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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Santander Rendimiento, Fondo de Inversién {en adelante, e Fondo), por encarge de! Conseio de
Administracién de Santander Asset Management, Sqéiedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. (en adelante,
la Sociedad Gestora):

informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado fas cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden e} bajance a 31 de diciembre de 2014, la cusnta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambio$ en e} patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha,

Responsabifidad de los adminisiradores de la Sociedad Gestora en relocicn con las cuentas anuales del Fondo

Los administradores de la Sociedad Gestara del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo adjuntas, de
forma que expresen la fmagen fiel del patrimonio, de 1a situacion financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad con
¢l murco normative de informacion financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de la memoria
adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales del Fondo libres de
incorreccion material, debida a fraude o ervor.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anvales del Fondo adjuntas hasada en nuestra auditoria.
Hemeos tlevado a cabo nuestra anditoria de conformidad con la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en
Espafia, Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como gue planifiqguemos y ejecutemos la
auditorfa con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales del Fondo estdn libres de incorrecciones
nateriales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditorfa sobre los importes y la informacidn
revelada en las cuentas anuales, Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de
los riesgos de incorreccidn material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
cl auditor tiene en cuenta el control interne relevante para la formulacion por parte de los administradores de la Sociedad
. Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria gue sean adecuados en funcion
de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia de dicho control interno. Una auditoria
también incluve la evaluacion de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por la direccidn, asi como {a evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Congideramos que la evidencia de auditoriz que hemos obtenido proporciona una base suficiente v adecuada para nuesira
opinion de auditoria.

Opinicn

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio v
de la situacion financiera de! Fonde a 31 de diclembre de 2014, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normative de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en
particular, con 1os principios v ¢riterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del gjercicio 2014 contiene las explicaciones que los administradores de la Soctedad Gestora
consideran oportunas sobre la situactén del Fondo, la evolucion de sus negocios y sobre ofros asuntos y no forma parte
integrante de las cuenias anuales. Hemos verificade que la informacidn contable que contiene & eitado informe de gestidn
concuerda con la de las cuentas anuales def gjercicio 2014, Nuestro trabajo como auditores se Hmita 2 la verificacion del
informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo péarrafo v no ingluye la revision de informacion distinta de la
obtenida a partir de los regisiros contables del Fondo.
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SANTANDER RENDIMIENTO, FONDO DE INVERSION

BALANCES Al 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

{Euros)

ACTIVO

31-12-2014

31-12-2013 ()

PATRIMONIO ¥ PASIVO

31-12-2014

31.12-2013 1%}

ACTIVO NO CORRIENTE
Inmovilizado intangible

inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Maobillario y enseres
Activos por impuesto diferido
ACTIVO CORRIENTE
Deuderes
Cartera de inversiones financieras
Cartera interior
Valores representativos de deuda
instrumentos de patrimonio

instituciones de inversion Colectiva
Depésitos en EECC
Derivados
Otros
Cartera exterior
Valores representalivos de deuda
nstrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depositos en EECC
Derivados
Oiros
intereses de Ja cartera de inversién
inversiones merosas, dudosas o en litigio
Periodificaciones
Tesoreria

3,243.887.687,22

3.942.164.415,12

4.625.175,15

9,606,144 568

3.206.652.418,03

3.901.872.883,588

2.460.66%.867,60

3.564.079.989,62

1.813.779.294,02

646 880573 68

2.795.694.183,75

768.385.808 87

729.756.837 46

301.730.471,69

729 755.637 46

301.730 471,69

16.266.992,97

12.480.084,04

36.062.422,28

30.736.384,95

PATRIMOCNIO ATRIBUIDO
PARTICIPES O ACCIONISTAS
Fondos
participes o accionistas

Capital

Pariicipes

Prima de emision

Reservas

(Acciones propias)

Resultados de ejercicics anteriores

Otras aportaciones de soclos

Resultado def ejercicio

(Dividendo a cuenta)
Ajustes por cambios de valor
inmovilizade material de uso propie
Otro patrimenlio atribuido

PASIVQO NQ CORRIENTE
Provisiones a largo plazo
BDeudas a large plazo
Pasivos por impuesto diferide

PASIVO CORRIENTE
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Paslvos financleros
Derivados
Pericdificaciones

A

reembolsables atribuidos a

en

3,220,809.498,36

3.938.347.411,77

3.220.809.498,36

3.938.347.411,77

{3.513.188,243,59)
73.724.230,00
6.625.531.340,80

36.943.171,06

(2.797.425.716,50)
73.724.230,00
6.623.331,340,90

38.716.267,37

2.8858.188,886

3.817.203,35

2.668.188,86

3.817.303,35

TOTAL ACTIVO

3.223.697 687,22

3.942.164.41512

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVD

3.223.697.687,22

3.942,1564.415,12

CLUENTAS DE QRDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por opgraciones [argas de
derivados

Compromisos por operaciones cordas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por g liC
Valores aportados coma garantia por la G
Valores recibidos en garantia por la liC
Capital nominal no suscrito ni en circutacion
{SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

26,531,600,00

39,780,000,00

2653160000

39.780.000,00

63831278

536.312.78

25.531.500,00

40.4156.312,78

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

Las Notas 1 a @ descritas en la Memoria adjunta forman parte infegrante
del balance at 31 de diciembre de 2014.
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SANTANDER RENDIMIENTO, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A 1L.OS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

{Euros)

2014

2093 ()

Comisiones de descuento por suscripciones yfo reembolsos
- Comislones retrocedidas ala lIC
Gastos de Personal
Otros gastos de explotacion
Comisidn de gestién
Comisién depositario
ingresc/gasto por compensacion compartimanio
Otrps
Amortizacién det inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado
RESULTADO DE EXPLOTACION
Ingresos financieros
Gastos financieros
Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de 1a cartera interior
Bor operaciones de {2 cartera exterior
Por operaciones con derivagdos
Otros
Diferencias de cambio
Deterioro y resultado por enajenacicnes de insfrumentos financieros
Deterioros
Resultados por operaciches de la cartera interior
Resultados por operaciones de la carera exterior
Resulfados por operaciones con derivados
Otros
RESULTARO FINANCIERO
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
impuesto sobre beneficios
RESULTADO DEL EJERCICIO

234,52

(28.213.588,54)

(33191545 ,32)

(24.713.657 33)
{3.272.223 88)

(227.507,33)

(19.423.114.31)
(2.470.679,04)

(227.851,87)

(28.213.588,54)

{22.121.410,80)

52.857.628,62
(35.287,492,18)

70.568.961,17
{15.412.816,18)

7.885,945,30 3.515.501,64
8.437.661,23 3206.715,49
(467.800,42) 325.624,28
{83.805,51) {16.638,16)
(26.058,87) 2.54%.567,47
{296.219,58) 2.690.941,65
(1.421.550,13) 303.348,29
1.661.710,90 (444.720 4T}
£5.529.022,93 £1.221.314,07

37.316.334,39

39.099.903,27

{373,163 34)

(384.645,90)

36.943.171,05

38,715.257,37

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

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

de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014,
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SANTANDER RENDIMIENTO, FONDO DE INVERSION

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

A; Estadoes de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los gjercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2014 y 2013:

I Euros
2014 2013 )
Resultade de la cuenta de pérdidas y ganancias 36.943.171,05 | 38.715.257,37
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimenio atribuide a participes o accionistas - -
Total transferencias & la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 36.943.171,05 | 3B.715.257,37

(*} Se presenta, (nica y exciusivamente, a efectos comparativos,
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Santander Rendimiento, Fondo de inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2014

Resefa del Fondo

Santander Rendimiento, Fondo de Inversion (en adelante, ef Fondo} se constituyd ef 13 de octubre de 1987 bajo
la denominacidn de Foncondor Empresas, Fendo de inversion Maobiliaria. Con fecha 30 de enero de 1998 el
Fondo cambié su denominacion por la de Foncondor Tesoreria, Fondo de Inversién Mobiliaria, con fecha 31 de
enero de 2001 por la de Constefacion Tesoreria 2, Fondo de inversion Mobilfaria, con fecha 15 de octubre de
2001 por la de Santander Central Hispane Tesoreria 2 Pius, Fondo de inversion Mobiiiaria, con fecha 18 de
marzo de 2002 por la de Santander Central Hispano Tesoreria Empresas, Fondo de Inversion Mebiliaria, con
fecha & de febrero de 2004 por la de Santander Central Hispano Tesoreria Empresas, Fondo de Inversion, con
fecha 26 de octubre de 2005 por la de Santander Tesorerla Empresas, Fondo de inversidon y, finalmente, con
fecha 6 de julio de 2009 el Fondo cambid su denominacién por ia actual. El Fondo se encuenira sujeto a lo
dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, considerando las
- ultimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asl como en lo dispuesto en el Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por ef que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa apiicable
(véase Nota 9).

El Fondo figura inscrite en el registro administrativo especifico de ta Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el namerc 1.197, en la categoria de armenizados conforme a la definicion estabiecida en el articuio 13 dei
Real Decreto 1.082/2012.

