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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Part:’cipes de Santander Dividendo Pensiones, Pdndo de Pensiones (en adelante, el Fondo), por
encargo del Organo de Control dei Fondo:

Hemos auditado las cuentas anuales del Fondo, que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2011,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de
efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha. Los administradores de
Santander Pensiones, S.A., Entidad Gestora de Fondos de Pensiones (en adelante, Entidad
Gestora) son responsables de la formulacion de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco
normative de informacion financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria
adjunta) y, en particular, con los principios y criterios coniables contenidos en el mismo. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el
trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente
en Espafia, que requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de ia evidencia
justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios
contables utilizados vy las estimaciones realizadas, estin de acuerdo con el marco normativo
de informacion financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera dei Fondo al 31 de diciembre de
2011, asi como de los resultados de sus operaciones ¥ de sus flujos de efectivo correspondientes al
gjercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos
en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los administradores de
ta Entidad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucion de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de fas cuentas anuales
del ejercicio 201 1. Nuestro trabajo como auditores se limita a ia verificacion del informe de gestién con
el alcance mencionado en este mismo péarrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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SANTANDER DIVIDENDO PENSIONES, FONDO DE PENSIONES

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

{Eures)
ACTIVO 31122011 31-1Z-2018 PATRIMONIC NETO Y PASIVO 31-12-2011 31-12-2010
) [

FONDOS CONSTITUIDOS PENDIENTES DE
TRASVASE Y DEFICIT PENDIENTE DE
AMORTIZAR
DEL PLAN DE REEQUILIBRIO
INVERSIONES
inmobiliarias
Terrenos
Edificios y otras consfrucciones
Otras inversiones inmobiliarias
Anticipos € inversiones én curse
Revalerizacion de inversiones inmobiliarias
Minusvalias de inversiones inmebiliarias (a deducir)
Financieras
Instrumentos de patrimonio
Desemboises pendientes (2 deducin)
Valores representalives de deuda
intereses de valores representativos de deuds
Cradiios hipotecarios
Crédios concedidos a participes
Otros créditos
intereses de créditoy
Depoésitos y fianzas constiiuidos
Depésitos en bancos y entidades de depdsito
Ofras inversiones financieras
Derivados
Revalorizacién de inversiongs financieras
Minusvallss de Inversiones financieras (a deduclr)
CUENTA DE PARTICIPACION FONDOS DE
PENSIONES ABIERTOS
Cuenta de participacién de Fondo de Pensicnes en
Fondo abierte
Cuenta de participacién de Plan de Pensiones de
emplec
en Fondo abierto
DERECHOS DE REEMBOLSO RERIVADOS DE
CONTRATOS DE SEGURO EN PODER DE
ASEGURADORES
Derechos de reembolso por Provision Matematica
Derechos de reembolso por provisién para
prestacionss
Ciros derechos de reembolso
DEUDORES
Pariicipes, deudores por aporaciones
Promotores
[eudares por aporacicnes
Deudores por fransferencia elemenios
patrimoniaies y amortizacion déficit
Deudores por moviiizaciones
Aseguradores
Deudores varios
Administraclones Publicas
Provisionas (a deducir}
TESORERIA
Bancos e instituciones de crédito cfc vista
Bancos e institucicnes de crédito c/ahorro
Activos del mercads monetario
AJUSTES POR PERIODIFICACION
TOTAL ACTIVO

134.035.265,68

148.663.731,14

134.035.265,68

149.663.731,14

132.783.208,37

2.743.485,10
10.873,82

3.838.093,83

367.048,50
10.022.003,40
(15.709.555,34)

137.127.474,07

3.735.204,50
10.421,82

154 608,64
3.984.840.71
10681503

13.326,511,51
(8.782.148,14)

76.522,63 81.167,86
76.652,53 81.167,85
1.268.266,84]  1.207.327,30
257.356,07 62,716,35
1.010.910,57]  1.144.61085

22.678,636,37

29.350,215,56

2.B47.536,37
19.731.000,00

13.047.215,56
16.303.000,00

157.956.691,22

180.302.441.88

PATRIMONIO NETQ
FONDOS PROPIOS
Cuenta de posicion de planes
Cuenta de participacion de fondos inversores

PASIVO
PROVISIONES
ACREEDORES
Acresdores por prestaciones

Acreedores por movilizacionses

Acregdores por devolusion excese aportagion

Aseguragores

Enticac Gestora

Entidad Depositaria

Acreedores por servicios profesionales

Deudas con entidades de crédito

Administraciones Pablicas

Flanzas y deposites recibidos

Ofras deudas

AJUSTES POR PERIODIFICACION
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVC

157.674.705,42

178.846,749,64

157.67T4.705,42

178.946.749,81

157.574.705,42

178.946.748,51

3B3.9B5,80] 1.365.692,35
383,885,800 1.258.602,35
261.84507 303,731,42
63.603,47 65.832,79
7.386,72 7.366,35
51.140,64 74.280,68
- 904.371,11

157.868,691,22

180.302.447,86

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2011.
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CLASE 87

SANTANDER DIVIDENDO PENSIONES, FONDO DE PENSIONES

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(Euros)
Fiek] 2010 %)
INGRESOS PROPIOS DEL FONDO
Ingresos de inversiones inmobiliarias - -
Ingresos de inversiones financieras 8.481.630,39 6.694.508,01
Otros ingresos 302,181 7.982 04
6.481.932,55 6.702.450,08

GASTOS DE EXPLOTACION PROPIOS DEL FONDD
Gastps de inversiones inmebiliarias . -
Gastos de inversiones financieras {1.108.273,98} {1.045.208,43)
Ctros gastos -

{1.106.273,86)] _ {1.045.208,43)

OTROS GASTOS DE EXPLOTACION

Comisiones de ia Enlidad Geslora {3.412.074,68) (3.417.399,34)
Comisiones de ia Entidad Depositaria . {828.570,84) (749.398,36)
Servitios exteriores {15.448,19) (16.729,52)
Gastos Comision de Controi def Fondo - -
Qtros gastos 65,89} {432 42}

(4.253.158,60) {£.183,.950,64}

EXCESQ BE PROVISIONES

RESULTADDS DE ENAJENACION DE LAS INVERSIONES
Resultados por enajenacién de inversiones inmobilianias (+/-) - -
Resultados por enajenacién de inversiones financieras (+-) {11.947.125 48) {2.656.822 90
{11.647 125 48} (2.666.622,50)

VARIACION DEL VALOR RAZONABLE DE iINSTRUMENTOS FINANCIEROS
Variacldn ge valor de inversionss mimobilianas {+/-) - -
Variacion de vator de inversiones financieras (+/~) {7.785.577,18) 2126861512

(7.7886,877,16) 212681512
DIFERENCIAS DE CAMBIQ (+/-) 168,990,019 328.229.23
RESULTADO DEL EJERCICIO (18.421.213,64) 1.271.542,42

(") 82 presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

l.as 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 2011.
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CLASE &

-SANTANDER DIVIDENDO PENSIONES, FONDO DE PENSIONES

ESTADOS DE CAMEBIOS EN EL PATRIMONIO NETQ CORRESPONDIENTES
A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINABROS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

{Euros})
201 2010 {%}

Saldos al comienzo del ejercicio 178.946.749,51 157.893.487,36

Entradas: )

Aportaciones §.328.044,92 11.786.010,13
Aportaciones del promotor . -
Aporiaciones de parlicipes 8.328.044,92 11.786 010,13
{tras aportaciones - -
Aportaciones devueltas {a deducin) . - -

Mevilizaciones procedentes de otros instrumentos de prevision soclat 31.724.957,48 42 803.576,34
Procedentas de olros Planes de Pensicnes 31.724.857 48 42.803.576,34
Procedentes de Planes de Prevision Asegurados " -
Procedentes de Planes de Prevision Social Empresarial - .
Otros - -

Resignaciones entre subpianes - -

Contratos con aseguradoras 1.059,18 548,59
Prestaciones a cargo de aseguradoras 5,704 51 §.700,00
Movilizaciones y rescates derechos consolidados - : -
Derechos de reembolso derivados de contratos de seguro a cargo aseguradores

+ ai clerre del gjercicio 76.522,53 81.167,86
- al comienzo del ejercicio (81.167 86) (86.318.27)

{tros derechos de reembolso a carge de aseguraderes
+ al cierre del ejercicio - -

- al comienzo del efercicio - -
ingresos propies del Plan 0,13
Rentabilidad actives pendientes rasvase - -
Rerdabilidad por el déficit del Plan de Reequilibrio - -

Otros ingresos del Flan 0,13 -
Resultados del Fondo imputados al Plan . - 1,271.542,43
Beneficlos de! Fondo imputados al Plan - 1.271.542,43

Salidas: .

Prestaciones, Hquidez y moviltzxacion dereches consolidados {4.818.466,27) (3.751.948,55)
Prestaciones {3.986.276,43) (3.247.278,66)
Liguidez derechos consolidados por enfermedad y desempieo (832.187,84) {504,669.89)

Movilizaciones a otros insirumentos de prevision social (38.183.652,74) [31.056.466,79)
A otros Planes de Pensiones {38.183.852,74) (31.056.466,79)

A Planes de Prevision Asegurados
A Planes de Prevision Social Empresarial - -
{tros - -
Reasignaciones entre subplanes - -
Gastos por garantias externas = -
Primas de segure R .
Otros gastos por garantias -
Gastos propios del Plan {2.773,13) -
Gastos Comisién de Control del Plan - -
Gastos por servicios profesionaies N -
Dotacion provision créditos gudoso cobro Plan -
Ctros gastos del Fian . {2.773,13) -

Resultados del Fondo imputados al Plan {18.421.213,64) -
Pérdidas del Fonde imputadas at Plan {18.421.213,64) -
Saldos -zl final def sjercicio 167.674.705,42 178.948.749,61

{") Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a @ descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
def estado de cambios en el patrimenio neto corraspondiente al ejercicio
anual terminade el 31 de diciembre de 2011.
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0L07139222

SANTANDER DIVIDENDO PENSIONES, FONDO DE PENSIONES

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVC CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y DE 2010

(Euros}
2011 2010 %)
FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 1.484.018,74 (688.521,39)
Resultade del efercicio {18.421.213,684) 1.271.542.43
Ajustes del resulado 14.682.7%4,78 {6.290,148,34)
Comisiones de la Enfidad Gestora (+ 261.845,07 303.731 42
Comisiones de la Entidad Depositaria {+) 63.603,47 8593279
Resuitades por bajas y enajenacion de instrumentos financieros (+-) 11.947.125,48 2656.622,80
ingresos financieros (-} {6.481.630,39) {6.894.508,01}
Gasios financleros (+) 1.106.273.96 1.045.209,43
Diferencias de cambio (+4) - -
| Variacion de! valor razonable de instrumentos financieros (+F) 7.785.577 .16 (2,125.615,12)
Otros ingresos vy gastos {(+/-} - _{1.541.521 75)
Cambios en cuentas a cobrar y pagar (206.680,20) {1.178.257,18)
Deudores y olras cuentas a cobrar (+/-) 40.356 90 (260.844,27)
Acreedores y ofras cuentas & pagar [(+-) {392.783,98) 566.532,16
Ctros activos y pasivos (+/-) 148.746,88 {1.514 145 07}
Otros flujos de efectivo de las actividades de expiotagion 5,428 117,83 5.498.341,70
Pagos de intereses (-} {31,86) (3.540,15)
Cobros de dividendos (+) - 6.228.61743 5.403.066,89
Caobros de interesas (+) 185.839,06 14048424
Otros pagos (cobros) {-/+) {9886.308,50) {1.041,669 28)
FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION (5.309.41 2,81 {23.308,453,84)

Pagos por inversiones {-)
Inversiones inmobiliarias
instrumentos de patrimonio
Valores representativos de deyda
Depésitos bancarios
Derivados
Ciras inversiones financleras

Cobros por desinversiones ()
inversiones inmobiliarias
instrumentes de patrimonic
Vajores representatives de deuda
Depdsiios bancarios
Defivados
Otras inversiones financieras

Aportaciones, prestaciones, movhizaciones
Aportaciones {+)
Prestaciones (-}
Movilizaciones {+/-}
Resuktados propiog del plan
(Gastos propios det plan (-}
ingresos propics del plan (+)
Chras entradas y salidas (+/+)

Efective o squivalentes al comienzo del ejercicio
Efectivo ¢ equivalentes al final del gjercicio

{181.066.982,20)

{160.330.356,72)

{78,753.932 18}

(104.313.050,04}

(106.761.017,42)

(53 629,339,30)

175.757.569,38

137.020.652,88

77.844.846,78
1.018.633 .62

96.854.088,08

77 297 663,38
6.283.773,28

53.434.256,22

FLUJOS DE EFECTIVO POR OPERACIONES CON PARTICIPES

(2.945.186,12)

19.786.871,13

(2.949.1186,63)

1278147113

9,328 044,92 11.788.010,13
{4.818.465,27) {3.751.948 55
{7.458 £85,28) 11.747.108,58

2.831,51 5,700,00
(2.773.13) -
0,13 -

5 704 61 5.700,00

AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES

{6.771.579,19)

{4.221. 114,10

29.350.215,56
22.578.638,37

33.671.329,68
29 350,216,668

(*) Se presents, Unica y exclusivamente, a efactos comparativos,

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del
estado de flujos de efectivo correspondiente al gjercicio anual terminado el

31 de diciembre de 2011.
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CLASE 8°

~Santander Dividendo Pensiones, Fondo de Pensiones
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2011

Resefia del Fondo

Santander Dividendo Pensiones, Fondo de Pensiones {en adelante, el Fondo) se constituyd ei 21 de septiembre
de 2000 bajo la denominacion de Santander XXV, Fondo de Pensiones. Con fecha 12 de mayo de 2003 el
Fondo cambié su denominacion por la de Santander Central Hispano Ahorro 25, Fondo de Pensiones, con fecha
1 de junio de 2008, por la de Santander Central Mispanc Dividendo Pensiones, Fondo de Pensiones vy,
finalmente, can fecha 17 de julie de 2006 el Fondo cambid su denominacion por la actual. El Fondo se encuentra
sujeto a lo dispuesto en el Real Decreto Legislativo 1/2002, de 29 de noviembre, por el que se aprueba el Texto
Refundido de la L.ey de Regulacion de ios Planes y Fondos de Pensiones y sus sucesivas modificaciones y en lo
dispuesto en el Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero y sus sucesivas modificaciones (en adelante, el
Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones) por el que se reglamenta dicha ley, y en la restante normativa
espsacifica de los Fondos de Pensiones.

