANZA RODRIGUEZ, Notario de Madrid y de su Ilustre
Colegio, DOY FE que las fotocopias anteriores, extendidas en este anico folio de papel
timbrado de uso notarial , son reproducciones fieles y exactas de su respectivo original, que
me ha sido exhibido.

En Madnd, a- veintitrés de febrero de dos mil quince.
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ANEXO

El presente documento comprensive de las cuentas anuales (balance, cuentz de pérdidas v ganancias,
estado de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo y memoria) e informe de gestién,
correspondientes &l ejercicic 2014 de Santander Asset Manazgement, S.A., Scciedad Gestora de
Instituciones de inversion Colectiva, se compone de 78 holas de papel timbrado, cada copia, impresas por
una cara, y referenciadas con la siguiente numeracién:

De (L4489387 al 0L4488444, ambos inclusive
De 0L4490501 al 0L4480578, ambas inclusive
De 0L4490579 al CL4490656, ambos inclusive
De 0L4490857 al CL4490734, ambos inclusive y
De 0L4490735 al 0L4490812, amboes inclusive

habiendo estampado sus firmas loes miembres del Censejo de Administracidn de [a Sociedad en la diligencia
adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

“Boadills del Monte, 18 de febrero de 2015

M§ PARLO DE Li BSPERANZA RODRIGUEZ

Fdo.. D?, Marla NOTARIO

Diego de Ladn, 45 - 1.° 28006 Mad
Tel: 84 745 42 10, Fdi‘. 81 745 1%
e B brpadieiae st oaonm

Secretaric del Conseje de Administracion

vl
i
34

= LEGITIMACION =
PABLO DE LA ESPERANZA RODRIGUEZ, Notario de Madrid v de su Tlustre Colegio,
DOY FE gque considero legitima fa firma que antecede de Dofia Marfa de Ussia Beriran DNI
nimero 33518573-Y.

En Madrid, a veintiséis de febrero de dos mil quince.

o
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PABLO DE LA ESPERANZA RODRIGUEZ, Notario de Madrid y de su llustre

Colegio.
DOY FE: Que la presente fotocopia es reproduccion fiel y exacta de su original,

que me exhiben y devuelvo.
Madrid a
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