I-! objete del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarltos e invertirles en
bienes, derechos, valores u otros instrumentes, financieros o no, siempre que el rendimiento def inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos. Dada la actividad a ia que se dedica el Fondo, & mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental gue
pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacidn financiera y los resuitados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses espacificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacién de cuestiones medioambientales.

La politica de inversidn del Fondo se encuentra definida en el Follete que se encuentra registradoe y a disposicion
del publico en el registro correspondiente de fa Comisién Nacicnal del Mercado de Valores. El patrimonio del
Fondo se encuentra formalizade en la clase A de participaciones, cuya inversion minima inicial asciende a 1
participacién al valor liquidativo en cada momento, la segunda de fas clases de participaciones, clase B, cuya
inversién minima inicial asciende a 80 miles de euros, la tercera de las clases de participaciones, clase C, cuya
inversich minima inicial asciende a 300 miles de euros y la cuarta de las clases de participaciones, clase S, cuya
inversion minima inicial asciende a 100.000 miles de euros. Todas las clases de participaciones formalizan el
patrimonio del Fondo al 31 de diciembre de 2014 (véase Nota 6).

Segin se indica en la Nota 7, la direccidn y administracién del Fondo estan encomendadas a Santander Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (en adelante, la sociedad gestora),
entidad controlada conjuntamente por el Grupo Santander y Sherbrooke Acquisition Corp. SPC (sociedad cuyos
accionistas Ultimos de control son entidades gestionadas y administradas por soctedades del Grupo Warburg
Pincus y def Grupo General Atlantic).
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Los valores mobiliarios estan bajo custodia de Santander Securities Services, §.A., entidad depositaria del
Fondo (véase Nota 4). Con fecha 27 de octubre de 2014, se produjo la sustitucion efectiva de Santander
Invesiment, S.A. por Santander Securities Services, S.A., como entidad depositaria del Fondo en los registros
oficiales de la Comision Nacional del Mercadc de Valores. Previamente, con fecha 14 de octubre de 2014 se
otorgs ante &f Netario de Madrid, Don Gonzalo Sauca Polanco la escritura de segregacién dei negocio de
depositaria y cusiodia de Santander Investment, S.A, en favor de Santander Banco de Emisiones, S.A. y cambio
de denominacién de esta Gitima por Santander Securities Services, S.A., bajo el nimero 7.248 de su protocolo.
La citada escritura fue objeto de inscripeidn en el Registro Mercantil con fecha 15 de octubre de 2014,

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a)

b)

Imagen fiel

L.as cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resuita de aplicacién al Fonde, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversién colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacidn, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el
Codige de Comercio, Ley de Scciedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legai
especifica que le resulta de aplicacion, de forma gue muestran fa imagen fiel del patrimoenio y de la siiuacion
financiera del Fondo &l 31 de diciembre de 2014 y de jos resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha,

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradares de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por ef Consejo de Administracion de la mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales serdn aprobadas sin cambios.

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuaies se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en ia Nota 3. No existe ningln principio contable o norma de valoracion de cardcter abligatorio gue,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacién.

Los resultados y la determinacién del patrimonic son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracidon y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elabeoracién de las cuentas anuzles.

En las cuentas anuales del Fondo se han utiiizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuaniificar aigunos de ios activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a2 la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles perdidas por deterioro
de deferminados activos. A pesar de gue estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al clerre del ejercicic 2014, es posible gue acontecimientos que puedan tener lugar en
el futurc obliguen a modificarlas (al alza ¢ a la baja) en los proximes ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con ia normativa contable en vigor.

En todo caso, Ias inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversién, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores {véase Nota 4), lo gue puede
provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctie tanto al alza come a la baja.
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¢} Comparacidn de la informacién

ta informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicic 2013 se presenta dnica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2014,

d} Agrupacién de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estade de cambios en el

patrimonio nete se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinadcs
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

e} Cambios de criterios contables

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

f) Correccion de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significative que haya
supuesto la reexpresién de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2013,

Normas de registro y valoracion

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2014 y 2013 se han
aplicadoe los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a} Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracion

i. Clasificacion de los activos financierss

Los activos financieros se desglosan a efecios de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes de!
halance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
¢ en caso contrario, la entidad de crédite designada en el folleto, Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucidn financiera para poder
desarroilar su actividad y, en su caso, el efectivo recibide por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

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

s Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
sU emiscr, que devengan uha remuneracion consistente en un interés, implicito o explicite,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciocnes en cuenta, cuaiquiera
que sea el sujeto emisor.
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+ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas paricipativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

* Instituciones de inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversidn Colectiva.

» Depésitos en entidades de crédite (EECC): depdsitos gue el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcidn de los saldos gue se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

» Derivados: incluye, enire otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, e valor
razonabie de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera gue el Fondo tiene contratades, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

« Otres: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las enfidades de capital-riesge
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

« Intereses en la cartera de inversidn: reccge, en su case, la periodificacion de los intereses actives
de la cartera de inversiones financieras.

* Inversiones morosas, dudosas ¢ en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, et vator en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aguellas respecto a las cuales hayan transcurrido
més de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caseo, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercades
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el fotal de derechos de crédito y
cuentas deudoras gque por cuaigquier concepto diferente a les anteriores ostente el Fondo frente a
tercercs. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como "Partidas a cobrar”.
Las perdidas por deterioro de {as "Partidas a cobrar” asi como su reversién, se reconocen, €n su caso,
como un gasto 0 un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacién de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corte plazo: recoge, en su caso, las deudas coniraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidaces de crédito. Se clasifican a efectos de valoracion
como "Débites y partidas a pagar”.

- Derivados; incluye, enire oiros, el vaior razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
confratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicites
incorporados, en su caso, en los productes estructurados manienidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como "Pasivos financieros a valer razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias’.
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- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracion como “"Pasives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisicnes de gestién y depésitc. Se clasifican a efectos de valoracién como "Débitos y partidas a
pagatr”.

b) Reconocimiento y valoracidn de los activos y pasivos financieros

i, Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Leos activos financieros clasificados a efectos de valoracion como *Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en ef epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (gque saivo evidencia
en contrario serg el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizade, contabilizandose ios intereses
devengados en &l epigrafe "Ingresos financiercs” de {a cuenta de pérdidas y ganancias mediante ei método
del tipo de interés efective. No obstante, si el efecio de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aqueilas partidas cuyo imporie se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambics en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable® (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyende los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a ia operacidn y excluyendo, en su caso, jos intereses por apiazamiento de pago. Los infereses
explicitos devengados desde la Ultima liguidacion se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la carlera de inversion® del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su vaior razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacidn. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas vy
ganancias {véase apartado 3.g.iii).

En todo case, para ia determinacion del valor razenabie de Ios actives financieros se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razenable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre de! dia de referencia, si existe, o inmediatc habil anterior, o el cambioc medic
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizande el mercado mas representative por volumen de
negociacién.

- Vaigres no admitidos adn a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resuiian de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisicnes anteriores, teniendc en
cuenta factores comoe las diferencias en sus derechos econdémicos.

- Valores representatives de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de gue no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién mas reciente, siempre
gque no haya habido un cambio significativo en las circunstancias economicas desde el momento de ia
fransaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no exisiencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suminisirados por intermediarios, emisores o difuscres de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonahle en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos vy valoracidén de opciones,
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en su ¢ase) que sean de general aceptacion y que ufilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado {en particular, la situacion de tipos de interés y de resgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonabie es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda pablica,
incrementado en una prima 0 margen determinada en el momente de la adguisicidn de los valores.

- Instrumentos de patrimenio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y caiculadas en el momente de ia adguisicidn, y gue subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de aciivos: su valor razonable se calcula,
generaimente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiente internc de la inversion a ios tipos de mercado
vigentes en cada momentio, sin perjuicic de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacitn
anticipada o de riesgo de credito de la entidad.

- Acciones o parficipaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valer razonable es el valor liguidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gitime valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema muliilateral
de negociacién, se valorardn a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiches en IIC de inversion libre, l1C de lIC de inversién libre e 1IC extranjeras similares, segin
fos articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidatives estimados.

- Insfrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resutia de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de gue el mercado no sea
suficlentemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacidn, se valoraran mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulade en la Circular 8/2010, de 21 de diciembre, de
fa Comision Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimienio y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débifos y partidas a pagar”, se valeran
iniciaimente por su "valor razonable” {que salvo evidencia en contraric sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de fransaccion directamente atribuibles a la operacidn. Posteriormente, los pasives se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el méfodo del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significative, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afo se vaioran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién come “Pasives financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran inicialmente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccidn) inctluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormenie, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. L.os cambics que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de ia financiacitin por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aporfados en garantia, se alenderd, en su
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caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frenie a la devolucion del préstamo o
restitucion de os actives adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contabie de las transferencias de activos financieros estd condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se tfransfieren:

1. Silos riesgos y beneficics se traspasan susiancialmente a terceros —~ caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se daréd de baja del balance. La diferencia entre Ia
contraprestacién recibida neta de los costes de {ransaccion atribuibles, considerando cualguier nueve
activo cbtenido menocs cualguier pasivo asumido, y el valor en libres del activo financiero, determinaré asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho acitivo.