El Fondo figura inscrito en el registro especial de Fondos de Pensiones de la Direccion General de Seguros y
ondos de Pensicnes con el namero F-0757.

Bl Fondo tiene la consideracion de cerrado con el exclusivo objeto de dar cumplimiento a los Planes de
Pensiones gue en &l se integren y de constituir un capital que permita, en el momento de producirse las
contingencias previstas, aplicar el disponibie del mismao, bien en forma de capital 0 de renta, de ambos o0 en
forma de pagos sin pericdicidad regular para complementar los ingresos de ios pariicipes. Dada la actividad a la
que se dedica el Fondo, el misme no tiene responsabilidades, gastos. activos, provisiones o contingenclas de
naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financlera y
los resultados del mismo, Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las
cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones medioambientales.

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en la declaracion comprensiva elaborada por el Organc
de Control del Fondo, con la participacién de la entidad gestora. En el boletin de adhesion suscrito por el
participe se sefala e lugar y forma en gue se podra acceder a la citada declaracion que, en todo caso, debera
hallarse a disposicion de los participes y beneficiarios.

Segin se indica en la Nota 7, la direccidon y administracién del Fondo estan encomendadas a Santander
Pensiones, SA., Enfidad Gestora de Fondos de Pensiones {en adelante, la entidad gestora), eniidad
perieneciente al Grupo Santander.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Santander Ilnvestment, S.A. (Grupe Santander), entidad
depositaria de! Fonde {véanse Notas 4 y 5},

La titularidad de los recursos afectos al Fondo corresponde a los participes y beneficiarios de los Planes de
Pensiones integrados en &l mismo.
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CLASE 82

Al 31 de diciembre de 2011, los Planes de Pensiones integrados en el Fondo eran los siguientes:

Nombre del Plan Sistema Medalidad Entidad
Promotora
Plan de Pensiones Santander Dividendo Individual Aportacién Pefinida | Banco Santander, §.A.

{Grupo Santander)
Plan de Pensiones Dividendo Europa Plus Individual Aportacién Definida | Banco Sanfander, S A,
{Grupo Santander)

Et Organc de Control del Fondo, en su reunién mantenida el 11 de enero de 2010, aprobd por unanimidad la

" integracion por movilizacion del Pian de Pensiones Santander Dividiendo 2, integrade hasta ia fecha en
Santander Aherro 29, Fondoe de Pensiones, también gestionado por Santander Pensiones, 3.A., Entidad Gestora
de Fondos de Pensicnes. La movilizacion efectiva, realizada mediante la transmision de los acfivos que
representaban los recursos correspondienies 2 la cuenta de posicién del Plan, se produjo con fecha 25 de
febrero de 2010, inscribiéndose en el Registro Mercantil con fecha 31 de mayo de 2010. Como consecuencia de
la movilizacidn, este Plan paso de llevar a cabo una gestidn activa y flexible en activos de renta variable del
ambito de la OCDE que osciiaba entre el -20% y el 100% a ilevar a cabo una gestion activa y flexibie en
mercados de renta variable europee con sesgo de alta rentabilidad por dividendo esperada vy bajo PER.
Posteriormente, con fecha 15 de julic de 2011, la Entidad Promotora aprobé iniciar el proceso de terminacion y
liquidacion del Plan y comunicé individualmente a cada participe y beneficiario que, de acuerdo a lo establecido
en el Reglamento de Especificaciones del Plan, disponian de un plazo de un mes para designar un Plan de
Pensiones al cual traspasar sus derechos consolidades o derechos economicos y que, en caso conirario, éstos
serian traspasados al Plan de Pensiones Santander Dividendo, integrado en el Fondo. Con fecha 11 de
noviembre de 2011, la entidad gestora del Fondo comunicd a la Direccién Generat de Seguros v Fondos de
Pensiones que desde el dia 22 de septiembre de 2011 el Plan carecia de participes y beneficiarios, no
existiendo prestacién alguna pendiente de pago, por fo que solicitaba Ia terminacién administrativa y la baja en el
Registro Administrative Especial de Planes y Fondos de Pensiones del Plan.

&) Régimen de pertenencia y de aportaciones

Podran acceder a ta condicion de participes todas aquellas personas fisicas con capacidad legal para contratar
gue suscriban el Boletin de Adhesion y efectlen el pago de las apcrtaciones 0 trasladen sus derechos
aconomicos a los Planes. La pérdida de la condicion de participe se produce por fallecimiento, por acceder a la
situacion de beneficiario o por movilizacion de los derechos consolidados a otro instrumento de previsién social,
bien por terminacion y liquidacion def Plan, bien por decision unilateral del participe.

El participe podra realizar aportaciones voluntarias, regulares ¢ extraordinarias, de acuerde a lo establecido en
fas especificaciones del Plan y siempre gue el importe de las mismas no supere el limite legal. A partir del
acceso a la jubilacion, el participe podra seguir realizando aportaciones al Plan. No obstante, una vez iniciado el
cobro de la prestacién, las aportaciones so6lo pedran destinarse a las contingencias de fallecimiento o
dependencia.

b} Contingencias cubiertas
De acuerdo a los Reglamentos de Especificaciones de los Planes las contingencias cublertas son las siguientes:
1. Jubilacién del participe o situacion asimilable.

2. Invalidez permanente del participe en sus grados de incapacidad laboral total para la profesién habitual,
incapacidad laboral absolula para todo trabaic y gran invalidez.
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3. Fattecimiento del participe ¢ del beneficiario.
4. Dependencia severa o gran dependencia del participe.
c) Sistema de financiacion de los Planes de Pensiones y régimen de prestaciones

La cuantia de las prestaciones de cada uno de los participes o beneficiarios sstara en funcién de las
aportaciones realizadas mas los correspondientes rendimientos financieros generados por las inversiones,
deducidos los gastos que le sean imputables. Las prestaciones, a eleccion del participe o beneficiario, podran
percibirse an forma de capital, en forma de renta en cuaiguiera de sus modalidades, como una combpinacion de
ambas o en forma de pagos sin periodicidad regular,

El page futuro de las rentas aseguradas {vitalicias o temporales) correspondientes a los beneficiarios que se
acojan & esta modalidad de cobro de prestaciones esta garantizado por una péliza de seguro. Al 31 de diciembre
de 2011, el importe de los derechos de reembolsc per provision matematica de los beneficiarios del Plan de
Pensiones Santander Dividende que se habian acogido a esta opcidn, seglin comunicacion de Santander
Seguros y Reaseguros, Compafiia Aseguradora, S.A. (Grupo Santander), era de 77 mites de euros (81 miies de
euros al 31 de diciembre de 2010) y figuran registrados en e epigrafe “Derechos de reemboiso derivados de
contratos de seguros en poder de aseguradores — Derechos de reembolso por Provision Matematica” del active
dei balance, estando a su vez englobados en la cuenta de posicion del Plan por el mismo importe (véase Nota
8). Los pagos por estas prestaciones, cuando se producen, se minoran de ambos epigrafes.

Bases de presentacidn de las cuentas anuales

a}) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
la normativa reguladora de jos Fondos de Pensiones que operan en Espafia, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2011 y de los
resuitados de sus operaciones y de los flujos de efectivo que se han generado durante el gjercicio terminado
en esa fecha de conformidad con el marco normaiivo de informacién financiera definide en ia normativa en
vigor que resulta de aplicacion.

En particular, el articulo 25 del Texto Refundido de la Ley de Regulacidon de los Planes y Fondos de
Pensiones, aprobado por el Real Decreto lLegislativo 1/2002, de 28 de noviembre, establece que la
contabilidad se regiré por sus normas especificas y, con caracter supletorio, por ias establecidas en el
Codigo de Comercio, en el Plan General de Contabilidad y demas disposiciones de la legislacion mercantil
en materia contable. No obstante, es necesario conjugar dichas normas supletorias con el articuio 75 del
Reglamento de Planes y Fondos de pensiones, gue establece la necesaria aplicacidn del principio del valor
de mercado, el cuai preside en todo caso &l calcuio det valor de la unidad de cuenta.

t.as cuentas anuales se formulan por aplicacidn, con ¢l alcance mencionado anteriormente, del Real Decrelo
1.514/2007 por ef que se aprueba el Plan General de Contabilidad, asi como con el contenido de la Orden
EHA/251/2009, de 6 de febrero, por la que se aprueba el sistema de documentacidn estadistico contable de
las entidades gestoras de fondes de pensiones,

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su entidad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por el Organo de Control del Fondo. No obsiante, se estima que
dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

b} Principios contables

En ta preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracian
descritos en la Nota 3. No existe ninglin principio contable o norma de valoracidn de caracter obligatorio que,
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teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de vaioracion y estimaciones seguidos por ios Administradores de la entidad gestora del Fondo para la
elaboracion de ias cuentas anuales.

Er las cuentas anuales del Fondo se han utilizade ocasionaimente estimaciones realizadas por los
Administradores de su entidad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos y al valor razonable de determinados
instrumentos financieros. A pesar de que esfas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2011, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a medificarias (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, la que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, fas inversiones del Fondo, cualguiera gue sea su politica de inversion, estan sujelas a las
flctuaciones del mercade v otros riesgos inherentes a ia inversion en valores (véanse Notas 4 vy 5), lo que
puede provocar gue el vaior de fa unidad de cuenta fluctue tanto al alza como a la baja.

¢} Comparacién de la informacion
La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicic 2010 se presenta, Gnica ¥
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con |z informacién correspondiente al sjercicio 2011.

d) Agrupacion de partidas

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

e) Cambios en criterios contables
Durante e! ejercicic 2011 no se han producido cambios significativos de criterios contables respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2010. :

fi Correccién de errores
En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningtn error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales dei ejercicio anterior.

Normas de registro v valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales dei Fonde se han aplicado los siguientes principios, politicas contables
y criterios de valoracién:

a} Clasificacidn de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracién
i. Clasificacién de los activos financieros

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

- Tesoreria: se compone, en su caso, de fos saldos destinados a dar cumplimiento al coeficiente de
liquidez, ya sean mantenidos en e! depositario, cudndo este sea una entidad de crédito, o, en caso
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contrario, en la entidad de c¢rédito designada por el Fondo., Asimismo, se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarroilar su actividad, los activos del mercado monetario y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo
en concepto de garantias aporiadas. En esie capitulo se incluyen;

+ Cuentas corrientes a la vista en Bancos e Instituciones de Crédito, incluyendo los intereses a
cobrar no vencidos de estas cuentas.

« Cuentas de ahorro de digponibilidad inmediata en Bancos e Instituciones de Crédito y, en su caso,
el efectivo recibido por el Fonde en concepio de garantias aportadas, incluyendo los intereses a
cobrar no vencidos de estas cuentas.

¢ Activos de! mercado monetario; se compone, en su caso, por pagarés, Letras del Tesoro v por
valores mobiliarios de renta fija que en e momento de su adquisicion presenten un vencimiento
no superior a tres meses. L.os cambios que se produzcan en estos activos como consecuencia de
suf valoracion posterior, de acuerdo a io descrito en el apartado 3.b.1 posterior, se registran, segin
su signo, en los eplgrafes “Revalorizacion de inversiones financieras” o *Minusvalias de
inversiones financieras (a deducir)” del activo del balance.,

inversiones financieras: la totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién como “Otros
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias”. Los cambios
gue se produzcan en estos activos como consecuensia de su valoracion posterior, de acuerdo a lo
descriic en el apartado 3.b.i posterior, se registran, segln su signo, en ios epigrafes “Revalorizacion de
inversiones financieras™ o “Minusvalias de inversiones financieras (a deducin)” del activo del batance, En
este capiiulo se incluyen:

« Instrumentos de patrimenio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones, cuotas participativas, acciones y participaciones en instituciones de inversion colectiva y
entidades de capital-riesgo, asi como productos estructurados de renta variable.

+ Desemboisos pendientes {a deducir): desembolsos pendientes de pago sobre instrumentos de
patrimonio,

* Valores representativos de deuda: obligaciones, bonos u otros valores representativos de deuda,
asi como los productos estructurados de renta fija.

¢ Intereses de valores representativos de deuda: recoge, en su caso, la periodificacion de los
intereses activos, tanto implicitos come explicitos, de valores representativos de deuda y activos
del mercado monetario.

= (Créditos hipotecarios: recoge, en su caso, los créditos adguiridos por el Fondo a terceros, con
garantia real y concedidos para la adquisicion de inmuebles que, en todo caso, cumplan los
requisitos establecidos en el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones.,

+ Creditos concedidos a participes: recoge, en su caso, los créditos concedidos a paricipes por
parte del Fondo con anterioridad a fa entrada en vigor del Reglamento de Planes v Fondos de
Pensiones, que, de acuerdo a la disposicion transitoria cuarta de dicho Real Decreto, mantienen
su vigencia en los términos pactades hasta su extincion.

= Ofros crédifos: recogera, entre ofros conceptos, los créditos por dividendos pendientes de cobro.

¢ intereses de crédilos: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos de préstamos
y créditos concedidos a participes y/o a terceros.
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*» Depodsitos y flanzas constituidos: se registran, en su caso, los importes aportados por el Fondo en
garantia del cumplimiento de una obligacion, incluidas las garantias depositadas en los mercados
correspondientes para realizar operaciones en los mismos.

» Depositos en bancos y entidades de depdsito; recoge, en su caso, el valor razonable de los
depositos gue el Fondo mantiene en entidades de crédito, a excepcién de los salkdos que se
recogen en ei epigrafe "Tesoreria” incluyendo los intereses a cobrar no vencidos de esios
depbsitos.

« Derivados: importe correspondiente a las cperaciones con derivados financieros. Incluye, enire
ofros, las primas pagadas 0 cobradas en operaciones con opgiones, asi como, con caracter
general, las variaciones en el valor razonable de los instrumentos financieros derivades tales
como warrants y opciones compradas/emitidas, futuros, forwards, cobros o pagos asociados a ios
contrates de permuta financiera, etc.

+ Otras inversiones financieras; recoge, en su caso, los impories correspondientes a ofras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

Deudores: la totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de vaioracion como “Préstamos y
partidas a cobrar”. Las correcciones valorativas por deterioro de los "Préstamos y partidas a cobrar”, asi
como su reversidén cuando el importe de dicha pérdida disminuyese por causas relacionadas con un
evento posterior, se reconogcen, en su caso, COMo un gasto ¢ un ingreso, respectivamente, en el epigrafe
"Resuitados de enajenacidn de las inversiones - Resultados por fa enajenacion de inversiones
financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias, teniendo como contrapariida el epigrafe “‘Deudores —
Provisiones (a deducir)” del balance. La reversién del deterioro tendra como limite ef valor en fibros que
estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese regisirado el deterioro dei valor. En este
epigrafe se integran:

« Paricipes, deudores por aportaciones: recoge, en su ¢asc, € imporie de las contribuciones
pendientes de pago que deban efectuar los participes al Plan de Pensiones.

+  Promoiores:

1. Deudores por aporiaciones: reccge, en su caso, el imporie de las contribuciones
pendientes de pago, incluidas las correspondientes a ia amortizacion del déficit en el
casc de planes de reequilibrio, que deban efectuar los promotores a! Pian de Pensiones
y no se incluyen en el apartado siguiente.

2. Deudores por transferencias de elementos patrimoniales y amortizacion del déficit;
recoge, en caso de existencia de planes de reequilibrio, el importe de los fondos
patrimoniales constituidos pendientes de frasvase ya exigibles de acuerdo al
correspondiente plan de reequilibrio.

» Deudores por movilizaciones: recoge, en su ¢aso, el importe pendiente de transferir de los
derechos que han side movilizados por los participes de otro instrumento de prevision social
{planes de pensiones, planes de prevision asegurados, planes de prevision social empresarial) al
Plan integrade en el Fondo o bien la cuenta de posicidn “pendiente de transferi”” que ha sido
trasladada desde otro Fondo de Pansiones ai Fonde.

*=  Aseguradores: recoge el importe pendiente de transferir de iz entidad aseguradora al Fondo en el
caso de que esta hubiera constituide provisiones a favor det Plan de Pensiones o en el supuesto
de Planes de aportacidn definida gue contemplen en sus especificaciones la alternativa de
asegurar la prestacién en forma de renta.
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» Deudores varios: recoge, en su caso, los importes correspondientes a otras cuentas deudoras no
recogidas en ofros epigrafes, como por ejemplo, fas ventas de valores al contado el dia de su
coniratacion que se cancelan en la fecha de liquidacion y las diferencias netas resuitantes de la
valoraciéon diaria de las posiciones en operaciones de compraventa a plaze de moneda extranjera
y de compraventa de vaiores represeniativos de deuda hasta la fecha de su liguidacion (véanse
Notas 3.b.iy 3.d.iy 3.d.ii).

+» Administraciones Publicas: recoge, en su casc, saldos deudeores con la Administracidn Pablica en
concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del Impuesto scobre
Seciedades de ejercicios anteriores.

ii. Clasificacién de los pasivos financieros

La totalidad de estos epigrafes, incluidos en el capitule “Acreedores”, se clasifican a efectos de valoracion
como *Débitos y partidas a pagar”

¢« Acreedores por prestaciones: recoge, en su caso, las deudas pendientes de page con los
beneficiarios del Plan de Pensiones por prestaciones devengadas.

« Acreedores por movilizaciones: recoge, en su caso, el importe pendiente de transferir de los
derechos consolidados que han sido movilizados por ios participes del Pian de Pensiones a otro
instrumento de prevision social o bien el importe pendiente de transferir de ta cuenta de posicién
que ha sido trasladada del Fondo a ofre Fondo de Pensiones.

« Acreedores por devolucion exceso aportacion: recoge, en su caso, el exceso de las aportaciones
ahuales de un participe, directas o imputadas, que superen el limite maximo legalmente
establecido.

* Aseguradores. recoge, en su caso, la parte de la prima de segures pendiente de pago a la entidad
aseguradora cuando ésta hubiera constituido provisiones a favor del Plan de Pensiones o en los
supuestos de planes de aportacion definida que contemplen en sus especificaciones ia alternativa
de asegurar ta prestacidon en forma de renta,

« Entidad gestora: recoge el importe pendiente de pago por comision de gestidn.
+ Entidad depositaria: recoge el importe pendiente de pago por comisién de depbsito.

« Acreedores por servicies profesionales: recoge, en su caso, los impories pendientes de pago por
servicios prestados al Fondo, incluidos los de auditoria y notariales.

« Deudas con entidades de crédito: recoge, en su caso, las deudas contraidas con entidades de
crédito.

« Administraciones pablicas: recoge, en su caso, las retenciones practicadas a beneficiarios por
prestaciones pagadas y a profesionales por servicios prestados, pendientes de figuidar al cierre
detl ejercicio.

» Fianzas y depositos recibidos: se registran, en su caso, tos impores recibidos por ef Fondo en
garantia del cumplimiento de una obligacion.

« Otras deudas: refleja, entre otros conceptos, las cantidades pendientes de liquidacién por compra
de valores.
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b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los acfivos financieros

Los activos financieros clasificados a efecios de valoracion como “Préstamos y partidas a cobrar™ vy los
activos clasificados en los epigrafes “Tesoreria — Bancos e Instifuciones Crédito c/e vista®™ vy "Tesoreria —
Bancos e Instituciones Crédito ¢ ashorro” se valeran, inicialmente, por su “valor razonabie” {que salvo
evidencia en contrario sera el precio de ia transaccién), integrando los costes de {fransaccion directamente
atribuibles a ia cperacion. Posteriormente, los activos se valoran por su cosie amortizado, contabilizéandose
los intereses devengados en el epigrafe “ingresos propics del Fondo ~ Ingresos de inversiones financieras”
de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método dei fipo de interés efactive. No obstante, si el
efecto de no actualizar los flu;os de efeciivo no es significative, agquellas pas‘tldas cuyo importe se espera
recibir en un plazoe inferior a un afio se podran valorar a su valor nominal,

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Otros activos financieros a valor razonabie
con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias” vy los actives clasificados en el epigrafe “Tesoreria —
Activos del mercado monetaric”, se valoran inicialmente por su "valor razonabie” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccién), reconociéndose ios costes de transaccion gque les sean
diractamente atribuibles en la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio. No obsiante, por razones de
simplicidad operativa, la entidad gestora ha registrado los costes de transaccion directamente atribuibles
como mayor valor del propio active sin gue dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el valor de la unidad
de cuenta de los Flanes integrados en el Fondo ni sobre el resultado del Fondo. Los intereses explicitos
devengados desde la ultima liquidacion se registran en el epigrafe “inversiones financieras — Intereses de
valores representativos de deuda” del activo def balance. Posteriormente, los activos se valoran por su vaior
razonable, sin deducir los costes de fransaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios
gue se produzcan en e valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado
3.h.iil}, teniendo como contrapartida, segdn su signe, jos epigrafes "Inversiones financieras — Revalorizacion
de inversiones financieras” ¢ “Inversiones financieras — Minusvalias de inversiones financieras (a deducir)”,
respeciivamente, del baiance.

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

- Vaiores e instrumentos financieros admitidos a negociacion en un mercado regulado: sy valor razonable
se corresponde con el de su cotizacion al cierre del dia a que se refiera su estimacion o, en su defecto,
al Uitimo publicado o al cambic medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre. Cuando se
haya negociado en mas de un mercado, se toma la cotizacion o precio comrespondiente a aguel en el
que se adquirié ef instrumento financiero.

- Vaiores 0 instrumentos financieros de renta fija no admitidos a negogiacion en un mercado reguiade o,
cuando estande admitidos a negociacién en un mercado regulado, su cotizacion o precio no sean
suficiente representativos: su valor razonable se determina actualizando sus fiujos financiercs futuros,
incluide el valor de reembolso, a los tipos de inlerés de mercade en cada momente de la curva IRS
asimilable por sus caracteristicas a dichos valores, incremeniado en una prima o margen que sea
representativo del grado de liquidez de los valores o instrumentos financieras en cuestion, de las
condiciones concretas de la emision, de la solvencia del emisor, del riesgo pais 0 de cualquier otro
riesgo inherente al valer o instrumentc financiero,

- Oftros valores o instrumentos financiercs distinios de los sefialados en los apartados anteriores: su valor
razonable es el que resulta de aplicar criterios racionales valorativos aceptados en la practica. teniendo
en cuenta, en su caso, log criterios que establezea ef Ministre de Economia y Hacienda bajo el principio
de maxima prudencia. En particular, en el caso de:

a. Valores no admitidos adn a cotizacién: su valor razenable se caicula medijante los cambios
que resullan de cotizacicnes de valores similares de la misma entidad procedentes de
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emisiones anteriores, teniendo en cuenta factores como las diferencias en sus derechos
economicos.

b. Instrumentes de patrimonic no cotizados: su valor razonable se caicula tomando como
referencia el valor tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en ef patrimonio
contable ajustado de la entidad participada, corregido en el importe de las plusvalias o
minusvalias tacitas, netas de impuesios, que hubieran sido identificadas y calculadas en el
momento de la adquisicion y subsistan en el momento de la valoracidn,

c. Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable
se calcula, generalmenie, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de ia
inversion a ios tipos de mercado vigentes en cada momentc, sin perjuicio de otras
consideraciones, como las condiciones de cancelacién anficipada o de riesgo de crédito de la
entidad.

d. Acciones o participaciones en instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-
riesgo: su valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia comunicado por ia
correspondiente sociedad gestora. De no existir, se ufilizard el Utimo valor liquidative
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un rercado ¢
sistema multilateral de negociacion, se valorardn a su valor de cotizacion del dia de
referencia, siempre gue sea representativo. Para tas inversiones en lIC de inversién libre, [IC
de lIC de inversidn libre e IHC extranjeras similares, se utifizan, en su caso, valores
liguidativos estimados.

e. Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados reguiados; su valor
razonable es el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el
caso de que ef mercado no sea suficientemente liguido o se trate de instrumentos derivados
1o negociados en mercado reguiados o sistemas multifaterales de negociacion, se valoraran
mediante la aplicacion de métodos ¢ modelos valoracién adecuados y reconocidos.

- Créditos: su valor razonable se corresponde con su valor actual, con el limite del valor de la garantia,
utilizando para su actuatizacion los lipos de interés de mercado en cada momenio de la Deuda Publica
de duracion mas proxima a la residual del crédito, incrementado en una prima o margen que sea
representativo de las condiciones concretas de la contratacion, de la sclvencia del emisor, del riesgo
pais, o de cualguier otro riesge inherente al crédito. '

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a pagar” se valoran
inicialmente por su “valor razonabie” (que salvo evidencia en contraric serd el precio de ia transaccion),
integrando |os costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizéndose los inlereses devengados en el epigrafe “Gastos de
explotacion propios dei Fondo ~ Gastos de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias
mediante el metodo del tipo de interés efectivo, No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de
efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera pagar en un plazo inferier a un afio se
podran valorar a su vaior nominal.

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de actives adguiridos temporaimente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de jos aclivos a recomprar para hacer frente a la devolucion dei préstamec o
restitucidn de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.
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¢) Baja del balance de los activos y pasivoes financieros

Fltratamiento contable de Jas transferencias de activos financieros esta condicicnado por la forma en que se
traspasan a terceros ios riesgos y beneficics asociados a los activos gue se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se fraspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuestc habitual) o de tas ventas con pacto de recompra por su valor razonable en ia
fecha de la recompra - el active financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de fransaccién atribuibles, considerando cuaiquier nueve
activo obtenido menos cualquier pasive asumido, y ef valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja diche activo.

Se daran de baja los activos en los que concusra un deterioro notoric e irrecuperable despues de su
inversién con cargo a ia cuenta de pérdidas y ganancias.

2. 5i se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferide ~ caso
de ias ventas ¢e activos financieras con pacto de recompra par un precio fijo ¢ por el precio de venta mas
un interés y de los contratos de préstamo de vaiores en los gue et presiatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos — el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y continuard valorandeose con ics mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociade, por un
imporie igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se dardn de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivc que generan ¢ cuando se han transferide susiancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que Hevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros soélo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido Jas obligaciones que generan ¢ cuando un tercero los adquiere.

d) Contabilizacion de operaciones
i. Compraventa de vafores al contado

Conforme a la respuesta de fecha 29 de diclembre de 2009 a la consulta realizadzs a la Direccién General de
Seguros y Fondos de Pensiones, cuando existen operaciones de valores al contado se contabilizan el dia de
contratacién. No obstante lo anterior, por razenes de simplicidad operativa, la entidad gestora contabiliza en
el activo las operaciones de valores representativos de deuda en la fecha de liquidacion, aungue en
cualquier caso registra las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el vaior razonable
de estas operaciones entre la fecha de contratacion y la fecha de liquidacion en el epigrafe "Resultados de
enajenacion de las inversiones - Resuitados por la enajenacion de inversiones financieras” de ia cuenta de
pérdidas y ganancias, sin gue dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el valor de la unidad de cuenta de
los Planes integrados en el Fondo ni sobre el resultado del Fondo. Las compras se adeudan en el epigrafe
“Inversiones financieras” del activo del balance, segin su naturaleza y el resuitado de las operaciones de
venta se registra en el epigrafe “Resuitados de enajenacion de las inversiones ~ Resultados por ia
enajenacion de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, en el casc de compraventa de instituciones de inversion colectiva o de inversion a través de
oiro Fondo de Pensiones autorizado a operar come abierto, se entiende como dia de ejecucion el de
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confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el nimerc de participaciones o acciones a asignar. La
operacion no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de
gjecucion se contabilizan, en su case, en el epigrafe “Deudores —~ Deudores varios” del balance, hasta la
fecha de su liquidacion.

ii. Compraventa de valores a plazo

Conforme a las “Instrucciones para cumplimentar los modelos de informacion estadistico-contable de los
Planes y Fondos de Pensiones y de las Entidades Gestoras”, cuando existen operaciones de compraventa a
piazo las diferencias gue resuitan como consecuencia de ios cambics en el vaior razonable de estos
contratos se registran en ios epigrafes "Resultados de enajenacidn de las inversiones — Resultados por la
enajenacion de inversiones financieras” ¢ “Varacion del valor razonabie de instrumenios financieros —
Variacién del valor de inversiones financieras” dependiendo de si los cambios de valor se han liguidado o no,
respectivamente. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Inversiones financieras —
Derivados” del activo del balance, hasta ia fecha de su liquidacion. No obstanie lo anterior, por razones de
simplicidad operativa, la entidad gestora registra las citadas diferencias de las operaciones de compraventa a
plazo de moneda extranjera, tanto realizadas como no realizadas, en el epigrafe "Diferenclas de cambio” de
ia cuenta de pérdidas y ganancias, sin gue dicho fratamiento tenga efecto alguno sobre el valor de la unidad
de cuenta de los Planes integrados en e} Fondo ni sobre el resultado de! Fondo. La contrapartida de estas
cuentas se registra en el epigrafe "Deudores — Deudores varios™ del activo del balance, hasta la fecha de su
liquidacion,

iti. Adquisicion femporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién, se registran
en fos epigrafes “Inversiones financieras — Valores representativos de deuda” o “Tesoreria ~ Activos del
mercado monetario” del balance, dependiendo de si en e momento de su adquisicién tienen vencimiento
superior o inferior a 3 meses e independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a jos que
haga referencia.