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

2. Si se refienen sustancialmente 1os riesgos y beneficios asociades al activo financiere transferide - caso
de las ventas de activos financieros con pacio de recompra por un precio fijo ¢ por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en ios que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares actives u otros casos andlogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuara valoréndolo con los mismos criterios utilizados antes de ta
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacién recibida, que se valorard posteriormente a su coste amertizado.

Tampoco se dardn de baja los actives financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato vy se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyc caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por ia lIIC" o
“Valores aportados como garantia por la [iC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se relienen sustancialmente los riesgos vy beneficios asociados al activo financierc
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenide el control del mismo.

De acuerdo con o anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguide
ios flujos de efectivo que generan o cuando se han transferide sustancialmente a terceros fos riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Simiiarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones gie generan ¢ cuando se adquieren.

Contabilizacidén de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representatives de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segin corresponda, del activo del balance, segln su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deteriore v resultado por enajenaciones
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de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (0 exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el case de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacicn de la operacion, aunque se desconozca el numerc de parficipaciones o
acciones a asignar. La operacién no se valoraré hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes enfregados
antes de la fecha de gjecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

if. Compraventa de valores a plazc

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicidon o e vencimienio del conirato en los epigrafes "Compromisos por
operacicnes largas de derivados” o “Compromisos por cperaciones cortas de derivades” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes "Deterioro vy resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resuitados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiende de si los cambios de valor se han liguidado o no en el gjercicio, se registran las
diferencias que resulian como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe *Diferencias de cambio” de ia
cuenta de pérdidas y ganancias, sin gue dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivades” de la cartera
interior o exterior y dei activo o del pasivo, segin su saldo, def balance, hasta ia fecha de su liguidacion,
excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya contrapartida se registra, en su caso,
en los epigrafes "Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasive, respectivamente, segln su salde del
balance, hasta la fecha de su liguidacioén.

ili. Adguisicion temporal de aclivos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adguisiciones con pacto de retrocesidn, se registran
en el epigrafe "Valores representativos de deuda” de la carera interior © exterior del balance,
independientemente de cuales sean 1os instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

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

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

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

Las primas pagadas {cobradas) para el gjercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonabie en los epigrafes “Derivades” de la cartera interior o exterior del activo {o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucién de la operacién.
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En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionaimente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivades” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financleros — Por operaciones
con derivados’, dependiendo de la realizacién 0 no de lz liquidacion de la operacitn, se regisiran las
diferencias que resulian como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segdn su saido, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aguelios casos en gue el confrato de futuros presente una liguidacion diarda, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones scbre valores, si la opcidn es gjercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adqguiride o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
per diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distinios de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe "Valcres recibidos en garantia por la IC" de las cuentas de orden, En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasive financiero por el valor razonable de su
cbligacian de devolverlos. Cuando existe efectivo recibide en garantia, se registra en el epigrafe "Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

fn caso de gque existan, corresponden, fundamentaimente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en &l siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cariera, que se recogen en
el epigrafe "Cartera de inversiones financieras - intereses de la cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentcs de patrimonio propio del Fondo son ias parlicipaciones (formaiizadas por clases
diferenciadas) en gue se encuentra dividido su patrimonic. Se registran en el epigrafe “Pafrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reemboisables atribuides a participes o accionistas ~ Participes™ de!
halance,

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reemboiso, en funcion def valor
tiquidativo de! dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecides
en la Circular 8/2008, de 28 de noviembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a pariicipes o accicnistas
— Participes” del balance.

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

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos porintereses y dividendos

Los intereses de actives financieros devengados con posterioridad al momento de iz adquisicidon se
reconocen, en su caso, contablemente en funcidn de su periode de devengo, por aplicacion del método dei
tipo de interés afectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en ef momento efectivo del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de
la cartera de actives financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La contrapariida de esta cuenta se registra en el epigrafe
"Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

it. Comisiones y concepios asimilados

Los ingrescs generados a favor del Fonde como consecuencia de la aplicacién a ios inversores, en su caso,
de cemisiones de suscripcidn y reembolso se registran, en su case, en el epigrafe "Comisiones de descuento
par suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en i epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la |IC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestidn, de depdsito asl como otros gastos de gestidon necesarios para e
desenvolvimiento del Fondo se regisiran, segin su naturaleza, en el epigrafe "Otros gasios de explotacién”
de la cuenta de pérdidas vy ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como correfajes y comisiones
pagadas a infermediarios, se regisiran, en su caso, en el epigrafe “Gastfos financieros™ de Iz cuenta de
pérdidas y ganancias, salvo en el caso de las comisiones de fiquidacién satisfechas al depositaric que se
registran en el epigrafe *Otros gastos de explotacion — Otros” de fa cuenta de pérdidas y ganancias.

i, Variacion del valor razonable en instrumenios financieros

El beneficio o pérdida derivade de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financierss” v "Variacion del valor razonabie en instrumentos financieros”,
segln corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.d, 3.b.ii y 3.0).
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v, Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo,

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gaste a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esia constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferide.

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de gue exista, se corresponde con el reconocimiento v ia
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de ios elementos patrimeniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y veniajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de gue existan derechos a compensar en gjercicios posteriores por perdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un active por impuesto diferido en ningln casec y sdlo se recenoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se regisfran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momenio de su reversidon. En caso de
modificaciones en las normas tribuiarias, se producirdn los correspondientes ajustes de valoracion,

Transacciones en moneda extranjera

l.a moneda funcional dei Fondo es el euro. Consecuentemente, todos ios saldos y fransacciones
denominados en monedas diferentes al eurc se consideran denominados en “moneda exiranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierien a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de {a fecha de la transaccidn, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Ultimo dia habil anterior a esa fecha.

l.as diferencias de cambio gue se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en e! caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en ef epigrafe *Diferencias de Cambic”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de pariidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se levaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracién {véase Nota 3.g.ii).
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f)  Operaciones vinculadas

l.a scciedad gesiora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una poiitica por escritc en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora 6 en
su nombre en las cue haya surgido o pusda surgir un conflicto de interés. Adicionaimente la sociedad
gestora deberd disponer de un procedimiente interno formal para cerciorarse de que {as operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precics o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segun lo establecido en iz nommativa vigente, fos informes periddicos registrados en ia
Comision Nacional del Mercado de Vaiores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por lquidacién e intermediacién, comisiones
retrocedidas con origen en fas instifuciones de inversién colectiva gestionadas peor entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depésitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depesitario v el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados ¢ gsegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalie de fa cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2014 sin considerar, en su caso, el saido
de los epigrafes "Depdsitos en EECC®, "Derivados” e “intereses de la cartera de inversidn” se incluye como
Anexo, ef cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2014 el desgiose por plazos de vencimiento de los valcres representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros

Inferior a 1 afio 1.233.301.744,84
Comprendido entre 1 v 2 afios 635.642.475,92
Comprendido entre 2 y 3 aflos 571.628.262.44

Comprendido entre 3 v 4 afios 72.816.724,68
Comprendido entre 4 y 5 afios 25.807.179,41
Superior a 5 afios 4.338.544,19

2.543.534.931,48

Al 31 de diciembre de 2014, en el epigrafe "Cariera Intericr - Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 133.230 miles de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos (Deuda
Publica) cuya coniraparte es |a entidad depositaria.

Adicionaimente, al 31 de diciembre de 2014, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COmpromiso:

12
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Euros

Compromisos por operaciones cortas de

derivados
Venias al contado 25.531.500,00
25.531.500,00

Total

£l saldc del epigrafe "Ventas al contade” del detalle anterior recoge el nominal comprometido de las operaciones
de valeres representativos de deuda compradas o vendidas, segln corresponda, durante &l periodo de tiempo
comprendido entre la contratacion y la liquidacion de dichas operacicnes,

Al 31 de diciembre de 2014, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromisc mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio.