Las diferencias de vaior razonable que surfan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de perdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe "Variacion del valor razonable de instrumentos
financieros — Variacion del valor de inversiones financieras”.

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

Cuando existen operaciones de opciones y/o warrants, las primas pagadas (cobradas) para ! ejercicio de
las mismas se registran por su valor razonable en el epigrafe "Inversiones financieras — Derivados” del active
del balance, en la fecha de ejecucion de la operacién.

£n ef epigrafe “inversiones financieras — Depésitos y fianzas constituides” del active de! balance se registran,
adicionalmente, los fondos depositados en concepto de garantia en los mercados correspondientes para
poder realizar operaciones de futuros, opcicnes y warrants.

En los epigrafes “Resultados de enajenacion de las inversiones — Resultados por la enajenacion de
inversiones financieras” o “Variacién def valor razonable de instrumentos financieros — Variacion del valor de
inversiones financieras”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacién de ia operacién en el gjercicio,

- se registran las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos
contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en ¢l epligrafe “inversiones financieras — Derivados”
del activo del balance, hasta la fecha de su liquidacion,

En aquelios casos en gque el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Resultades de enajenacidn de las inversiones — Resuitados por la
enajenacién de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias, teniendo como contrapartida
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g)

h)

¢! epligrafe “inversiones financieras —~ Derivadeos” del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es efercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del active subyacente adquirido o vendido, gquedando excluidas las cperaciones que se liguidan
por diferencias.

v. Gararitias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aporiados en garantia al Fondo distintos de efectivo, se reconoce un pasivo
financierc por el valer razonable de su obligacion de devolverlos, Cuando existe efectivo recibido en garantia,
se regisira en el epigrafe "Tesoreria ~ Bancos e Instituciones Crédito ¢f ahorro” del balance,

Ajustes por periodificacion {activo y pasivo)

En caso de que exisian, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe "Inversionas financieras ~ Intereses de valores representativos de deuda” del batance.

instrumentos de patrimonio propio

Los Pianes de Pensiones mantienen una cuenta de posicion en el Fondo, que representa su participacion
econdmica en el mismo y se incluye en el epigrafe "Fondos propios — Cuenta de posicion de Planesg” (véase
Nota 8). Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las unidades de cuenta en las que se
encuentra dividido el patrimonio de cada Plan de Pensiones integrado en el Fonde.

Las unidades de cuenta de los Planes de Pensiones se valoran, a efectos de aportaciones y prestaciones, en
funcion del valor de ia unidad de cuenta del dia en que se hagan efectivas las mismas. Ei valor de las
unidades de cuenta de los Planes se calcula diariamente como resultado de dividir el patrimonio de cada
Plan, calculado segun los criterios de valoracion descritos en los apartados precedentes, entre el nimero de
unidades de cuenta existentes a la fecha de su determinacion, una vez considerados los movimientos de
cada Plan gue den lugar a entradas o salidas de recursos.

L.os pagos de ias prestaciones previstas en el Reglamento de Especificaciones de cada Plan de Pensiones y
reconocidas por su Organo de Control, asi como las aportaciones de los participes y, en su caso, de los
promotores, ef resultado del ejercicio atribuible al Plan de Pensiones, sea beneficio o pérdida, se efecilian
con cargo o abone a su cuenta de posicion.

Provisiones

En casc de que existan, se corresponden con obligacicnes, expresas o tacitas, claramente especificadas en
cuanto a su naturaleza, de las que, af 31 de diciembre de 2011, no es posible determinar su importe o la
fecha en la que se produciran. Los excesos de provisidn asociados a este tipo de obligaciones se registran
en el epigrafe "Exceso de provisiones” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos porintereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adguisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funcidn de su pericdo de devengo, por aplicacién del método del
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tipo de interés efectivo, a excepcitn de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Inversiones financieras ~ Intereses de valores
representativos de deuda” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“ingresos propios del Fondo — ingresos de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“ingresos propios del Fondoe - Ingresos de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en
el momento en que nace el derecho a percibirlos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Las comisiones de gestibn, de depdsito asi come ofros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segin su naturaleza, en ef epigrafe "Otros gastos de explotacion”
de ia cuenta de perdidas y ganancias.

Las comisiocnes de gestion y depdsito no podran resultar, por tedos ios conceptos, superiores ai 2% y al 0,5%
anual, respectivamente, de las cuentas de posiciéon a las que deban imputarse, siendo aplicable el {imite
tantc a cada Plan de Pensiones como al Fondo en su conjunto, e individualmente a cada participe y
beneficiario. Cuando el Fondo o, en su caso, ¢l Plan de Pensiones de empleo ostente la titularidad de una
cuenta de parlicipacion en otro Fondo de Pensiones, o invieria en instiluciones de inversion colectiva ¢
entidades de capital-riesgo el limite anterior operara conjuniamente sobre las comisiones acumuladas a
percibir por las distintas gestoras y depositarias o instituciones.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, en cumplimiento de los limites expuestos en el parrafo
anterior, se regisiran, an su caso, minorande los epigrafes “Otros gastos de explotacion — Comisicnes de la
entidad gestora” y "Otros gastos de explotacién — Comisiones de la entidad depositaria’, segin su
naturaleza.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, fales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su case, en el epigrafe “Gastos de explotacion propios del Fondo
— Gastes de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ifi. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

Conforme a fos criterios de la Direccion General de Segures y Fondos de Pensiones, el beneficio o pérdida
derivado de variaciones del valor razonable de los activos financieros, realizado o no realizado, se registra en
los epigrafes "Resultados de enajenacién de las inversiones ~ Resultados por la enajenacion de inversiones
financieras” y “Variacion del valor razonable de instrumentos financieros — Variacién del valor de inversiones
financieras”, respectivamente, de |a cuenta de pérdidas y ganancias def Fondo (véanse apartades 3.b.iy 3j).
No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, la entidad gestora registra las variaciones de
valor razonable, procedentes de aclivos enajenados, producidas entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de
2011 en el epigrafe "Resuliados de enajenacion de las inversiones — Resuliados por la enajenacion de
inversiones financieras” con contrapartida en el epigrafe “Variaciéon del valor razonable de instrumentos
financieros — Variacién del valor de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que
dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el vaior de ia unidad de cuenta de los Planes integrados en el
Fondo ni sobre el resultado del Fondo.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con gl criteric de devengo.
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i} Impuesto sobre Sociedades

Los Fondos de Pensiones estan sujetos al Impuesto sobre Scciedades a tipo de gravamen cero (véase Notfa
8). '

J) Transacciones en moneda extranjera

lLa moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en "moneda extranjera’.

Cuando existen fransacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccidn, entendiendo como el fipo de cambio medic de contado
dei mercado de referencia a ia fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir tos saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria y débitos y créditos, por
sy importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el reste
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas v ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.h.iti).

k} Operaciones vinculadas

La entidad gestora reafiza por cuenia del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 85 ter
del Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones que, en cualguier case, pertenecen a la actividad
ordinaria del Fondo y se efectuan en condiciones iguales o mejores que tas de mercado. Para ello, la entidad
gestora dispone de un procedimiento interno formal, recogido en su reglamento internc de conducta, para
evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo
det Fonde y a precios 0 en condicionas iguales 0 mejores que las de mercado que, segun lo establecido en
ia normativa vigente, se encuentran recogidos en el boletin de adhesion suscrito por el participe y en los
informes f{rimesirales facilitados a los participes y beneficiarios. Adicionalmente, ta entidad gestora dispone
de una comisién independiente creada en &l seno de su Consejo de Adminisiracion gue confirma el
cumplimiento de esfos requisitos.

inversiones financieras

El detalie de ia cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2011 sin considerar, en su caso, &l saldo
del epigrafe “Infereses de valores representativos de deuda”, “Depositos en bancos y entidades de depbsito”,
"Derivados” y "Depositos v flanzas constituidos” se incluye como Anexo, el cual forma parte integrante de esta
nota.
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CLASE 87

Al 31 de diciembre de 2011 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, sin
considerar las revalorizaciones, las minusvalias, ni los intereses, es el siguiente:

- Vencimiento _ Euros -

inferior a 1 aflo -
Comprendido entre 1 y 2 afios -
Comprendido entre 2 y 3 afios -
Comprendido entre 3 y 4 afios -
Comprendido entre 4 y 5 afios | -
Superior a 5 afios 2,743.495,10
2.743.495,10

El movimiento, durante e} ejercicio 2011, en el saldo neto de las revalorizaciones y minusvalias de las
inversiones financieras, asi comoe de los activos del mercado monetario, se muesira a continuacion:

Euros
Saldo neto al inicie del ejercicio 4.544.365,37
Revalorizaciones/(minusvalias) con abono/(cargo) a la
cuenta de pérdidas y ganancias (7.785.577,16)
Aplicaciones (*) {2.446.340,15)
Saldo neto al cierre del ejercicio (5.687.551,94)

{(*) Corresponden, en su caso, al importe aplicado en las ventas de titules de inversiones financieras,
tlevados a cabo por el Fonde durante ef gjetcicio 2011,

Adicionaimente, al 31 de diciembre de 2011, el valor efectivo comprometide de las posiciones mantenidas por el
Fondo en instrumentos derivados (en mercados organizadoes) y/o de los compromisos de compra ¢ de venta es
el siguiente:

Euros
Futuros comprades 42.744.557 87
Futuros vendidos 15.469.406,77
Total - B 58.213.964,64

Al 31 de diciembre de 2011, la totalidad de estas posiciones manfenidas en instrumentos derivados y/o en
compromises de compra o de vanta por el Fondo tenian un vencimiento inferior al afio,

Al 31 de diciembre de 2011, el Fondo tenia registrado en el epigrafe “lnversiones financieras — Derivados” del
balance posiciones por importe de 367 miles de euros, de las que 21 miles de euros se encueniran
dencminadas en moneda no euro.

En el epigrafe “inversiones financieras — Depositos y fianzas constituidos” del balance se registran las garantias
depositadas en los mercados correspondientes para realizar cperaciones en los mismos gue, al 21 de diciembre
de 2011, ascendian a 3.838 miles de euros {3.885 miles de euros, al 31 de d'rp%embre de 2010).

Adicionalmente, en e} epigrafe “Deudores — Deudores varios™ del balance se incluyen, por importe de 256 miles
de euros, saldos deudores por dividendos generados por la cariera de inversiones financieras del Fondo y
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pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2011 {al 31 de diciembre de 2010 el saldo por este concepto
ascendia a 156 miles de euros y se registraba en el epigrafe "Inversiones financieras — Ofros créditos” del
batance}. Asimismo, en el epigrafe "Acreedores — Otras deudas” del balance al 31 de diciembre de 2010 se
incluia, por importe de 904 miles de euros, ef saldo correspondiente a las compras de valores al contado que se
cancelaron en la fecha de liquidacion,

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Santander Investment, S5.A, o en trdmite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los vaiores
mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna
clase, salvo para asegurar el cumplimiento de las cbligaciones del mismo.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lieva a cabo la entidad gesiora del Fondo estd dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las variacionas en los tipos de interés
y tipos de ¢cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Regiamenio de Planes vy
Fondos de Pensiones y deméas normativa aplicable, establecen una serie de coeficientes normativos que limitan
dicha exposicién v cuyo control se realiza por la entidad gestora. A continuacion se indican los principales
coeficientes normativos a los gue esta sujefo ef Fondo:

+ Coeficiente minimo de inversion:

Al menos el 70% del activo del Fondo se invertird en valores e instrumentos financieros susceptibles de
trafico generalizado e impersonal que estén admitidos a negociacién en mercados regulados, en
instrumentos derivados negociados en mercados organizados, en depdsitos bancarios, en créditos con
garantia hipotecaria, en inmuebles v en instituciones de inversién colectiva inmobiliartas. También se
padran incluir en el referido porceniaie las acciones y participaciones de instituciones de inversién
colectiva sometidas a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversién colectiva o a la
Directiva 85/611/CEE del Consejo, de 20 de diciembre de 1985, siempre gue, iraténdose de fondos de
inversién, sus participaciones o bien tengan la consideracion de valores cotfizados o bien esién
admitidas a negociacién en mercados regulados; vy, fratandose de sociedades de inversion, sus
acciones sean susceptibles de trafico generalizado e impersonal y estén admitidas a negociacion en
mercados regulados. No se inciuirén en el citado porcentaje las acciones y participaciones de
instituciones de inversion colectiva de inversién libre v de instituciones de inversion colectiva de
instituciones de inversion colectiva da inversion libre sometidas a la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de
instituciones de inversion colectiva, y su normativa de desarrolio.

o Limite a la inversicn en valores cotizados:

La inversion en valores e instrumentos financieros emitidos por una misma entidad, mas ios créditos
otorgados a ella ¢ avalados ¢ garantizados por la misma, no podré superar el 5% del activo del Fonde.
Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversién en log emisores en los que supere el 5%
no exceda del 40% del active del Fondo.

El Fonde podra invertir en varias empresas de un mismo grupo no pudiendo superar la inversion total
en el grupo el 10% del activo de! Fondo,

« Limite a la inversion en valores no cotizados:

La inversion en valores o instrumentos financieros no admitidos a cotizacién en mercados regulados o
en valores o instrumentos financieros gue, estando admitidos a negociacion en mercados regulados no
sean susceptibles de trafico generalizado e impersonal, cuando esten emitidos o avafades por una
misma entidad no podra superar el 2% del activo del Fondo.
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El fimite anterior serd de un 4% para los citados valores o instrumentos financieros cuando estén
emitidos o avalados por entidades pertenscientes & un mismo grupo.

Los limites anteriores no seran de aplicacién a los depositos en entidades de crédiio, sin perjuicio del
cumplimiento del “Limite conjunto a la inversidn” descritc a continuacian,

« Limite a la inversion en Instituciones de inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una dnica HC de caracter financiero de las
previstas en ias letras a) y b) del articuio 70.3 del Reglamento. de Planes y Fondos de Pensiones no
podra superar el 20% del activo del Fondo, siempre que, tratandose de fondos de inversion, sus
participaciones 0 bien tengan ia consideracion de valores cofizados o bien estén admitidas a
negociacion en mercados regulados: vy, fratdndose de sociedades de inversion, sus acciones sean
susceptibles de trafico generaiizado e impersonat y estén admitidas a negociacion en mercados
regulados.

La inversion en una sola institucidn de inversion colectiva de las previstas en las letras a) y b) dei
mencionado articuio 70.3 cuando no cumplan los requisitos previstos en el parrafe anterior, o de ias
previstas en la letra d) del mismo arlicuio 70.3, 0 en una sola institucidén de inversién colectiva de
inversion fibre o institucion de inversion colectiva de instituciones de inversion colectiva de inversion
libre no podra superar ef 5% del activo del Fondo de Pensiones.

Los limites previstos en este apartade para la inversion en una misma institucién de inversion colectiva
serdn, asimismo, aplicables para la inversién del Fondo en varias instituciones de inversion colectiva
cuando estas estén gestionadas por una misma Sociedad Gestora de Instituciones. de Inversion
Colectiva o por varias pertenecientes al mismo grupo. '

s Limite a la inversidén en derivados:

Los instrumentos derivados estaran sometidos a los limites a la inversion en valores cotizados y no
cotizados descrites anteriormente por el riesgo de mercado asociado a la evolucion del subyacente,
salvo que éste consista en instituciones de inversién colectiva, en tipos de interés, en tipos de cambio o
en indices de referencia que cumplan las condiciones establecidas por el Reglamento de Planes y
Fondos de Pensiones.

Los insfrumentos derivados no negociados en mercados regulados estaran sometidos al “Limite a la
inversidn en valores no cotizados” anterior por el riesgoe de contraparte asociado a la posicion.

Asimismo, los instrumentoes derivados contratados como inversién, bien directamente o bien formando
parte de un producto estructurado, no podran exponer al Fondo a pérdidas potenciales o reales gue
superen el patrimonio nato def mismo.

« Limite conjunto a la inversidn:
La inversion en los valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por una misma entidad, las
posiciones frente a ella en instrumentos derivados v los depositos que el Fondo tenga en dicha entidad

no podra superar et 20% del aclive del Fondo. E! citado limite también sera aplicable a varias entidades
que formen parte de un mismo grupo.

« Limite a Ia inversion en valores o instrumentes financieros emitidos par el promotor:

La inversidon en valores o instrumentos financieros emitidos por entidades del grupe al que pertenezca
el promotor o promotores de los Planes de empleo en éf integrados no podra superar el 5% del activo

17



0L0719240

CLASE 8

del Fondo,
« Limite ala inversidn en valores o instrumentos financieros emitidos ¢ avalados por una misma entidad:

La inversion en valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por una misma entidad no podra
exceder del 5%, en valor nominal, del total de los valores e instrumentos financigres en circulacion de
aquella, a excepcion de entidades de capitai-riesgo autorizadas a operar en Espafia conforme a la Ley
25/20085, de 24 de noviembre, y acciones y participaciones de instituciones de Inversion Colectiva de
las previstas en las lelras a) y b} del articulo 70.3 del Reglamenic de Planes y Fondos de Pensiones,
siermnmpre que, tratdndose de fondos de inversidn, sus participaciones o bien fengan la consideracion de
valores cotizados 0 bien esten admitidas a negociacion en mercados regulados; y, tratandose de
sociedades de inversién, sus acciones sean susceptibles de trafico generalizado e impersonal y estén
admitidas a negociacion en mercados regulados, que no podra superar et 20%.

Los limites anteriores no seran de aplicacion a los valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por
el Estado o sus organismos auténomos, por las comunidades autonomas, corporaciones locales o por
administraciones publicas equivalentes de Ekstados pertenecientes a la OCDE, o por las instifuciones u
organismos internacionales de los que Espafia sea miembro y por agquellos otros que asi resuite de
COmpromlsos internacionales que Espaﬁa pueda asumir, siempre que la inversion en valores de una misma
emision no supere el 10% dei saldo nominal de esia.

¢ Limite a ta inversion en activos e instrumentos inmobifiarios:

La inversion en mmuebles, créditos hipotecarios, derechos reales inmobiliarios, acciones y
participaciones en instifuciones de inversion colectiva inmobiliaria y en aquellas participaciones en el
capital social de sociedades que tengan como objeto social exclusivo la tenencia y gestion de
inmuebles y cuyos valores no estén admitidos a cotizacién en mercados regulados no podra exceder
del 30% del activo det Fondo,

La inversién en un inmueble, crédito hipotecario, derecho reat inmobiliaric ¢ en acciones o
participaciones del capital social de una sociedad o grupo de ellas gue tenga como objeto sociat
exclusivo la tenencia y gestién de inmuebles y cuyos valores no estén admitidos a cotizacidn en
mercados regultados no podra superar el 10% del activo del Fonde. Este limite sera aplicable, asi
mismo, sobre aquelios inmuebles, derechos reales inmobiiiarios, créditos hipotecarios o sociedades lo
suficientemente proximos y de similar naturaleza que puedan considerarse como una misma inversion,

La inversidén en una sola institucién de inversién colectiva inmobiliaria podrd llegar hasta e 20% def
activo del Fondo. Este limite también sera aplicable para la inversion del Fondo en varias instituciones
de inversidn colectiva inmobiliarias cuando estas estén gestionadas por una misma entidad gestora de
instituciones de inversion colectiva o por varias pertenecientes al mismo grupo.

A esta categoria de activos no le resultara de aplicacion ef limite conjunto a la inversion.
« Calificaciones ¢rediticias exigibles al emisor ¢ a las condiciones de emision:

Las contrapartes de los instrumentos derivades no negociades en mercados organizados deberan
centar con una calificacion crediticia minima de BBB ¢ similar emitida por una agencia especializada.

Los activos financieros estructurados negociables deberdn disponer de una calificacion crediticia
minima, actualizada anuaimente, emitida por una agencia de calificacion de reconocido prestigio de A;
salvo que se frate de activos financieros estrucfurados negociables en los que el riesgo de crédito del
activc estructurado dependa del riesgo de crédito de los colaterales, o gque el active financiero
estructurado contenga instrumentos derivados cuyo subyacente se referencie a una calificacion, indice
0 evento de crédito en cuyo caso la calificacion exigida sera de, al menos, AA,
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# Coeficiente de liguidez:

El Fondo, en atencion a las necesidades y caracteristicas de los Pianes de Pensiones adscrilos,
establecerd un coeficiente de liquidez segun las previsiones de requerimientos de activos liguidos, las
cuales, contrastadas con las prestaciones, definiran el adecuado nivel de cobertura. Tal exigencia de
liquidez deberd mantenerse en depdsitos a la vista y en activos del mercado moneiario con vencimiento
no superior a tres meses.

s (Ohbligaciones frente a terceros:

El Fondo no podré contraer préstamos o hacer de garante par cuenta de terceros, No obstante, podra
contraer deudas de manera excepcional y transitoria, con el Unico objeto de obtener liquidez para el
pago de las prestaciones, previa comunicacion a la Direccion General de Seguros y Fondos de
Pensiones. ‘

Las obligaciones frente & terceros no podran exceder, en ningun caso, del 5% del active de! Fondo. No
se {endran en cuenta, a estos efectos, los déblos contraidos en la compra de activos financieros en el
periodo de liquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se hayan contratado, ni los
existentes frente a los beneficiarios hasta e momento del pago de las correspondientes prestaciones, ni
las correspondientes a los derechos consoclidados de los participes.

Los coeficientes legales anleriores mitigan los siguientes riesgos a 10s que se expone el Fondo gue, en todo
caso, son objeto de seguimiento espectHico por la entidad gestora.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito represenia las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparie
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con ios mites
a ja inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

La politica de control de riesgo de crédito que lieva a cabo la entidad gestora del Fonde consiste, principalments,
en fa definicion y monitorizacion pericdica de #mites Internos en funcion de la vocacion inversora del Fondo
determinando, enire otros aspectos, el rating minimo de inversion, el spread medio de crédite, el rating medic de
la cartera y la exposicién méaxirmna por emiseor, tramos de rating y tramos de seniority,

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valcres de baja capitalizacién o en mercades con una reducida
dimension y limitade volumen de contratacion, o en Instituciones de Inversién Colectiva con liquidez inferior a la
del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, ia entidad gestora def Fondo gesticna el
riesgo de Hquidez inherente a la actividad para asegurar el cumpiimiento de los coeficientes de liquidez,
garantizando fa capacidad del mismo para responder con rapidez a log requerimientos de prestaciones de sus
participes.

En concreto, la pollfica de control del riesgo de liguidez que lleva a cabo la entidad gestora del Fondo consiste,
principalmente, en la definicion y monitorizacion periddica de limites internos en funcidn de ta vocacion inversora
del mismo y de las necesidades previsibles de tesoreria, determinando, entre otros aspectos, el porcentaje
minimo de liguidez (tesoreria y adquisiciones temporales de activos) de las carteras y su exposicion maxima a
activos poco liguidos.

Riesgo de mercado

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

- Riesgoe de tipo de interés; la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo vy elevada para activos a large plazo.

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

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversién en instrumentos de patrimonio conlieva
que la rentabliidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en ios que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacion de actives o imprevistos de indole politico que pueden afectar
al vator de las inversicnes, haciéndolas mas volatiles.

La pelitica de control de riesgo de mercado gue lleva a cabo la entidad gestora del Fendo consiste,
principalmente, en la definicion y monitorizacion periddica de limites internos en funcidn de la vocacion inversorg
del mismo determinando, entre ofros aspecios, las bandas de exposicion maxima y minima de la carteras a la
renta variable y/o a la renta fija, la exposicion a divisas o los rangos de exposicidn a riesgo de fipos de interés
(duracionj.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en la declaracion
comprensiva de los principios de la politica de inversion, segun lo establecido en la normativa aplicable.

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2011, la composicién del saldo de este epigrafe del balance era la siguiente:

_ . Euros
Euro No Euro Total
Bancos e instituciones de crédito c/c vista:
Cuentas en el deposilario (Santander Investment, S.A.) 1.624,113,36 132.105,70 1.756.219,06
Otras cuentas de tesorerfa () - 1.091.417,31 1.091.417.31

1.624,113 36 1.223.523,01 2.847 636,37
Banco ¢ instituciones de crédito ¢/ ahorro - - -

Activos del Mercado Monetario 19.731.000,00 - 19.731.000,00

21.355.113,36 1.223.523,01 22,578.636,37

(*} Cuentas de tesoreria mantenidas con otras entidades pertengcientes al Grupo Santander (véase Notal}.

Las cuentas corrientes en euros mantenidas por el Fondo han devengado en el ejercicio 2011 un tipo de interés
anual del MIBOR a un dia menos (0,60 puntos porcentuaies, revisable y liquidable frimestralmente.
Adicionatmente, las cuentas corrientes en divisa mantenidas por el Fondo han devengado en el ejercicio 2011 un
fipo de interés anual referenciade al tipo de referencia de ia divisa menos un punio porcentual, revisable y
liguidable trimestralmente.
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Al 31 de diciembre de 2011, el saido del epigrafe “Tesoreria — Activos del mercade monetario” del activo del
balance se corresponde integramemnte con adquisiciones temporales de activos (Deuda Publica) cuya
contraparte es la entidad depositaria. El detalle de estos instrumentos financieros, sin considerar ef saldo del

epigrafe “Intereses de valores representativos de deuda”, se incluye como Anexo, el cual forma parte integrante
de esta nota.

Los valores y activos incluidos en este epigrafe que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Santander Investment, S.A. © en tramife de deposito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7).
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6. Fondos propios

El detalle de las cuentas de posicion correspondientes a los Planes de Pensiones integrados en el Fondo,
como su movimiento durante el ejercicio 2011, han sido los siguientes:

000718244

asi

Euro!

Pian de Pensiones
Santander Dividendo

Plan de Pensiones
Dividendo Europa Plus

Plan de Bensiones
Santander Dividendo 2

Total

Saldes at 31 de diciembre de 2010
Entradas:
Aportaciones
Aportaciones del promotor
Aportaciones de participes
QOtras aportaciones
Aportaciongs devueltas (8 deducin)
Movilizaciones procedentes de otros instrumentes de previsién social
Procedentes de otros Planes de Pansiones
Procedentes de Planes de Previsién Asegurados
Procedentes de planes de Prevision Social Empresarial
Otros
Resignaciones entre subplanes
Contratos con aseguradores
Prestaciones a cargo de aseguradores
Movilizaciones y rescates derechos consolidados
Derechos de reemboise derivados da contratos
de seguro a cargo aseguradores
+ al clerre det ejercicio (%)
- gl comienzo del ejercicie
Otros dereches de reembolso g cargo de aseguradores
+ al clerre del ejercicio
- al comienzo del ejercicic
Ingresos propios del Plan
Rentabilidad activos pendientes trasvase
Rentablidad por el déficit del Plan de reequitibrio
Qtros ingresos del Plan
Resultados del Fondo imputados al Plan
Beneficlos del Fonde imputados al Plan
Salidas:
Prestaciones, llquidez y movilizacién derechos consolidados
Prestaciones
Liquidez dergchos consolidados por enfermedad vy desemplec
Movilizaciones a ctros instrumentos de prevision sociat
A otros Planes de Pensiones -
A Planes de Prevision Asegurados
A Planes de Previsidén Social Empresarial
Otros
Reasighaciones entre subplanes
Gastos por garantias externas
Primas de seguro
Otros gastos por garantias

154.463.397,80 8.911.923,50 17.571.428,11 | 178.046.749,51
B.6237.176.84 195.573.86 504.802,23 9.398.044,87
8.627.178,83 195 673,86 504,892,23 ©.328.044,92
7%.462.409,29 494,089,985 1788.458,10 | 31.724.957.46
39,462 409,58 A94.050.98 {788.458,10 | 51.704.057,46
1.058,18 - A 1.059 18
§.704,51 : ; E.704.51
78.522,53 - - 78.522,53
(81.167,86) - . {84.167,88)
0,05 - 0,08 XK

0,05 - 0,08 013

14,277 764,22) (193.650,49) (347 0E1.56) | (4.618.466,27)
(3.E15.474,72) (136.867.13) (327.042,58) | (3.586.278.43)
{758,289 50) {54.789.36) {19.108,58) (832.187.84)

(22.529.011,95)

{1.279.958 84)

{15.374,681,95)

{39.183.652,74}

(22.529.011,85)

(1270 O56.54)

(15.374.681,95)

(39.183.662,74)

(2.773,131

Gastos propios del Plan {1.770,00) {0,13) {1.003,00)
Gastos comision de Control del Plan - - - -
Castos por servicios profesionales - - - -
Dotacion provision créditos dudoso cobro Plan - - - -
Otros gastos dei Plan {1.770,00) (0,13} {1.003,00 {2.773,13)
Resultados del Fondo imputados al Plan {13.688.482,97) (610.688,67) {4.122.042,10) | {18.421.213,64)
Pérdidas dei Fondo imputadas al Plan {13.6B8.482 87) (610.688.57) 4122042 107 | {18 421 213 84)
Saldos al 31 de diciembre de 2011 ) 152.067.016,11 5.817,689,31 - "] 157.574.70542
Numerc de unidades de cuenta ai 31 de diciembre de 2011 152 957 190 8002 6.061.777.4378 -
Valor de la unidad de cuenta al 31 de diciembre de 2011 0,98362 0,91175 -

(*} Para el célcuio del valor de 1a unidad de cuenta se excluye del salde de ia cuenta de posicion el importe de los derechos de reembolso por
provision matematica incluidos en él, dado gue dichos derechos tienen como fin atender el page de rentas contratadas con Santander Seguros
y Reaseguros, Compafila Aseguradora, S.A. (Grupe Santander} a favor de ios beneficiarios det Plan de Pensicnes Santander Dividendo

incluido en el Fonde (véase Nota 1),

Véase Nota 1.