Los depositos con entidades de crédite se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacion se
detallan los depositos con entidades de crédito mantenidos por el Fondo al 31 de diciembre de 2014, junto con
el interés que devengan y su vencimiento:

Tipo de

Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. Euro 36.006.286,45, 13/01/2015 1,15%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. Euro 11.002.226,54| 15/01/2015 1,10%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. Euro 7.502.121,36] 20/01/2015 1,10%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. Euro 30.045.077,89| 23/07/2015 0,70%
Bankinter, S.A. Euro 5.502.127,49} 30/01/2015 1,25%
Banco-de Sabadell, S.A. Euro 12.604.640,93] 30/01/2015 1,35%
Banco de Szbadel], S.A. Euro 7.507.956,921 04/09/2015 0,70%
Banco de Sabadell, S.A, Euro 14.309.839,64| 10/09/2015 4,70%
Banco de Sabadell, S.A. Euro 9.005.835441 06/10/2015 (,75%
Caixabank, S.A. Euwro 10.004.360,85!  03/02/2015 1,10%
Caixabank, S.A. Euro $.5305.034,07] 10/02/2013 1,10%
Caixabank, S.A. Euro 32.019.512,42| 17/02/2015 1,10%
Caixabank, S.A. Eurc 20.015.620,357 05/03/2015 1,07%
Caixabank, S.A. Euro 43.033.583,76) 05/03/2015 1,07%
Caixabank, S.A. Euro 29.031.521,07] 26/03/20135 1,02%
Caixabank, S.A. Euro 18.219.941,991 27/03/2015 1,02%
Banco Mare Nostrum, S.A. Euro 12.012.020,99!  18/G3/2015 1,40%,
Banco Mare Nostrum, S.A, Euro 25.037.847,061 11/08/2015 1,05%
Banco Mare Nostrum, S.A. Euro 11.016,298,62 14/08/2015 1,05%
Banco Mare Nostrum, S.A. Eure 15.016.723,657 04/09/2015 0,90%
Banco Mare Nostrum, S A, Euro 18.003.765,321 18/12/2015 0,70%
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Tipo de

Entidad Divisa Euros Vencimiento interés

Bance Santander, S.A. EBuro 64,102.400,851 05/05/2015 0,99%
Banco Santander, S.A. Earo 65.104.000,87) 05/05/2015 0,99%
Banco Santander, S.A. Euro 15.019.433,331 01/09/2015 0,60%
Banco Santander, S.A. Euro 18.013.399,29: 11/09/20135 0,50%
Banco Santander, S.A. Euro 46.028.764,81 22/106/2015 0,50%
Banco Santander, S.A. Euro 14.008.646,82| 27/10/2015 0,50%
Bance Santander, S.A. Euro 17.005.890,381 24/11/2015 0,50%
Banco Santander, S.A. Euro 5.001.452.88] 27/11/2015 (3,50%
Banco Santander, S.A. Euro 26.004.241. 541 16/12/2015 0,50%

646,890.573.58

Los vaiores y activos que infegran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, jo estan en
Santander Securities Services, S.A. 0 en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores
maoniliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni consiituirse en garantia de ninguna
clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercades secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custedia de las entidades jegalmente habilitadas para el ejercicic de
esta funcidn,

Gestion del riesgo:

La gestidon de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo estd dirigida al
establecimientc de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambic, asi como a los riesgos de credifo v liguidez. £n este sentido, e Real Decrefo 1.082/2012, de
13 de julic, estabiece una serie de coeficientes normatives que fimitan dicha exposicidén y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normatives a los gue esta sujeto el
Fondo:

» |imites a ia inversion en otras instifuciones de Inversion Colectiva:

La inversidn en acciones o participaciones emitidas por una anica [IC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d}, no podra superar el 20% del pairimonio, salvo en las BC cuya politica de inversién se base
en la inversidn en un Unico fondo. Asimismo, la inversién total en 1IC mencicnadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar gl 30% del patrimonio del Fondo.

» Limite general a la inversidn en valores cotizados:

La inversidn en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
e! 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de! Fondo. Puede guedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos ¢ avaiados por un Estado miembre
de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad Iecal, un organismo internacional del gue
Espafia sea miembro o por cualquier oire Estado que presente una calificacion de soivencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocide prestigio, ne inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folieto y en toda publicacion de
promocién del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del
35% dsl patrimonio. Para que el Fondo pueda inverdir hasta el 100% de su patrimonic en valores
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emitidos o avalados por un ente de los sefalados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/20142,
serd necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores
de una misma emisién no supere el 30% del active del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembre de ia Unidn Europea, cuyc importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisién y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolsc del principal v al pago de los intereses en el caso de situacion concursal det emisor. El tota
de las inversicnes en este tipo de obligaciones en las que se supere e limite del 5% no podra superar
el 80% det patrimonio del Fondo.

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

Limite general a ia inversion en derivados:

La exposicidon total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
. superar el patrimonio neto del Fendo. Por exposicién total al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre
ios que se incluiran ias ventas al descubiertc.

tas primas pagadas por ifa compra de opciones, bien sean contratadas aisladaments, bien
incorporadas en operacicnes estructuradas, en ningun caso podran superar el 10% del patrimonio del
Fondo.

La exposicidn 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 Onico emisor en producios derivados, obligacicnes emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente fos compromisos de la
emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolse del principal e intereses y depésitos que
et Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

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

La exposicitn al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la uiilizacidn de instrumentos
financieros derivados deberd tomarse en cuenta para ef cumplimiento de ics limites de diversificacién
sefRalados en los articules 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 bursatil ¢ de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en ef articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambic, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades perfenecientes a un mismo grupo econdmico se censideran un Unico
emisor,

Limites a ia inversién en valores no cofizados:

Los valores susceptibles de ser adguiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre
transmision.
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Queda prohibida la inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora, Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma enfidad. Iguaimente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades perienecientes a un mismo

grupoe,
Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto dei 10% del patrimonio, en:

* Accicnes y participacicnes de lIC de caracter financiero no autcrizadas conforme a fa Directiva
2008/65/CEE, de 13 de julio, domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

«  Acciones y participaciones de 1IC de inversion fibre y de 1iC de IIC de inversién fibre espafiolas,

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

+ Coeficiente de liquidez:

El Fondo deberd mantener un coeficienie minimo de liquidez del 3% de su patrimonio caleulado sobre
el promedio mensual del Fondo.

« Obligaciones frente g terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonic para resolver dificultades
transiterias de tesoreria, siempre que se produzca por un piazo NO superior a un mes, o por adguisicién
de actives con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacionai del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débifos coniraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion de la cperacion que establezca el mercade donde se hayan
contratado.

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

Riesgo de crédito

Ei riesgo de crédite representa las pérdidas que sufriia el Fondo en el caso de gue alguna contraparte
incumpliese sus cbligaciones contractuales de page con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversién y concentracion de riesgos antes descritos.

La politica de control de riesgo de crédito que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo consiste,
principalmente, en la definicidén y monitorizacién periddica de limites internos en funcidn de la vocacion inversora
de la lIC determinando, entre otros aspectos, el rating minime de inversidn y rating medio de la carera, la
exposicién méxima por emisor y su rating y la exposicién maxima por tramos de rating.

Riesgo de liquidez

En el caso de gue el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de centratacién, o inversion en otras instituciones de Inversidn Colectiva con
liguidez inferior a la del Fondo, ias inversicnes podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesge de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.
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En concreto, ta politica de control del riesgo de liquidez gue Heva a cabo la sociedad gestora del Fondo consiste,
principalmente, en la definicion y monitorizacidn periddica de limites interncs en funcion de la vocacion inversora
de la IIC, determinando, entre ofros aspectos, el porcentaje minime de liguidez (tesoreria y adguisiciones
temporales de activos) de las carteras y su exposicion méaxima z actives poco liquidos,

Riesgo de mercado

E! riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de ias Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precics de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

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

- Riesgo de tipo de cambio: |a inversién en activos denominados en divisas distintas del eurc conlleva un
riesgo por las fiuctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o Indices bursatiles: la inversién en instrumentos de patrimonio conliava
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los gue invierie.
Adicionaimente, la inversidén en mescados considerados emergentes puede conilevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacién o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas voiatiles.

La politica de control de riesgo de mercado que lleva a cabo la socledad gestora del Fondo consiste,
principalmente, en la definicion y monitorizacion pericdica de limites internos en funcion de la vocacidn inverscra
de la [IC determinando, enire otros aspectos, las bandas de exposicién maxima y minima de la carteras a la
renta variable y/o a la renta fija, la exposicidn a divisas o les rangos de exposicion a riesgo de tipos de interés
(duracidn).

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por ef Fondo se encuentran descritcs en el Folieto
informative, segun lo establecido en la normativa aplicable.

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2014, la composicidn del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros

Cuentas en el depositario:
Santander Securities Services, S.A, (cuentas en euros) 12.480.094,04
12.480.094,04

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en &f
ejercicio 2014 un tipo de interés anual del EONIA menos 0,60 puntos porcentuales para las cuentas en eures vy
del LIBOR menos un punto porcentual para las cuentas en divisa, ambos revisables y liquidables mensuaimente.
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6. Participes

Al 31 de diciembre de 2014, el patrimenio del Fondo estaba formalizado por clases de participaciones de iguales
“caracteristicas, representadas por certificados nominativos, sin vator nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad scbre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el calculo del valor de cada participacién se ha efectuado de ia siguiente
manera:

31-12-2014
Clase A, Clase B Clase C | Clase S

Patrimonie atribuido a
participes o accionistas del 1.126.124.991,90 423.308.988,18 | 1.051.463.503,81 619.912.014,47
Fonde al cierre del ejercicie

Valor liquidativo de la

o 87,94 91,57 89,79 92,61
participacién
N° Participaciones 12.806,189,10 4,623,018,68 11.709.867,32 6.693.515,20
N® Participes : 49,053 6,197 3.378 4
31-12-2013
Clase A Clase B Clase C Clase 5

Patrimonio atribuido a
participes o accionistas del 1.850.436.847.91 638.790.784,29 ¢ 1.045.034.504,29 | 404.084.975,28
Fondo al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de la

o 87,41 90,79 88,85 91,23
participacion
N° Participaciones 21.169.903,22 7.035.957.07 11.761.266,92 4.429.115,27
N° Participes 69.702 7.998 3.556 1

Conforme a la normativa aplicable, ei ndmero minimo de pariicipes de los Fondos de Inversion ne debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran dei plazo de un afio para llevar a cabo la reconstifucion permanente del
namero minimo de participes.

7. Otros gastos de explotacidn

Segdn se indica en la Nota 1, la direccion y gestién del Fondo estan encomendadas a su socledad gestora, Por
este servicio, durante el ejercicio 2014 y 2013, el Fondo paga una comisidn del 0,95%, 0,70%, 0,50% y 0,135%,
calculada sobre el patrimonio diaric del Fonde y que se satisface mensualmente, para las clases de
participaciones A, B, C y 8, respectivamente.

La entidad depositaria def Fondo (véase Nota 1) devenga una comision del 0,10%, para las clases de
participaciones A, B y C y del 0,015% anual, para la clase S, ambas calculadas sobre el patrimonio diaric del
Fondo y que se satisfacen frimestraimente.

El porcentaje directa ¢ indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y depdsito sobre la parte de

carfera invertida, en su casc, en instituciones de inversidn colectiva gestionadas por la sociedad gestora det
Fondo, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionaimente, el nivel maximo de comisiones de
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gestién y depdsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion
colectiva gestionadas por ofras entidades gestoras, no supera los limites estabiecidos a tal efecto en su Folieto.

Los importes pendientes de pago por ambos concepios, al 31 de diclembre de 2014 y 2013, se incluyen en &l
satde dei epigrafe “Acreedores” del balance.

La Orden EHA/S96/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglaments la Ley de instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrcllo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de inversion Colectiva. Las principales funcicnes son:

1. Comprobar que las operaciones realizadas o han sido en régimen de mercado.

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

3.  Supervisar los criferics, férmulas v procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

4. Contrastar con caracter previo a la remisidén a fa Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacidn publica periédica del Fondo.

6. Verificar gue los procedimientos de comercializacién establecidos por la sociedad gestora del Fondo
cumplen con la normativa aplicable.

6. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas actives financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo casc la responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcién.

7. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efeclivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liguidacion que rijan los correspondientes mercados.

8. Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos establecidos en el folleto dgl
Fondo asi como en Iz legislacidon vigente.

Incluido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
gjercicio 2014 se recogen los henorarios relativos g servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 64 miles de euros (108 miles de euros en el gjercicio 2013 considerando la fusién por absorcién de
varios fondos de inversion que se llevo a cabo en dicho ejercicio).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Fondo no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pages significativos realizados en los ejercicios 2014 y 2013 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales iz totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2010 y siguientes.
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Al 31 de diciembre de 2014 vy 2013, en e epigrafe “Deudores” del balance se recegen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devoiucidn del impuesto
sobre beneficios de ejercicios antericres por importe de 4.525 y 8.555 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre et resuitado contable antes de impuestos del ejercicio y fa hase
imponible antes de compensacidn de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos de!
impuesto sobre beneficios es del 1% {Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzc).

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

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

Acontecimientos posteriores al cierre

Con fecha 13 de febrero de 2015 se ha aprobado el Real Decreto 83/2G15 que modifica el reglamento vigente,
Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julic {véase Nota 1). En opinidn de los Administradores de su Sociedad
Gestora, la entrada en vigor de dicha modificacion ne tendra un impacto significativo en el Fondo.
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Anexo: Detalle de la Cartera de [nversiones Financieras al 31 de diciembre de 2014

SANTANDER RENDIMIENTO, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR {ES00000122G0 | RFIJA|SPAIN GOVERNMENTI0.48(2015-03-17 110.046,49
EUR | ESO0000122X5 | RFIJA|SPAIN GOVERNMENT{3.25/2016-04-30 145.777.280,87
EUR |ESGGO00123LE | RFIJA|SPAIN GOVERNMENTH4,00(2015-07-30 108.945.985,36
EUR |ESG000012412 | RFITA|SPAIN GOVERNMENT!2.10/2017-04-30 234.709.648,07
EUR |ES00000126V0 | RFITAISPAIN GOVERNMENTI0.50(2017-10-31 69.884.976,98
FUR | XS0528912214 | RFIJA[INSTITUTO DE CRE[3.752015-07-28 19.564.911,49
EUR | XS0455534932 I RFIAINSTITUTO DE CRE|1.20{2016-09-16 503.807,66
EUR | XS505828G1865 | RFIJAJINSTITUTO DE CRE|3.12[2016-01-25 50.031.917,09
EUR | XS80742676611 | RFIJAINSTITUTO DE CREJ3.50[2015-06-30 15.189.123,61
EUR | X80683639693 | RFIJAIINSTITUTO DE CRE|5.75[2017-03-27 17.044.785,37
EUR | XS0968922764 | RFIJAIINSTITUTO DE CRE2.382015-10-31 17.262.454,44
EUR | XS50543139694 | RFIJA[INSTITUTO DE CRE[3.19/2015-10-01 4.122.590,12
EUR |ES0378641015 | RFIJAJFADE FONDO DE|5.0012015-06-17 13.906.302,07
EUR |ES0378641163 | RFIJA[FADE FONDO DE[2.8812016-09-17 41.956,136,21
EUR | ES0378641122 | RFIJA|FADE FONDQ DEJ4.00[2015-12-17 101.996.036,68
EUR  ES0378641189 | RFIFJAJFADE FONDO DE[2.252016-12-17 30.100.790,45
EUR |ESOLO1508214 | REPOISPAIN LETRAS DEL[2015-01-02 113.534.102,76
EUR |ESOLO01507174 |REPOJSPAIN LETRAS DEL|2015-01-02 19.696.231,70
EUR : ESO000090381 | RFIJAJAUTONOMOUS COMMU|4.752018-01-24 | 11.080.148,06
EUR | ES0000093403 | RFIJA|COMUNIDAD AUTONO[2.00/2017-12-03 1.311.955,75
EUR [ ESO000101388 | RFIJAJAUTONOMOUS COMMUJ4.62[2015-06-23 1.026.420,88
EUR  ES0000101446 | RFIJAJAUTONOMOUS COMMUI6.2112016-06-21 1.121.178,43
EUR | ES0000101495 | RFIJAJAUTONOMOUS COMMUIS.50{2017-02-14 5.528.995,79
EUR |ES000010152% | RFITA|AUTONOMOUS COMMU(6.44/2016-10-30 10.866.155,71
EUR | ES0000101255 | RFIJAJAUTONOMOUS COMMU4,1112016-06-23 5.683.527,05
EUR | ES0000101503 | RFIJAJAUTONOMOUS COMMU4.75[2015-03-26 | 12.284.201,49
EUR | ES0000103038 | RFIJAJAUTONOMOUS COMMUI3.25i2016-06-03 6.555.055,11
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Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR | ES0000107161 | RFIJA|COMUNIDAD AUTONO|.0312016-12-15 1.003.776,41
EUR | ES0000107484 | RFIJA|COMUNIDAD AUTONOI1.152017-07-30 17.915.747,26
EUR |ES0001348095 | RFIJA|ICOMUNIDAD AUTONO[3.6112015-03-04 7.540.853,21
EUR |ESO00I351172 | RFIJAJJUNTA DE CASTILL|3.85[2016-11-15 17.164.885,08
EUR |ESO001351388 | RFIJAJUNTA DE CASTILL|1.95[2015-12-01 3.217.337,22
EUR | ES0001352238 | RFIJAIXUNTA DE GALICIA[3.7012015-04-11 7.383.250,80
EUR | ES0001352436 | REIJAIXUNTA DE GALICIA[4.9112015-03-09 5.584.376,63
EUR |ES0001352485 . RFIJAIXUNTA DE GALICIA4.00[2016-12-01 5.063.497,38
EUR |ESO001352501 | RFIJA|XUNTA DE GALICIA[3.89/2016-05-10 1.057.021,94
EUR |ESO001352519 | RFIJA|XUNTA DE GALICIA[2.752017-02-02 7.558.337.54
EUR | ES0001352527 | RFIJA[XUNTA DE GALICIA|1.89{2016-12-12 41.715.025,42
EUR | XS1053598709 | RFIJAIBBVA SENIOR FINAJ0.63{2015-10-12 40.114.758,77
EUR  XS0531068897 | RFIJABBVA SENIOR FINA|3.88/2015-08-06 57.333.131,99
EUR | XS0615986428 | RFIJA|BBVA SENIOR FINA4.88/2016-04-15 21.418.906,02
EUR | XS0829721967 | RFIJAIBBVA SENIOR FINAJ4.38/2015-09-21 16.040.996,48
EUR | XS0901738392 | RFIJA|BBVA SENIOR FINAI3.252016-03-21 15.662.267,12
EUR {XS10]16635580 | RFIIAISANTANDER CONSUMI1.4512016-01-29 9.120.061,53
EUR | X51046276504 | RFIJA|SANTANDER INTERN|1.38[2017-03-25 3.264.929,58
EUR | X51049100099 | RFIJA|SANTANDER CONSUM]|1.152015-10-02 46.270.745,31
EUR | XS0651159484 | RFIJA|SANTANDER CONSUMI1.682016-09-28 102.171,59
BUR | XS0713861127 | RFIJA|SANTANDER INTERN|3,382015-12-0] 91.620,05
EUR [ XS0828735893 | RFIJA|SANTANDER INTERN4.62(2016-03-21 5.316.037,14
EUR | XS0981705618 | RFIJA|[SANTANDER CONSUM|1.622015-04-23 44.243.991,02
EUR | ESO513495MF6 | PAGAREISANTANDER CONSUI2015-02-20 21.791.463,05
EUR |[ES0313440143 | RFIJAIBANCO ESPANOQL DEJ4,08[2016-03-23 4.061.896,49
EUR | ES0312298039 | RFIJAJAYT CEDULAS CAJA[0.1972018-02-22 11.771.191,21
EUR |ES03i2298013 | RFIJAJAYT CEDULAS CAJAJ3.5012016-03-14 45.882.644,26
FUR | ES0312358007 | RFIJAJAYT CEDULAS CAJA[3.75/2015-03-31 22.218.439,83
EUR | ES0312298195 | RFIJAJAYT CEDULAS CAJA[1.282015-11-24 16.102.160,24
EUR |ES0312298229 | RFIJAIAYT CEDULAS CAJA[4.7512016-06-15 29.774.524,90
BUR |ES0312342001 |RFUIJAIAYT CEDULAS CAJAI0.15/2015-06-30 19.365.868,85
EUR | ES0324244005 | RFIJA]MAPFRE, 8.A.|5.122015-11-16 5.270.399,16
EUR | ES0338558002 | TITULIZACION[FONDO DE0.37[2030-11-16 590.590,57
EUR | ES0338355003 | TITULIZACION[FONDO DE [0.33]2033-03-17 712.537,68
EUR | ES0340609058 | RFIJA|CAIXABANK, S.A.14.91/2015-01-20 34.490.148.93
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Divisa ISIN Descripeién Euros