;
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Fl detalle de las cuentas de posicion correspondientes a los Flanes de Pensiones integrados en el Fondo, asi
como su movimiento durante el ejercicio 2010, han side {os siguientes:

Euros

Plan de Pensicnes

Plan de Pensiones

Plan de Pansiones

A ctros Planes de Pensiones
A Planes de Prevision Asegurados
A Planes de Previsicn Social Empresarial
Ctros
Reasignaciones entre subplanes
Gastos por garantias externas
Primas de seguro
Otros gastos por garantias
Gastos propios del Plan
Gastos comisidn de Control de! Plan:
Gastos por servicios profesionzles
Dotacion provisian créditos dudose cobro Plan
Gtros gastos del Pian
Resultados del Fondo imputados al Plan
Pérdidas del Fondo imputadas al Plan

Santander Dividendo Europa Santander

. Divigendo Plus Dividendo 2 Tolal

Saldos al 31 de diciembre de 2009 149.4758.803,95 8.417.583,41 157,893,487 ,38

Entradas: L

Aportaciones 10.648.985,86 237.768,98 899.245,69 11.786.010,13
Aporiaciones del promotor . - - -
Aporiaciones de participes 10.548.095,56 237.768,08 899.245,59 11.786.010,13
Otras aportaciones - - . .
Aportaciones devueltas (g deducin - - - -

Movllizaciones procedentes de ofros instrumentos de prevision

social 22.828.304,77 761.783,14 19.113.488,43 42.803.576,34
Procedentes de otros Planes de Pensiones 22.928.304.77 761.783,14 19.113.488 43 42 803,576 34
Procedentes de Planes de Previsidn Asegurados i - - -
Procedentes de planes de Previsidn Social Empresarial - - - -
{iros - - " -

Resignaciones entre subplanes - . N

Contratos con aseguradores 548,58 - - 548,59
Prestaciones a cargo de aseguradores 5.700,00 - - 5.700.00
Movilizaciones y rescates derechos consoiidados . - - -
Derechos de reembolso derivados de coniratos

de segure a cargo aseguraderes
+ al cierre del gjercicio () 81.167 .88 - - 81.187,86
- al comienzo del ejercicio (86.318,27) - (86.319.27) |
Otros d¢erechos de reambolse a cargo de aseguradores
+ al clerre dal gjerciclo - - -
- al comisnzo del ejercicic - - -

Ingrescs proplos del Plan - - - -
Rentabilidad acilves pendientes frasvase - . N
Rentabilidad por &l déficit del Plan de reequilibric - - N -
Otros ingresos dal Plan ) - - - -

Resultados del Fonde imputados al Plan 483.919,21 44.274,56 743.348,66 1.271.542,43
Beneficios del Fondo imputados al Plan 483.919,21 44.274,56 743.348,66 1.271.542,43

Saligas:

Prestaciones, liquidez y movilizacion derechos consolidados {3.634.562,89) (101.519,57) {115.865,89} {3.751.948,55)
Prestaciones {3.084.464,76) {83.818,57) {98.894 33} (3.247.278,66)
Liguidez derechos consolidados por enfermedad v desemplec {470.098,23) {17.700.00) {16.871,66) (504.669,89)

Movilizaciones a otros instrumentos de previsidn social {25.53%.711,19) {2.447.967,02) {3.068.788,58) (31.056.466,79)

)

(35.538.711,18)

(2.447.967.02;

{3.058.766,58)

(31.056.466,78

164.463.397,80

6.911.923,50

17.571.428,11

178.946,749,51

Saldos al 31 de diciembre de 2010
Numero de unidages de cuenta at 31 de diciembre de 2010 140.044 892 6378 6.862.215,3187 24 846,575 4402
Valor de la unidad de cuenta al 31 de diciembre de 2610 1,10238 1,00724 0, 70720

Para el calculo del valor de la unidad de cuenta se excluye del saldo de la cuenta de posicidn el importe de los derachos de reembolso por
provision matematica incluidos en él, dado que dichos derechos tienen como fin atender el pago de rentas contratadas con Santander
Seguros y Reaseguros, Compaiiia Aseguradora, S.A. (Grupo Santander) a favor de los bensficiarios del Plan de Pensiones Santander

Dividendo incluido en ef Fondo {véase Nota 1).
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Otros gastos de explotacién

Segln se indica en la Nota 1, la direccion y gestion del Fondo estdn encomendadas a Santander Pensiones,
S.A., Entidad Gestora de Fondos de Pensiones. Por este servicio durante los ejercicios 2011 y 2010, los Planes
han pagade una comision del 2,00% anual calculada sobre la cuenta de.posicidn de cada Pian minorada, en su
caso, por el importe de las provisiones en poder de aseguradores, que se satisface mensualmente

La entidad depositaria del Fondo {Santander investment, $.A.) ha percibido una comisicn comprendida entre el
0,10% y el 0,50% anual, segin el Plan, caiculada sobre ia cuenta de posicion de cada Plan minorada, en su
caso, por et importe de las provisiones en poder de aseguradores durante jos ejercicios 2011 y 2010, que se
satisface mensualments. ’

El Fondo aplica las comisiones mencionadas anteriormente feniendo en cuenta los limites estabiecidos
legalmente {(véase Nota 3.h.ii).

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos al 31 de diciembre de 2011 ascienden a 262 y 64 miles
de euros (304 y 656 miles de euros, respectivamente, af 31 de diciembre de 2010}, que se incluyen en el saldo
del epigrafe “Acreedores ~ Entidad gestora® y "Acreedores — Entidad depositaria”, respectivamente, del balance.

El Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones, establece las funcienes de vigilancia, supervision, custodia y
administracién de las entidades depoesitarias de los Fondos de Pensiones. Las principaies funciones son:

1. La intervencion en el otorgamiento de las escrituras de constitucion y, en su caso, de modificacién o
liguidacion del Fondo de Pensiones, y en tareas relacionadas con la elaboracion de tales documentos.

2. FEl control de la entidad gestora del Fondo de Pensiones, en cuanto al esfricto cumplimiento de las
obligaciones de ésta, a tenor del principio de responsabilidad estipulado en el Reglamento,

3. La emision, junto a la entidad gestora, de los certificados de pertenencia de los participes de los Planes de
Pensiones, que se integran en el Fondo de Pensiones.

4. La instrumentacion, que puede realizarse junto a la entidad gestora, de los cobros y pagos derivades de los
Planes de Pensiones, en su doble vertiente de aportaciones y presiaciones, asi como del traspaso de
derechos consolidados entre Planes, cuando proceda.

5. Eiejercicio, por cuenta del Fondo de Pensiones, de las operaciones de compra y venta de valores, el cobro
de los rendimientos de las inversiones y la materializacién de otras rentas, via transmision de activos y
cuantas operaciones se deriven del propio deposito de valores.

6. La canalizacion del fraspaso de la cuenta de posicion de un Plan de Fensiones a otro Fondo de Pensicnes.

7. La recepcion de los valores propiedad del Fondo, constitucion en depositos garantizande su custodia y
expidiendo los documentos justificativos.

8. Larecepcién y custodia de los activos liguidos de los Fondos de Pensiones.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo del ejercicio 2011 han ascendido
a 12 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2611 y 2010, el Fondo no fenia ningdn importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que acumulara un aplazamiento superior al plazo legal de pago.
Asimismo, los pagos significativos realizados en el ejercicic 2011 a dichos proveedores se han realizado dentro
de los limites legales de aplazamiento.
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Situacion fiscal

£] ragimen fiscal del Fonda esta regulado en el articulo 30 del Texto Refundido de la Ley de Regulacion de los
Planes y Fondos de Pengiones, aprobadoe por el Real Decreto Legisiativo 1/2002, de 28 de noviembre, que, en
resumen, establece: '

1. impuesto sobre Sociedades: los Fondos de Pensiones estan sujetos a dicho impuesto a tipe de gravamen
cerp, teniendo, en consecuencia, derecho a la develucion de ias retenciones que se les practiquen sobre ios
rendimientos del capital mobiliario. Los Fondos de Fensiones deberan cumplir las obligaciones formales
exigibies en el impuestoe sobre Sociedades 2 los sujetos pasivos sometidos al Régimen General,

2. impuesto sobre Transmisiones Patrimoniates y Actos Juridicos Documentados: la constitucion, disolucion y
las modificaciones derivadas de ias aportaciones, prestacicnes y traspasos de los Fondog de Pensiones
estan exentas de este impuesto.

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los gjercicios 2007 y siguientes.

Los administradores de la entidad gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicionales de imporiancia.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 en el epigrafe "Deudores ~ Administraciones Publicas” del batance se
recogen saldos deudores con la Administracién Publica en concepto de retenciones y/o ofros saldos pendientes
de devolucion del Impuesio sobre Sociedades de ejercicios anteriores por importe de 1.011 y 1.145 miles de
eures, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 en el epigrafe "Acreedores — Administraciones Publicas” del balance se
recogen las retenciones, pendientes de fiquidar al cierre del ejercicio, practicadas a beneficiarios por
presiaciones pagadas y a profesionaies por servicics presiados por importe de 51 y 74 miles de euros,
respectivamente,

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2011 no se ha producido ningtn hecho significativo no descrito en las
notas antertores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras
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Divisa Descripcién Valoracion posterlor {euros)
Valoracidn inicial (*) i Revalorizacion Minusvalias

EUR FONDO AGE, Fi 2.104.502,89 - {310.814.43)
EUR KONINKLIJKE KPN NV 1.710.000,00 - {128.105,00)
EUR AKZO NOBEL B880.6058,57 - {105.634 81)
EUR ROYAL PHILIPS 29.855,18 {4.B56 08}
EUR INTESA SANRPACLC (EUR) 4.432.855,72 - (768.171,74)
SEK SANDVIK AB 401.560,41 - (18.002 72)
EUR CARREFOUR (FRANCIA) 747.288,07 - (39,464 53)
EUR TOTAL SA (PARIS) 5.251.820,41 1.071.639,59 -
EUR BOUYGUES SA 701.352,53 - (174.588,77)
EUR SANOFI 8A 2.194.159,58 276.148,42 .
EUR MICHELIN {PARIS) 874.107,65 - (186.013,77)
EUR VIVENDI, 8.A. 780.559,12 - {78.006,88}
EUR PPR 520,824,358 448.359,00 -
EUR BNP PARIBAS {PARIS) 3.655.085 87 - {1.092.728, 42}
EUR FRANCE TELECOM {(PARIS) 3.211.383,88 29.985,89 ~
SEK SECURITAS 8 ) _ §10.186,68 - {193,836, 23)
EUR ARCELDRMEWAL (BOLSA AMSTERDAM) 3117.804,42 - (1.075.652,04)
GBP ‘ BHP BILLITON 783.301,80 106.428,01 -
EUR ENEL 2.347.800,85 - {485,255 30)
EUR EN| 2.569.133.24 | - {391.981,37)
EUR TELECOM ITALIA SPA (MILAN) 1.742.884,07 - {24.158 62}
GBP BRITISH LAND 349.268,12 - (8.593 89)
GBP BF PLC {(GBP) 8.211.812,79 - {1.285.798,23)
CHF CREDIT SUISSE GROUP AG 2.374.544,63 (934.606,06)
GBP AVIVA 747.850 57 - {95.848,09)
GRP DIAGED 407.8973 50 204 083,14 -
GRP BRITISH AMERICAN TOBACCO PLC 1.424 395 20 525,503 73 -
GRP GLAXOSMITHKLINE 4.123.481,22 §2.084. 63 -
GBP HSBC 3.704.822,82 - (976.087,54)
CHF NOVARTIS N 4.285.575,80 1.183.186,35 -
GRP IMPERIAL TOBACCO 2.085.271,82 505,447 87 -
GBP ANGLO AMERICAN ) 1.148.370,79 - (337.436.70)
GBP LAND SECURITIES GROUP PLC (GBP) 388.364,11 - {8.835,23)
EUR BASF 1.678.8562,95 $8.161,66

EUR DEUTSCHE POST (XETRA) 573.5882,65 29.018,38 -
EUR DEUTSCHE TELECOM 2.387.107,08 - (227.637.38)
GBP MARKS & SPENCER _789.138,62 - {164.128,92}
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Divisa ) Desoripcion Valoracién posterior (euros)
o Valoracion inicial (3 Raevaigrizacion Minusvalias
EUR BAYER AG 2.350.446,85 - (66.171,85)
GBP PEARSON 3.444.709 37 836.119,85 -
EUR RWE, 575.618.94 24 260,31 -
EUR DAMLERCHRYSLER AG (EUR) 2.162.986,48 - (77.042 14}
GBP RID TINTO 930.808,54 ~ {178.414 B8}
GBF VODAFONE GROUP 4.046.065,78 9.224,08 ) -
EUR E ON AG {XETRA} 1,664.875 67 - {336,326 68)
EUR LUFTHANSA 1.742.629,00 - (607 .887 66}
EUR [ ALLIANZ (XETRA} 1.146.557 41 13.238,31
ELR MUNICH RE {(XETRA} 2.037.272 40 - {273.132,26)
GBR RSA INSURANCE GROUP PLC £02.091 67 - (B7.039,44}
| GBP TESCO 1.603.328,02 - (10.608,78)
EUR NCOKIA OYJ (HELSINKID 2838124 38 - (1.742 656,37}
EUR UPM KYMMENE 872.745.03 - (186.332,43)
CHF ZURICH FIN SVC N 1.561.503,19 75.960,54 -
GBP ASTRAZENECA (GEP) 3428 156,28 174.363,60 -
GBP ROYAL SHELL A Wi (EUR) 4.850.891,14 1.313.108,61 . -
EUR GDF SUEZ (EUR} 2.800.800,72 - (794.500,72)
CHF NESTLE SA REG 1.896.635 09 1.016.878.47 -
NOR STATOIL 1.250.368,81 2018.859,86 -
EUR BBVA 1.905.398,73 - (266.621,81)
EUR BANCC SANTANDER {MADRID) 3.362.440,30 - {845.648 45)
EUR IBERDROLA 19.531 69 - (330,54)
EUR TELEFONICA SA 3.533.425 21 - {322.912 49}
EUR APERAM {HOLANDA) 12572314 - (74.907,34)
GBP BAE SYSTEMS 558.871,36 - {79.958,46)
EUR AXA (PARIS) %.581,890,47 - (407.78D,28)
EUR DANONE 1.205.161.06 108.025,13 -
EUR SAINT GOBAIN {PARIS) 340.395 11 48.828,35 -
CHE ROCHE HOLDING G 3.786,778.68 1.081.561,65 -
EUR SIEMENS N 369797 49 136.173,93 -
Total instrumentos de patrimonio 132.763.208,37 9.923.658,60 (15.343.823,21)
EUR BCJAF § A2 FRN 3M 25/08/43 (EUR) 1.154.108, 38 98.344 B0 -
EUR LUSI 3A FRN 3M 18/10/47 (EUR) 924.254,06 - {351.826 85}
EUR BERCR B A FRN 6M 26/67/41 (EUR) 665.132.6% B {13.905 28)
Total valores representativos de deuda 2.743.485.10 88.344.80 (365,732.13)