EUR | ES0340609140 | RFIJA|CAIXABANK, S.A.[3.252016-01-22 5.708.602,30
EUR | ES0371622004 | RFUA|CEDULAS TDA 1 FO[0.142016-04-08 12.431.805,89
EUR | XS0419264063 | RFIJA/TELEFONICA EMISI|5.50[2016-04-01 15.750.672,62
EUR | XS0545097742 | RFIJAIRED ELECTRICA FIi3.50[2016-10-07 5.920.475,21
EUR (ES0314966187 | RFIJA|CAIXA D ESTALVIS|0.98[2015-05-06 6.944.337,84
EUR |ES0314981095 | RFIJA|CAJA GENERAL DE|3,12/2015-03-31 2.023,928,43
EUR | ES0347847016 | TITULIZACION|IM BANCOI0.07/2043-04-24 387.554,95
EUR | ES0413770001 | RFIJABANCO POPULAR ES[3.7512015-03-04 14.852.233,07
EUR | ES04i3790116 | RFIJAIBANCO POPULAR ES[4,2512015-09-30 41.130.313,55
EUR |ES05138625C5 | PAGAREBANCO DE SABADE[2015-03-04 1.487.382.65
EUR |ES0513862G29 | PAGARE|BANCO DE SABADER2015-09-02 1.982.625,82
EUR | ESU513862B73 | PAGARE/BANCO DE SABADE[2015-06-17 398.448,63
EUR | ES0413860026 | RFIJAJBANCO DE SABADEL|3.25/2015-06-15 10.204.064,55
EUR |ES0414934166 | RFIJA|IBERCAJA BANCO|3.502015-04-22 10.171.009,62
EUR |ES0413679202 | RFIJA[BANKINTER, S.A.[3.88/2015-10-30 5.267.863,04
EUR | XS51033436801 | PAGAREJACS ACTIVIDADES[2015-04-01 5.869.639,37
EUR [ ES0515306BK6 |RFIJAICAJA RURAL DE NA|2015-01-07 24.237.978,13

TOTAL Cartera interior

- Valores representativos de deuda

1.813.779.294,02

EUR {1T0003844534 | RFIJAIITALY BUONI POLI|3.7512015-08-01 102.477.335,30
EUR |iT0004809809 | RFIJA[ITALY CERTIFICAT|2.682017-06-15 190.928.542,57
EUR | ITO004840788 | RFIJA[ITALY BUONI POLI4.5012015-07-15 52.018.992, 86
EUR 1170004922909 | RFLIAJITALY CERTIFICAT|I.9912018-11-01 45.965.385,41
EUR [ 1T0004689755 | RFIJAMEDIOBANCA SPAJ3.12)2017-03-31 3.348.052,28
EUR |ITO004713787 | RFIJAIMEDIOBANCA SPA{3.48/2017-05-31 1.057.195,98
EUR | XS50615801742 | RFIJAIMEDIOBANCA SPA[4.6212016-10-11 5.382.664,76
EUR |IT0003806855 | RFIIAIMEDIOBANCA SPA|1.11[2015-02-17 700.303,78
EUR | IT0004441009 | RFIJA|BANCA IMI SPA4.40/2015-02-02 5.869.361,05
EUR | ITO004450752 | RFIJAIBANCA IM1 SPAJ4.05[2015-02-02 4.769.182,54
EUR |1T0004456304 | RFIJA|INTESA SANPAOLOI4.252015-02-27 15.874.310,87
BUR |ITO004465487 | REIJAIINTESA SANPAOLO!3.85[2013-03-31 15.015.476,46
EUR 170004532187 | RFIJA|BANCA IMI SPA|2.4012016-10-30 14.304.183,56
EUR |1T0004576556 | RFIJA|BANCA IMI SPA[0.77/2015-03-22 4.501.424,61
EUR [ITOD04655988 | RFIJA|BANCA IMI SPA[2.0012015-12-21 3.617.900,02
EUR |1T0004672215 | RETJA|INTESA SANPAOLQ2,8012015-02-03 3.006.618,77
EUR- |ITO00468252% | RFIJA|INTESA SANPAOLOI3.25/2015-03-03 11.861.013,52
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BUR | 1T0004750230 | RFIJA|INTESA SANPAOLO}5.00[2015-09-12 1.318.310,31
EUR |[IT0004767064 | RFIJA[INTESA SANPAOLQI5.8512015-11-04 1.767.593,37
EUR | IT0004774987 | RFIJAJINTESA SANPACLO|5.5012015-12-05 2.393.346,19
EUR | X50316356830 | RFIJAIBANCA INTESA IRE|2015-09-27 1.376.524,51
EUR | X50235394037 | RFIJAJINTESA SANPAOLOI0.6312015-11-23 1.489,894,63
EUR | XS0369235634 | RFIJA(INTESA SANPAOLOR2015-12-21 1.576.469,44
EUR | XS0460430142 | RFIJABANCA IMI SPAR.002016-12-18 3.395.881,27
EUR | XS0802960533 | RFIJA|INTESA SANPAOLQ[4.88/2015-07-10 19.813.095,72
EUR | XS0829329506 | RFIJA[INTESA SANPAOLO|4.12[2016-09-19 6.639.503,19
EUR | XS0852993285 | RFIJAJINTESA SANPAOLO|4.00[2017-11-09 100.315,38
EUR | X30974639725 | RFIJAIINTESA SANPAOLO|.43/2015-03-30 19.448.363,15
EUR |1T0004497076 | RFIJAJUNICREDIT SPA|3.60[2015-06-26 6.185.212,26
EUR |IT0004518574 | RFIJAJUNICREDIT SPA[4.0012015-08-31 6.973.848,45
EUR |IT0004628548 | RFIJAJUNICREDIT SPAI2.61[2016-09-10 921.000,93
EUR |IT0004644602 | RFIJA|UNICREDIT SPA[2.5012016-10-29 8.179.297,39
EUR |IT0004708472 | RFIJAJUNICREDIT SPA[3.4712017-04-29 784.45523
EUR |IT0004787468 | RFIJAJUNICREDIT SPA!S.30[2015-01-31 5.218.988,65
EUR |IT0004822240 | RFIJAJUNICREDIT SPA4.4012015-07-03 1.040.029,49
EUR | XS1004918774 | RFIJAJUNICREDIT SPA[2.25{2016-12-16 7.915.340,98
EUR | DEOGOALGA9F] | RFIJA|JUNICREDIT BANK|3.75[2015-12-29 5.079.196,53
EUR | XS1055725730 | RFIJA[UNICREDIT SPA|1.0312017-04-10 7.033.869,96
EUR | X30407008548 | RFIJAJUNICREDIT SPA2015-06-12 537.342,60
EUR | XS082781i8203 | RFIJAJUNICREDIT SPAJ4.38/2015-09-11 10.735.410,99
EUR |IT0004471204 | RFIJAJUNICREDIT SPAM.50[2015-04-03 3.274.466 31
EUR |[T0004572167 | RFIJA|CENTROBANCA SPA[2.10[2016-03-05 12.802.021,93
EUR {1T0004655483 | RFIJA{CENTROBANCA SPA[0.56[2015-12-20 3.190.569,29
EUR |1T0004659758 | RFIJAJCENTROBANCA SPA2.5112016-12-30 1.843.169,84
EUR | X50830025627 | RFIJATUNIONE DI BANCHE[3.7512015-10-30 159.286,14
EUR (XS1075790367 | RFIJAJALD INTERNATIONAJC.7312015-12-10 19.642.427 .47
EUR | XS1112847410 | RFIJAJCREDIT SUISSE AG|0.35[2016-09-23 32.808.199,09
EUR | XS50145221668 | TITULIZACION|FAB CBO 2/0.58{2078-12-31 439,749,76
EUR | XS0230694233 | TITULIZACIONILUSITANO|0.3012048-09-15 2.088.912,94
EUR | XS0271446592 | TITULIZACIONIMONASTERY:0.43[2044-11-17 53.733,26
EUR | XS0272317990 | TITULIZACIONLUSITANOI0.23]2028-08-21 65.465,03
EUR | XS50282583722 | RFIJAIMORGAN STANLEY|0.50]2017-01-16 9.148.946,03
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EUR | XS114408409% | RFIJAJAT AND T INC|0.6612019-06-04 25.807.179,41
EUR | XS1146627473 | RFIJAJAMADEUS FINANCE|0.62/2017-12-02 2.007.508,67
EUR | XS0853679867 | RFIJA|SNAM SPA[2.002015-11-13 101.674,23
EUR § X80940302002 | RFIJAIRCI BANQUE SA|1.7512016-07-06 5.295.284,63
EUR | XS50435879605 | RFIJAJEDP FINANCE BV4.752016-09-26 5.329.995,79
EUR | PTBRIHOMOOC! | RFIJA|BRISA AUTO ESTRAM.50[2016-12-05 1.075.812,68
TOTAL Cartera exterior - Valores representativos de deuda 729.755.637,46
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Santander Rendimiento, Fondo de Inversion

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

Evolucion de los negocios {mercados), situacidn del Fondo y evolucidn previsible

El ejercicio 2014 estuvo marcado por el apoyo de los Bancos Centrales de los principales paises desarrollados
con politicas monetarias expansivas cuyc cbjetive fue g de impulsar &l crecimiento. £n Estados Unidos, ta Fed
fue reduciendo paulatinamente los estimuios monetarios, hasta el mes de octubre, fecha en la que finalizd su
programa de compras de activos, pero manteniende los fipos de interés en sus niveles minimos historicos
pendiente de fas condiciones del mercade laboral. Con elle la Fed tratd de contener la caida en e valor de los
bonos a largo plazo, para no entorpecer la recuperacién econdmica o afiadir presién a los mercados financieros,
En la Ewrozona, et BCE aprobé medidas de pelitica monetaria para luchar contra la baja inflacion y contribuir al
crecimiento, fundamentalmente orientadas 2 conseguir dinamizar ¢! mecanismo de {ransmision del crédito a la
economia. Recorto los tipos en dos ocasiones hasta el 0,058% y pusc en marcha una serie de programas de
compras de activos y concesiones de creditos. Enire ellos, dos nuevas inyecciones de liguidez a largo piazo
condicicnadas, denominadas TLTROs, por imporie de 400,000 miliones de euros, y dos programas de compras
de activos de dos afios de duracién {uno de ABS, gue se Inicid en el mes de octubre, y otro de compra de
“covered bonds™). Asimismo, expresd con regularidad la posibilidad de utilizar medidas no convencicnales en
caso de que la inflacion se siguiera deteriorando. Este fuerte apoyo de los Bancos Centrales explicéd el buen
comportamiento tanto de la renta fija comao de la renta variable.

Por fa parte macroecondmica, el ejercicio 2014 comenzo con un mayor protagonismo para el crecimiento de los
paises desarrollados frente a la leve mejoria de los paises emergentes, y con peores datos para Estados Unidos
que para la Eurozona, En Estados Unidos los temporales de fric y nieve que azotaron el pals en el primer
frimestre afectaron al PIB, que cayd un 2,1%. No obstante, tfras este débil comienze de afio, el mercadc laboral
inicié su recuperacion, con caidas en las solicitudes de desempleo y mejoras en los datcs de confianza
empresarial y del consumidor. En la Eurozona, mientras tanto, los datos fueron positivos. El PIB del primer
trimesire crecid un 0,2%, la confianza empresarial se incrementd & niveles maximos de los Oitimos tres afios y
fodo ello acompafiado de una mejora en ias condiciones de crédito, altos niveles de exportaciones y una
relajacion de la politica fiscal.

Durante el segundo semestre de! gjercicio 2014 se incremento la volatilidad de los mercados con motivo del
aumento de les focos de tension, un recrudecimiento de las crisis en Ucrania y en Oriente Medio, el referéndum
en Escocia vy ta crisis de Grecia, entre otros. Ademas se acrecentaron ias divergencias regionales en jos paises
desarrollados. En Estados Unidos se fue confirmande la recuperacion, mientras que en Turopa se dibujaba un
escenario de posible deftacién y bajo crecimiento. En Estados Unidos los datos de crecimiento det PIB del
segundo vy tercer trimestre fueron excepcionalmente fuertes (4% y 5%, respectivamente). Esto vine de la mano
de una fuerte recuperacién del consumo privado y la inversion empresarial. La creacién de empleo superd las
expectativas y no vino acompafiada de presiones inflacionistas,

En la Eurozona, sin embargo, el segundo semesire de! ejercicioc 2014 se inicié con unos datos débiles de
produccion industrial y una caida de los indicadores de confianza empresarial y de consumo. Esta no fue
homogénea y se registraron fuertes divergencias por paises, entre aqueilos que ya han acometido reformas
estructurales y aquelios que todavia no las llevaron a cabo, asi como un fuerte retroceso de Alemania por un
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problema de ajusie estacional. La inflacion continud deteriordndose lastrada por la fuerte caida del precio del
petréleo (de méas de un 40% en el afo). No obstante, el crecimiento del tercer trimestre pusc fin a las dudas
sobre una posibie recesion, los indicadores de crecimiento recuperaron niveles consistentes con crecimientes
moderados pero positives, los datos reales de consumo y produccion industrial volvieron a ser positivos y el
crédito mejord en su conjunto. Mientras el crédito al consumo dejo de estar en negativo, ef empresarial mantuvo
la desaceleracion en &l ritmo de calda.

Con todo ellc las bolsas se vieron afectadas por un incremento de la volatilidad en el segundo semestre del
ejercicio 2014, las materias primas se vieron afectadas por la fuerte caida del petrdieo, y los paises exporiadores
de crudo viercn come sus ingresos por cuenta corriente se redujeron drasticamente. En Estados Unidos los
indices de renta variable continuaron con su fendencia alcista en el ejercicio 2014, destacando la subida
(ligeraments superior al 13% en dolares) det Nasdag, mientras que el S&P 500 se anotd un rentabilidad anua!
del 11%. En contraparte, los indices de las bolsas europeas, tras un primer semestre positivo, cedieron parte de
las ganancias y cerraron con resuitados mixtos, entre las abultadas pérdidas del PSI20 portugués del 27% y la
revalorizacion del SMI suizo del 9,5%. Et Ibex 35, por su parte, se aprecié un 3,6% en el ejercicio 2014 y el
Eurostoxx 50 recogit el tono de los mercades de la regidn cerrando el afic con una subida del 1,2%, En Japon el
Nikkei subié un 7%. Para Latinoamérica, la segunda mitad del ejercicic 2014 estuvo afectada por las elecciones
presidenciales en Brasil, con lo que el MSCI EM Latam tuvo una rentabilidad negativa del 5% en el segundo
semestre y del 3% en el gjercicic 2014.

La renta fija y el crédilo se beneficlaron de bajadas de rentabilidad en todos los tramos de la curva. En Estados
Unidos, el bono & 10 afios se estrechd 86 puntes basicos, cerrando el ejercicic afio en 2,17%, mientras que en la
Eurozona los mayores recortes se dieron en ios paises periféricos. El bono a 10 afios espafiol se estrechd 254
punios basicos y cerrd en 1,61%.