EUR i O.ESTADD 4.20 02/01/2012

__18.731.000,00

Total activos del mercado monetario

19.731.000,00

(") incluye los costes de transaccion directamente atribuibles a las inversiones (véase Nota 3.b.0).
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Santander Dividendo Pensiones, Fondo de Pensiones

informe de Gestidon
- correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2011

Evolucion de los negocios (mercados), situacion de la Socledad y evolucion previsible

Ei sjercicic 2011, que empezd come un afio en que se esperaba una consolidacién de la recuperacion iniciada en el ejercicic
anterior, puede verse come aqué! en gue Ia crisis de deuga scberana se extendio de tal manera que dejd en evidencia la
vulnerabiiidad de las cuentas plblicas, no soio de la zona Euro sino también de gran cantidad de paises desarroliados, y que
marco el inicio de una nueva crisis que probablemente flevard a varios paises, e inciuse a la zona Eurc, a la recesidn en 2012,

Una sucesién de aventos lieve al empecramiento de la crisis; en noviembre de 2010 irlanda se vio obligada a pedir un rescate
al FEEF (Fondo Europeo de Estabilidag Financiera, creado unos pocos meses atras a raiz del episodio de Grecia) y Portugal
tuvo que acudir al mismo en abril de 2011, También se hizo evidente en los primeros meses del ejercicio 2011 que Grecia
seria incapaz de financiarse en los mercadoes a partir de 2012, con jo que se empezd a hablar de un segundo rescate, esta vez
a través det misme FEEF (el primerc fue un préstame bilateral de fa Unidn Europea y el FMI) y que s& aprobé en o mes de
jutio de 2071, junto con una ampiiacion de la capacidad del mecanismo de rescate y de sus funciones y de una propuesta de
involucrar &l sector privado a {ravés del canje de deuda.

En ese mismo mes de julio de 2011, las desavenencias politicas entre ef entonces primer ministro Berlusconi y su ministro de
finanzas respecto al srograma de ajuste genararon gran desconfianza en los mercados y detonaron una nueva fase de la crisis
en la que los diferenciales de deuda de Italia, y también de Espafia, frente a Alemania, s¢ dispararon a niveles alarmantes. El
BCE se vio obiigado a reiniciar su programa de compras de deuda soberana para intentar caimar a los mercados, redujo su
tipo de intervencidn (que habia aumentado previamente desde el 1% hasta ef 1,5% en el mes de julio de 2011) en 0,25% en
dos ocasicnes, ragresando al 1% nuevamente, y celebré una subasta de préstamos a 3 afios en 08 gue otorgo 489 mil
miliones de euros con e! fin de dar liguidez suficients & la banca. Junto a la actuacion del BCE, tuvimos tambien a final de afio
una reunién crucial del Consejo Europeo, en la gue se ha empezado a disefar el nueve marce de actuacién de ia politica fiscal
en todos ios paises de la Euro zona de los préximos afios.

En términos de crecimiento, et primer semestre fue bastante sdlide, permitiendo que et crecimiento del ejercicio 2011 completo
fuese bastante aceptable en la mayoria de los palses de la zena Euro, aun teniendo crecimientos negativos durante el Glitimo
trimestre. La disparidad entre los paises de la zona Euro fue haciéndose cada vez mas evidente. Alemania ha crecido
fuertemente de nueve, a ritmos del 3% aproximadamente, Francia mantuvo un ritme simitar al ejercicio anterior {1,8%
aproximadamente), e falia y Espafia alcanzaron un crecimiento aproximade det 0,6%.

En Estados Unidos fa crisis del aumento det techo de deuda v el presupuasto en el mes de agesto de 2011 margaron el mayor
hito del afo. Las enormes desavenencias politicas vy los infereses particuiares, teniendo en cuenta que 2012 es afio electoral,
primaron hasta el tltimo momento v solo se llegd a un acuerdo para evitar la cesacion de pagos a pocas horas de la fecha
fimite. Esto generd desconfianza adicional a ia ya generada por Europa, no solo en los mercados sino tambien al nivel de la
economia domastica. No obstante, al contraric que en la zona Eurg, el primer semestre del afio se caracterizd por un
crecimiento bastante débil, con recuperacién en la segunda parie de! gjercicic {aunque con niveles de cracimiento por debajo
de los historicamente conocidos). Con tode ello, el crecimiento del ejercicia 2011 ha side aproximadamente de un 1,8%. La
Reserva Federal se ha mantenido en modo expansive, anunciando que ios fipos de Interés permaneceran bajos por lo menos
hasta mediados de 2013 y ha confinuado con programas de compra de bonos.

En cuanto & la renta fija, los diferenciales de tipos de interés de todas ias economias de la zona Euro frente a Alemania se
ampliaron, permaneciendo en niveles muy elevados al cierre del ejercicio 2011, incluso los de paises como Francia, acordes
con la evolucién de las economias vy especialmente de la situacion fiscal. Alemania, Estados Unidos y Reino Unido cerraron el
ejercicio con niveles minimos en los tipos.

Por otra parte, la renta variable tuve una primera parte del afio de moderadas subidas y un segundo semesire de fuertes
caidas a rafz de la crisis de deuda, especialmente en las bolsas europeas y de manera menos acusada en Esfados Unidos.
Durante el sjercicio 2011 e! Dow Jones escald un 5% y et S&P500 cerré planc. Por ef contratio, el Eurostoxx 50 perdid cerca
de un 17% y et IBEX 35 fue uno de los indices eurapeos con peor compoertamients al caer un 13%, principaimente lastrado por
los bances.

El tipo de cambio délar-eurs ha finalizado el ejercicio 2011 en 1,286, frente al 1,3362 correspondiente ai cierre del ejercicio
anterior. La moneda ha sido uno de los grandes afectados con la crisis de ios palses periféricos y durante el afio 2012 se
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espera que e! tipo de cambio dolar—euro se sitie en niveles cercanos al 1,25.

Con todo ello, el ejercicic 2012 ha comenzade con un pancrama bastante sombrio en términos de crecimiento, con la
perspectiva de que la gran mayoria de los paises (inciuyendo ia zona Eure) probablemente entraran en recesion. En el caso
de Estados Unidos, se espera un crgcimiento aproximade del 1,9%. En cuante a ia inflacidén, no es considerada motive de
preocupacion, en especial teniendo en cuenta e actual escenario de crecimiento,

En cuanto a los paises emergentes, |a desaceleracion de China se ha hecho realidad con duda de si la misma sera fuerie o
meoderada, Ef ejercicio 2011 ha cerrade con un ¢recimiento aproximado del §,2% y se espera que se sitle en torno al 8,6% en
el ejercicic 2012, Ei foco de su pelitica ha pasado del control de Ia inflacién a mantener el crecimiento, con lo que
probabiemente se veran nuevas medidas de estimuic en ios primeros meses del ejercicic 2012. Por otra parte, Latinoamérica
ha crecido en torno al 4% en el ejercicio 2011 y se espera un crecimiento cercanc al 3,8% para el ejgrcicio 2012,

tUso de instrumentas financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) estd destinado 2 la
censecucién de su objete social, ajustando sus objetivos y politicas de gestidn de los riesgos de precio, crédito, liquidez v
riesgo de flujos de caja de acuerde a los limites vy coeficientes establecidos por la normativa vigente (Texto Refundido de la
l.ey de Reguiacién de los Planes y Fondos de Pensiones, aprobadc por el Real Decreto Legislative 1/2002, de 29 de
noviembre, Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero por el gue se aprueba el Reglamento de Planes y Fondoes de Pensicnes y
posteriores modificaciones), asi como a {a politica de inversion establecida en Ia declaragién comprensiva elaborada por el
Organo de Control del Fondo, con Ia participacion de la entidad gastora.

Derechos inherentes a los valores integrados en ¢l Fondo

La entidad gestera del Fondo cuenta con un progedimiento interno formal destinado & reguiar el ejercicio de ios derechos de
voto inherentes a los valores integrados en las carteras de inversiones financieras de los Fondos de Pensiones que gestiona.
De conformidad con este procadimiente, la enticdad gestora ejerce el derecho de asistencia y voio en todoes aquellos cases en
ios cuzles el emisor de los vaiores sea una sociedad domiciliada en Espafia y ia participacién gue los Fondos de Pensionas
gesiionados ostenten en dicha sociedad tenga una antigliedad superior a doce meses y represente, al menos, &l 1% del
capital de la sociedad, Adicionalmente, la entidad gestora ejerce el derecho de asistencia y voto en aquellos cascs en los que,
no dandose las circunstancias antes mencionadas, el emisor de los valores sea considerado relevante o existan derechos
econdmicos a favor de los accionistas, tales como primas de asistencia a juntas.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2011

Nada gue resefiar distinto de lo comentade en la Memoria.

Investigacién y desarrofio

Dadp su objeto social, el Fondo. no ha desarroliado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo.
Adquisicion de acciones propias

No aplicable.
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: fracion de Santander Pensiones, S.A., Entidad
ondos de Pensiones, 0. Anton , para hacer constar que todos los miembros del
Consejo de Administracion de ia Sociedad han procedido a suscribir & presente documento, que se
compone de las cuentas anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el
patrimonio nets, estade de flujos de efectivo y memoria) e informe de gestion de los Fondos de Pensiones
detatlados en el Anexo adjunto y gestionados por Santander Pensiones, S.A., Entidad Gestora de Fondos
de Pensiones, correspondientas &l ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2011, firmando todos y cada uno
de jos sefiores Consejeros de Iz Sociedad, cuyos nombres y apeliidos constan a continuacian, de lo que
doy fe.

ﬂ Boadilla de! Monte, 28 de marzo de 2012
El Secretarig det C¢ n?eﬁzj;\ﬂs"dministracién

’%@;
Fdo.o D. An.&nic Faz Escafo

El Presidente del Consejo de Administracion

Consejeros:
Fdo.: D. Juan Guitapd Marin
! .
Fdo.: D. Gonzaib Alonso Tejuca Fdo.: D. Carlos Diaz Nufiez
R 2
/ i
_~Fdo: D U%iéﬁé‘rcado Garcia ““”’“"\\\\ Fdo.: D/ Javier Marin Romano

T I '—""\W‘/

Fdo.: D, Alberto Ridaura Rodriguez




TESTEMONIG Doc

- %"

YO, RAFAFI, MARTINEZ DIE, Notario del Hustre Colegio de Madrid, con

Residencia en Boadilla del Monte,

DOY FE: De que conozeo y considero legitimas las firmas que anteceden de
DON ANTONIO FAZ ESCANO con DNINIF nimero 43649527N, DON
JUAN ALCARAZ LOPEZ con DNINIF ntGmero 7493568-F, JUAN
GUITARD MARIN con DNINIF namero 5227818-X, DONA MARIA
DOLORES IBARRA CASTANO con DNI/NIF ntmero 30827622-Z, DON
CARLOS DIAZ NUNEZ con DNINIF ntimero 7238599-Q, DON GONZALO
JOSE MARIA ALONSG TEJUCA con DNUNIF namero 10545346-F, DON
JOSE JAVIER MARIN ROMANO con DNINIF nGmero 51385642-P, DON
ALBERTG RIDAURA RODRIGUEZ con DNI/NIF nimero 5213057-S, DON
JOSE FRANCISCO MERCADO GARCIA con DNI/NIF ndmero 5212299-Q
por ser de mi conocidas,
Boadilla del Monte, a tres de abril de dos mit doce.
N%z2} . del libro Indicador.

e AN

T

Yo, RAFAEL MARTINEZ DIE, Notario del Ilustre Colegio de Madrid, con
residencia en Boadilla del Monte (Madrid), DOY FE: Que la fotocopia que
antecede es reproduccion fiel y exacta de su original, con la que concuerda y he
cotejado, y para la parte interesada expido el presente testimonio en el presente

folio de uso exclusivo para documentos notariales, que signo, rubrico, firmo y sello

con el de mi notaria.
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EBanestn Abores 1, Fonde d8 Pensianes

Banasto Ancers 4, Femdo e Pansiones

Banasto Panenl 2015 Panelanas, Fondo de Pansiones
Bansslo Porven 2020 Pensiones, Fordo de Pensianes
farasto Porverir 2028 Panelenes, Fonda de Pensionea
Baneats Rants Fla Mixte 1 Penstones, Fondo da Pensfones.
Bunesio Rankz Flja Miate 7 Pensicnas, Fonda da Pansianes
Haneslo Rente Fila Fensices, Fonda da Pansknes

Banasto Renlta Varitls Blebsl Pensiones, Forde éa Pensianes
Banesto Rapta Varlsble Mids Pensziones, F das Pansl

Oy DATLA 1

ANEXQ

Fellos papel tinbrado de s Clase 8%, rdmergs det OLG721712 &l ILGT2174T.
Fellos papet draorado de s Clase 8%, pimenta 46 0LO738049 al BLOTAA0TE.
Foits pape fimbrado ds o Clese B, adworok del DL0T21779 8l DLATRI80.
Folkss papel mbrado de [a Clese B, nifmeros dal 610721842 2 HROTBTL
Frlles papal Embrado de [ Clase 8%, ndmeras del 000721943 5 CLUT21674,

Foifos pi Ao da ia Llase 57, el DLAT2 1908 &l BLOT2IR4R,
F enbrad da a Claae &7, DLOTZIEYE 8t OLOTRIEAT,
i e e a Clmea 8, 0722001 8 0LOT 22032,

pepal i da [ Clase 37, dlel DLGTZ1GAT ol BLOTZIT1E.