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

Para el ejercicio 2015, los anuncios tanto de la Fed como del BCE seguiran siendo referencias fundamentales
del mercado. El BCE no ha decepcionadoe con el quantitative easing {QE) y ha anunciade en enero la compra de
deuda per valor de 60.000 milionas de eurcs al mes desde marzo hasta septiembre de 2016, como minimo, con
riesgos compartidos (80% lo asumiran los bancos centrales nacionales y el 20% restante se compartira entre el
BCE y cada pais). Ademas, el mes de enerp se ha viste cargcterizado por el cambio histérico en Grecia con la
victoria de Syriza {rozando la mayoria absoluta). Come consecuencia de esto Gltimo, junto con otros focos de
tension gue siguen presentes, tales como la cafda de los precios del petréleo o el conflicto en Ucrania, se espera
gue se mantenga la volatilidad en los mercades. En Estados Unidos los indicadores econdmicos apuntan a un
crecimiento fuerte perc alge mas moderado del que vimos en el segundo v tercer trimestre del ejercicio 2014. En
la Eurozona se espera un crecimiento positive aunque moderado.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros peor el Fondo (véase Nota 4 de ia Memoria) estd destinado
a la consecucion de su objeto, gjustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerde a jos Himites y coeficientes establecides por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores) asi comao a la politica de inversién establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2014

Nada gue resefiar distinto de lo comentado en la Memoria,
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Investigacién y desarrollo

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

No aplicabie.

informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nadza que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (vease Nota 7).
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Diligencla dque levanta el Secretario det Consejo de A de Santander Asset Management, Socledad
Gigstors de Instituciones de Inversién Colective, 8.4, U5 Uisia Bedran, para Racér constar gue todos los
mismbros det Consele de Administracion de la Sociedad han procedido a s&gcﬂb i¥ of présente dosumento, gue se
compone de las cuentes ariugles (halance, cuents de pérdides v ganand as sstado de cambios en el patrimonia
nete y memoria) & informe de gestidn de los Fordos de Inversidn dstellados en el Anexo ad Lnto v gestionades
por Sentander Assst Mansgemert, SA., Socledad Gestord de insmtucrones de  lnversidn  Colertiva,
rorespondientes al elerdiclo carrade e 31 de diclembra de 2014, firmando todos y cada uno de jos sefinres
Consejercs derla: Socledad, cliyos nombres v apelides constan a continuacién, de lo qus doy fe.

Madiid, 28 de marzo-de 2015

£l Secretario del Consejo de Administradion
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(Fdo.: D7, Maria Lissia-Berrén"

£} Presidente del Consafo dé Administracién

Fdo.: D Lazafo cie Lararo E’im'es

Conssjetos.

Fdo.: [ Danlel Lessner

Fdo.:D, José Ignacio Gella Rodero Fdoo O, Javier. Viani Desplats-Rediar
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Sanfandar Renta Varable Obelivo Esganta, Fondo de
Irvaraion

Santender Responsabiidad Conservador, Fondo da
[rvargidn

Santander Revalodzacion Activa 2, Fongo da Inversidn
{anigriormente denominado Bahesto Decidids Active,
Fondo de fvarsion)

Bartander Revalorizacidn Activa, Fondo de Inversidn

Santander Revalorizacion Europa Eure i1, Fondo de
frviafsion

Santarder Revalorizaciin Eurnpe Burd I, Fondo de
fnvarsion

Sanander Revalorizacidn Europa Eure, Fordd de
Inversidn.

Santander Revalorlzacion IBEX, Fondo de Inversion
Sartander RF Convertibles, Fondods inversidn
Santander Selancion |, Fontio deInvarsitn
Sentander Seledclin 8V Asle, Fondo de Inversidn

Santander Selpcsion BY Jdpdey, Fonto de ihversion

PIRPIEL

Santanter Seladsidn RY Noresmserics, Fondo da Inversidn

Santander Salant Decldide, Foido de Inversidn
Santander Selsct Moterads, Fonds de Inversién
Sardander Sslent Prudents, Fondio de lnversiBn
Santgnder Small Caps Espada, Fondo de Inversion

Santander Siralt Caps Europa, Fondo de inveraién

Saritsnder Solidark Dividends Europa, Forde de inversidn

Saritander Tandem 6-30, Fondo de inversidn )
{enteritrmente dentminado Santander Mixte Rents Fila
SO0, Fondo de lnversidn]
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Folios depapal imbrade de ta olass B2 ndmerds OMRE24081 al OMIBZSI07
Falios de papal imbrado de @ cladia 8% ndmeros OMZBEE305 at DM2ESISY
Folios di papel mbrado g i clase 8% ndoeros OM2EEB4TT al OM2BES504
Folins de papel timbrago de fz clase 8% almeros OMEBSR450 al DMZEEH4TE
Felios de pabel imbrads de olase 85 admeres OM2ETEZ41 al OM2BTER6Y
Falios de papel tnbrade de & clave 5% nomeros UM267656% af 0M2875594
Folios de papel mbrade dez clase 87, ndmeros UM2678538 al DMIET7EE6Y
Folics-de papel imbrado da 12 clase 8%, nimeros OMEBTE484 al OM2E7R508

Folios-de papel timbrado de ia clase 8% numeres OMISZ3577 al DMEBIE407

Follos de papet imbrado de 1a clase 8% ndmercs UMIZE23503 af BM26Z35a2
Foilos de papel imbrado de 1g clase 89, ndmercs GM2GG035E af DITGHEG2:
Follos de pagel Ymbsado de ke clase 82, ndmeros UM2669340 al GHZE59388
Folios. de papal tmbiad de 1a clase &% nlmesos OM2E7TE510 6l OMBRYEEST
Folics de papal Hrbrado de la clask 8% ndmeros OM263333 ol GM2823880

Foligs de papet mbrado de la dase 8% ndmeros OM2B88843 5l DM26685578

Falios de papet imbrado de ja olase 85, nbmeros DMZETS435 al OM2ETE45T

Foltos de papel imbradso de fa clase 8% nimeros OMIBER5LS a1 OMIGES556
Folios-de papst imbrado de I clase 8%, nimeros DM2E78404 &l OM2ETH429

Faolios de paped timbrado de la clese 87, nlimaros QM2ET0408 af DMIBTEABS
Fedios de papel timbrade da (a clase 8% nlimeros OMRETEITH af OM2BTS40S

Fatios de papsl timbrade de laclase 82, alimérds BMEE7H628 gl OMEETE548
Fallos de papel Hmbrado Se i dlass 82, ndmeros MV2BERST Y al BMOE59350
Follos de papst Untradods o case 8% nimeros OM2E76548 af OM2ETEETS
Folios de papst thabrado de s oase 8% ndmerns OM2623431 af DMRE23457
Folips de papef mbrado de iz clase 8%, ndmerog UMZBI3350 of OM2623376
Faiios de papel limbrade de j2.clase 8% nimeros OMEE23403 al OMPA23430
Foling de papel timbrado de la clase 8%, ndmeros OMABT0000 al OIS T002Y
Foliog de papel dmbrado de 1z clase 8%, niimeros OM2BEZREES gl OMSE20ETY
Folios de papel imbrade de la clase 8, ndmeres SM2E24 143 af OMEE241T
Fafios de papel tmbradé de 1a clase 8%, nlimeros DM2GEIERT al CiMEsdRT4
Foliod-de papel fmbrado d2 la clase 8%, ndmerns OM26B0E1S al oMizBseE4s
Folics de papsl fimbrado de ta clase 8%, nGmeros DM2E76728 af OMIBTE755
Folios de papel imbrado de i clase 8%, nimeros DM2623313 af GM2E23249
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Santander Tendem 20-80, Fundo de lnvarsidn Foflos de papel Wnlpddo dela clase & nirmaros CMES24108 al BM2E24142
{fanieriormente denominadd Santenddy Blixig Actiones, :
Fondo de Inversion)

Santander Tesorers, Fondo de nversion Folios di papel imbrado de ia clase B°, nimmarss OM257T5756 a3l DMESTEFED
Sartander Tipo Fjo 2018, Fordo de lnversion Folios de papel imbrado dela clase 8°, nimeéros OM2BTEETS af DMIBTE5E0
Sahisnder Tipo Fio Acuimulatitn, Fondo de Inversidn Foliss de papelimbrado de la tlase 57, ndrigros DM2B7E784 af UNZETERDE
SEB RF Corto Phizo; Fomdo de inversion (anterlormente Follos de papel timbeado de la clase 8%, niimeros OM2B7E700 i GMIBTATLT
denominade Saftander PE RF Corlo Plazg, Fando de

Invarsion

Bl Secrelario del Consejp de Administracidn:

Fdo.: Dita. Maria.Ussia-Bersan s



VO, RAFAEL MARTINEZ DIE, Notario del Hustre Colegio de Madrid,
con Residencia en Boadilla del Monte,

DOY FE: De que conozeo v considerp legitima la firma que antecede de
DONA MARIA DE USSIA BERY con DNI/NIF  pfmero
33518875Y, por ser de mi conocia e e

Boadilla del Monte, 2 dieciséis de ﬁﬁ:ﬁ"j&i tde dog il quince, ——-r-emeeene- -
N 472 . del libro Indicador.




Testimonio Gl
: FiHEE,

SELLENAT Bl DO RAERTOR NOTARIRLER

CO7019738

Yo, RAFAEL MARTINEZ DIE, Notario del lustre Colegio de Madrid,
cori fesidencia en Boadilla del Monte (Madrid), DOY FE: Que las
fotocopias que anteceden son fiel v exacta reproduccién de su original con
Ia que concuerda y he cotejade, v para 14 parte interesada expido ¢l presente
testimonio en-este folio v los cinco anteriores en papel exclusive para
documentos notariales, los que signo, rubrico, firmo v sello con el de mi
flotﬂi‘fa,“““ , . e o
En Boadilla del Monte, a dieciséis de abril de dos mil guipee, —-rmmereee
N°33$ DEL LIBRO INDICADOR
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