Benesio, Eondo de Penaitnes

fanit Balta Glabal Pansisnas, Fondo de Pendibres

tianit Rent Fa uracitn Fleslsle Pansines, Fonda da Panslones
CHlequily Euraland, Fordo de Panziones.

Cifpersiones | Forgo da Panalones

Cilipensiosas L, Fordo gt Penslonen

Santarster Ahoco 27, Fordo da Penslones

Santander Aharro 24, Fondo de Pensiones

Sastundar Aharra 41, Fonda de Pansiones

Santandar Ahome 48, Fendo e Panslaras

Saniander Fuilro 2025 Pensionss, Fonds de Pansiones
Santerder G Renta Flla § Pacslonns, Fondo da Persieneo
Santandsr @ et Varkio 4 Pansianes, Foode de Pansiones
Santander Renia Fa 2 Pensknes, Fondo de Penssones
Santancler Horta Vaslsble Espalie Pensionas, Fonda 0a Pesislones

ap cln te 1a Ciasm 8%, nimezoa (6l 0L4721853 ol GLOT21656,
Fobas papst Iirado e 18 Glase BY, airseros del LOT29022 ¢ DLOTZ1G84.
Fohes pape timbradn de I Cluas B, abmeros del GLIT21692 o QLOT21002.
Foflos papel tmbraria de i Chase 8%, ndmeros det DLOT21483 & LET21502.
Follas papef Brrbrads the ta Clage 8% ndmercs & SL072 S532 ot DLOTZ1582,
Frogos pepet Uinbratis de 1a Clzas 8%, nlrtiotcs del GL0721501 2 0L072183%,
Fralioe prpel datbsods os Ta Glsza £2, nlmercs el CLOT3R01E &l ALOT35048,
Fallgs papel tinbrads de fa Ghase 8%, ndmeros det DLOT21438 5 GLOTZ1480.
Folios papal Hrarado e ta Ginse 37, rimezos el ALOTZ1404 ol OLOTZFASY.
Feios pape Hrelrade cis In Glase &%, hithsrea del DLO721374 #f 0£0727405,
Fiollcn pape rbradn d s Clse B2 ntmeros del (LOTATIS0 3 0LOTS7 100,
Faflez papel imbreda de k Chase 8% ndmeras def LO7Z1181 3l BLOTRIR .
Folros pape bmbrade de i Ciaga 2%, cdmerca des QLOTZ1I5Y of OLO721183,
Frotios popel Disbrade ds s Ciesa 8%, nimercs del 01072112 &t OLOT24143.
Fefion pepel tinkrado da fa Dlaze 8%, nimeros dol (4721104 = OLOTZ1 521
& dats Cloze 7, et 0L721071 2l GLOT21103.

Santander Eests Varizhh , Forwda de P
Santesder Rentg Varishie Gl Fensiones, Fandado Penslmes
fianeato Aneern §, Fondo de Pentloaes.

Hanaso @ Feura Panstoss, Foadd de Pansionss

Hatnesio G Rendmlento 2117 Pensbies, Fonds da Pensionas.
Harasto G fentas 2016 Penslanes, Fondo De Pensianes {anteriar:rienta
deneminsdo Banesto @ Fabars i Peaslnas. Fords Ua Pansiones)
Bansato Forvanlr 2010 Pansiones, Foda de Pensines
Citipersakores I, Fondo de Pensiones

Santandes Ahcrra 43, Fondn o Pengonas

Sarance Dividenda Pensiones, Fonda da Fenslanes

Santsnder Futirn 2038 Pensionas, Fontio da Pensionas.
Siactander Fullss Gonsesvades Pansiones, Fordo de Pensiones
Santandes G 2040 Espafia Persionss, Forda da Penslones
Ganisrder G Rente Fila § Pensiones, Fonda da Fanzionea
Santzdar & Renia Fija 7 Patislones, Fando da Fensianes
Santander & Renta Vorkbls Fonda o

tmbrade de fa Siage 3% rimerss 5& ALOTZI0R ol QLOFZEATE.
Felios papel Henrada de Ta Clage 8% rdmerce del 00724002 & QLOTZI05,
Foltes papel it de le Clase £, nGmeros dal CLOYSS2AR 6 QLATIE2N2.
Follea pape! imbraco de ks Chase 8%, nimeras del GLOTI0222 8 CL0712153.
Falles papel fmbraso de & Ciase B, nimecas &6} LOTIE171 & GLOTIBI0L
Fotios papel Umbresn da ja Clase 87, almerce del 0LOT19028 = OLOFI8058,
¥ [ de fa Clase B, def Ol D73n200,
Eallos pape timbrade de i Giase 8% ndmaros de WLOT1E3ES o BLOTI3347.
Fellos pagel Himbrade de ta Clasa 8%, ndmarca cal ALDT16252 of oLOT18282.
Euiza papel lmbrado de o Clasa 87, nimeras del JLOT 10218 & WATS25Y,
Faflos pape tntrda da s Chase B, nimeras dat CLOTi0154 & GAG742187,
Folos papel imbrera db b Crase 8, ndmeras del QLO737241 2t OLOTITRIS.
Fotias papel imbrado da s Clpse 8, rilmecas ¢21 910733110 o ILOTIH1I0.
Fofas papat Hmbrado da [ Clese 3% nimeres del 1L0715408 a1 QLOT 9440,
Folis pape limbeads €8 2 Clasa 8%, nisneros <lel 66 0719574 al GLOT19408,

Santander 5 Rentn Varieble S Pensiones, Fondo da Pensiones
Senlander G RentaVariable 5 Pansiones, Ferde de Pensianes
Santcer Gestibn Abanativa Pensianes, Ferde de Pansinies
Santander Manalars Pensinee, Fonds de Pensiones
Santender Pel:Prudents Pemslones, Fontka da Pecslones.
Santerder Ranta Flla Pensiocas, Fendo de Penclinos
Banfarsiar Ronta Variabis USA Pensleres. Furda do Panslones
Sanlander E
Bantander Ahorra 29, Fondo de Pansqmss

Santaraler Consolidanién 2 Penslones, Fawdo d2 Penalonas.
Sontander Ahoors 45, Fordo de Pensionas )
Santander Ao 42, Fanda e Penglnes

Sander Muflpestién 2006 Pensines, Fordo de Pengienes
Banlt Dynarnle Growt Penskonas, Fandd da Pensienes
Santander G Befea Iflsctin 7 Penslones, Fondo gt Penslonse.
Saniandar O Beisa infladin 1 Pensionas, Fande de Pensionsy
Benasto Aherre 8, Fends de Pansiones

Banesto Ahore 7, Fondo de Pensionez

Banesta Ao B, Feeda da Fensiohas.

Banaste Anorro B, Fando da Pensiones

Seriznder Aharra 5§, Funda da Pansiones

Saniander Aharee 58, Fondo ¢a Pensiones

Santander Anaro 5T, Forda de Perslones

Santandar Ahoma 51, Fondo ds Peaslorea.

Hanest Ahoo 11, Fonda de Penslones

Baresto AhaTa 12, Forda du Penelones

Santander G Rarts Fja 1 Pensionas, Fands de Pansines
Santaocter & Ranta Varictis 1 Penslonos, Forda da Ponslones.
Santandsr & Renta Fiz Mixta T Pessknes, Fando de Pensicnea
Sarander G Rerka Fa 4 Pansiones, Fondo da Perslenes

Santerder G Rerta a2 Fenslones, Fande 58 Pensanes (tedermente
danceninedn Santande: Oitudicn Yar 15 Pensimes, Fande de Pensiones)
Santander Atubigealion 25 Pansiores, Forda da Pansiones

Sanesto Aharra 14, Fenda da Fansianes

Banasto Atorra 15, Forkte de Pansionas.

Banif Agreeiva Bensiones, Forda da Penslongs (anterlerments denaminesia
Santande: Brict Pensionss, Fonda ds Panelones)

Sianif Equiforads Fensidhas, Fonda de Pertiones

Follos preps e Chass 7, némeres def OLOZ1B348 af GLOTISA7E.
Flios pepel trabrade i iz Clasa 8%, nimeres el 016718601 of OLOT1963%,
Beliga papel tribrado de la Cleve 87, nimeros del OLOT 9570  DLOT19800,
Fetio paps ratwsda d le Giswe B, mirmeros det 040738141 & BLGT39170.
Filjos pepel imbrada da fa Cigve 3%, ojmeros del OLOT19507 e OLGT1BS3.
Fellos pavel Umirada de i Clese 8%, mimeros sl BLOT 19697 81 0LO718727,
Koo papel tisbras d la Claag 8%, nlsros del DLO7 15653 # (U071 098,
fallas papel Gmboacs o la Ciasa B, ndmarcs. dat 010719532 ol 50779862,
s papaltimbrado d I Ca B, imers de! OLOTIESRS of 00733565,
Eellos gzpel timbredo e In Clase 8%, rameroa dal OLOT2N57Y of GLOTALGH.
Felfon papel imbrado de b Clete 8%, nimems dal OLOTIBTAL # DLATIETE2.
Fellos pape timbrada da bt Chass B, nimeros del GLOT37120 o OLOT3T49.
Flee papel Umbrada da  Class 87, nimesos del (4.0720063 &t 0LD720094.
Fulios ppel Eminedt data Clase 8% aimeras del DL0T282¢1 £ 0LOT3832t.
Foltas papet Gmbraths da In Clasa 8, rimaros Gef DLI720778 o 0LOT20805,

pepet B de la Clasa 8, ot 010753753 al GLOTRATES.
Falles prpel lirblads de ta Clase 8%, mimaros des OLOT36867 o GLOTITOZT.
Fallos geal eabrado dfa Clusa 8% rgmecos dal-0LG737276 sl OLATS7308,
Feliog prpsb whrada d s Clres B2, nimerns del OLOT20748 & LGTO7 V3.
Fellos papel tinbrada de la Clase B2, nismeras del GLOTAUTTY o OLGTRO74Y.
Feilos paps imbreda de b Ciass BY ndimiacos del GLATABI3L &l OLOVIGRES.
Fois papel Umirads deta Claas 8%, aimeoe del OLO738091 o 018736725,
Folean popel timbrado de a Clos 8%, admorcs del ILOT8844 ol 0LOTORAT4,
Fafies pepsl tnbcado de ls Glase 6%, nisneros del BLOPST18Y ol GLONITZ.
Pl prpel fimbeade de fa Ctasa 8%, Rétneros del OLO737058 o OLOTSZORE.
Follns pael timbradn gl Clasa 8%, rimeros dal OLOTZ05R0 =f DLLTR0SES,
Fefios pspsl mhredo ce a Class BY, nimeros del JLO7A0800 & OLOT20810.
Follos pape: imbda do I Crase BY, nikmeras tiel GLOTTHGE3 o OLOT190EA.
Follus papel tmeradn de s Ciase BY, nomeros del QLOTA5784 of 010798815,
ki papel Umbrdo data Cleae 84, imerce del 0LO7370RE o OLOTITHE.
Fefine pape fimbrado de g Glzse 5% nOmers del BLRTSTORE ol GLOTS70S7.

Fodlers papal Umbeadc de | Ciags 8%, nomesoa dol ALOTIGETS a oLOT3§904,

Fotioa pepet wbrado dela Clase 8, nimenes cled BLOTHB03 2 OLOTIBSH.
Fallos peape) timbraso de s Clase BY, bmeros df OLOT20425 3t 40720453,
Follos pape! Unkrad de e Clase B, nimeros de| BLOT20041 & ILOT0856.

Fellng papet titbrado defa Clese 37, rdmeros et 010728322 o OLOT3EIE0.

Sunbarder Bmall Caps Espafia Panslones, Fondo de Penslones)

Bars Sindinica Pensionse, Fordo de F

papl t da |a Craes 8%, némeron del ILOTIATA0 = OLO723408.

Santander Asllve Reanta Valabia Pensiones, Fends de Peniarvas)

Betandr Berfl Decitid Pensianes, Foredo da Panslonas

Frios pape 12 Clase 8Y, rivnarcs def OLOT2038 &f 010720569,

dencrrimade Sentande: Aherta 2000, Fonda de Pensionea)

Sartstider Per Modsrado Penslonas, Fende de Pensfunes {aterdorments
derominade Bentasdar Ssiccién Pramier Bris Pensionag, Fonda de Pensiones)

Santarrder Mhorma 52, Faeda de Penslones
Benlf Modamsda Pansicess, Forda de Penelones

o da lat Clese €7, LO73E251 al 0LO7 33280,

Fodigs papel 1

Polits papel dmbeada de 1s Ligsa 8, nimeros del OLOT20307 o CLOT20937.

Frligs pagel drabirado da fa Clage BY, ndwaros dal S1.0726542 B ATE558,

Bantander Henta Varisble Jepdn Pensianss, Fondo de Pansiones)

Banlf Conimanador Pensionas, Fredo de Pensloces

Falics papst de I Chmse 82 nlmeros daf OLOTIAIS! ef OLGTIEI7TA.

Santandsr Renta Varibie Texhaiiglea Panslones, Fants de Farisiohes}
Eanwsto Ao 10, Fordo de Pensknes

Sentandar Aboo 82, Fendo de Pensionas

Santandar A 28, Fondo die Pesdlones

o pepet timsbrare data Clase 8% OLOTIT2A2 Al PLDTETR40.

ks dis 1 Clase 8%, del 0L6736081 & OLOTIALS.
Fofioe y:pnl Hrnbrads da 12 Glase 8%, ndmares del (LEYSC0S & QLOTASAIT,
Fofios papet Invbrado dd f Chase 8%, rdmeres def 0738815 al DLO7ISH45.




TESTIMONIO Doc |

YO, RAFAEL MARTINEZ DIE, Notario del Iustre Colegio de

Madrid, con Residencia en esta Villa,

DOY FE: De que conozco y considero legitima la firma que
antecede como de DON ANTONIO FAZ ESCANO con D.N.I

numero 43649527-N, por ser de mi conocida =--s=-==mmmmmm

Boadilla del Monte, a veintitrés de abril de dos mil doce ----—--
N°/5 20 del libro Indicador.

A25151

Yo, RAFAEL MARTINEZ DIFE, Notario del Ilustre Colegio de Madrid, con
residencia en Boadilla del Monte (Madrid), DOY FE: Que la presente fotocopia es

reproduccion fiel y exacta de su original, con la que concuerda Y he cotejado, y

para la parte interesada expido el presente testimonio en el presente folio de uso
exclusivo para documentos notariales, que signo, rubrico, firmo y sello con el de

! mi notarta.

En Boadilla del Monte, a veintitrés—de
reh /
%G N° (SES  del Libro Indicador

y

abril de dos mil doce.-----—wmsnmmncnann

R




