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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de San?iaﬁder Renta Variable USA Pensiones, Fondo de Pensiones (en adelante, el
Fondo), por encargo del Organo de Control del 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 administraderes 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
normativo de informacion financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria
adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables 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 realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios
contables utilizados y las estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo
de informacion financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fonde al 31 de diciembre de
2011, asi como de los resultados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo correspondientes al
gjercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién
financiera que resulta de aplicacidn 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
la Entidad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucion de sus negocios y
sobre otros asuntos vy no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacién contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales
del ejercicio 2011. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con
el alcance mencionado en este mismo péarrafo v no incluye la revision de informacion distinta de la

obtenida a partir de los registrggcontables del Fondo.
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SANTANDER RENTA VARIABLE USA PENSIONES, FONDO DE PENSIONES

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(Euros)
ACTIVO 31-12-2011 31-12-2010 PATRIMONIO NETO Y PASIVO 31-12-2011 31-12-201¢
o) £

FONDOS CONSTITUIDOS PENDIENTES DE

TRASVASE Y DEFICIT PENDIENTE DE
AMORTIZAR

DEL PLAN DE REEQUILIBRIC - -IPATRIMONIO NETO 108.500.325,01] 113.862.632,27
INVERSIONES 96.007.457,441 B82.878.595,33] FONDOS PROPIOS 108.600.325,91] 113.862.832 27
Imimobiliarias - Cuenia de posicion de planes 109,800,325,611 113.982.632,27
Temrenos -| Cuenta de participacion de fondos inversores - -

Edificios y ptras construcciones
Ofras inversiones inmobiiiarias
Anticipos e inversionas en curso
Revalorizacidn de inversiones inmobiliarias
Minusvalias de inversiones inmobiliarias (a deducin}
Financieras
instrumentos de patrimaonio
Desemboises pendientes (a deducin)
Vajores representativos de deuda
intereses de valores representativos de deuda
Créditos hipotecarios
Créditos concedidos a participes
Otros créditos
intereses de créditos
Deposiios y fianzas constiuidos
Depbsitos en bancos y entidades de depdsito
Otras inversiones financieras
Derivados
Revalorizacion de inversiones financieras
Minusvalias de inversiones financieras (& deducin
CUENTA DE PARTICIPACIOIN FONDOS DE
PENSIONES ABIERTOS
Cuenta de parlicipacion de Fondo de Pensiones en
Fondo abierto
Cuenta de participacién de Flan de Pensiones de
emplec
en Fondo abierio
DERECHOS DE REEMBOLSC DERIVAROS DE
CONTRATOS DE SEGURO EN PODER DE
ASEGURADORES
Derechos de reemboiso por Proviston Matematica
Derachos de regmboiso por provisién para
prestaciones
Qtros derechos de reembolso
DEUDORES
Participes, deudores por aporiaciones
Promotores
Deudcras por aporiacionss
Deudores per transferencia elementos
patrimoniales y amertizacion déficit
Deudores por movilizacianes
Aseguradores
Deudores varios
Administraciones Publicas
Provisiones {(a deducin)
TESORERIA
Bancos e instiiuciones de crédito ¢/c vista
Bancos e instituciones de credito c/ahorro
Activos dei mercado maonetario
AJUSTES POR PERIODIFICACION
TOTAL ACTIVO

85.007.457,54

B2.575.505,33

87.800.162,73

70.039,147,13

- 1.076,92
1.043.518,52] 3.017.680,74
(50.231,48)|  (105.055,38)
7.548.705,99 96272745093
(124.898,32) -
16.696,83 17,231,68
16.696,83 17.231,58
1.311.807.78 232.838,84 { PASIVO
- -1 FPROVISIONES
ACREEDORES
- Acreedores por prestaciones
- -1 Acreedores por movilizaciones
- -1 Acresdores por devolucion exceso aportacion
- +| Aseguradores
47.676,30 16.595,16] Entidad Gestora
1.264.131,48 Entidad Depositaria

216.043,78

Acreedores por servicios profesionales

11.357.892,85

34,322.707.80

Deudas con entidades de ¢rédito

11.357.692,83

T.087.707,90

24.265 000,00

Adrministraciones Publicas
Flanzas y deposilos recibidos
Qtras deudas

AJUSTES POR PERIODIFICACION

108.693.654,38

114.148.173,75

TOTAL PATRIMONIO NETQ ¥ PASIVO

103.526,07| 18554145
193.620,07]  165.54148
120.818.961  118.004.25
43.181.00 41.00%.75
7.414,33 475032
22.114.78 21.785,18

08.693.854,98

114,148.173,78

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

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

SANTANDER RENTA VARIABLE USA PENSIONES, FONDO DE PENSIONES

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

(Euros)
3677 T 2010
INGRESOS PROPIOS DEL FONDOD
Ingresos dg inversiones inmobkikarias - .
ingresos de inversiones financieras 174.044,59 74,847,058
Otres ingregos 111,088,565 37.514,76
288.113,14 $12.361,81

GASTOS DE EXPLOTACION PROPIGS DEL FONDO
Gastos de inversiones inmobiilanias - "
Gastos de invarsiones financieras (27.771,32} (18.958,31)
Qtros gastos - -

{27.771,32} {16.858,31)
OTROS GASTOS DE EXPLOTACION
Comisiones de la Entidad Gestora {1.609.854 20} {1.004 537 864)
Comisiones ge la Entidad Depositaria (666.141,39) {340.217,70)
Servicios exteriores (14.911,12) {10.591,64)
Gastos Comisidn de Control del Fondo - -
Ctros gastos {382,158} (141,84}

(2.191.288,86) {1.358.488,72)
EXCESO DE PROVISIONES - .
RESULTADOS DE ENAJENACHON DE LAS INVERSIONES
Resyitados por engjenaclon de inversiongs inmobiiiarias (+/-} - -
Resultados por enajenacion de inversiones financkeras (+) {5.885.151,599) 2,338,257 26
(5.985.151,99) 2.538.257.25

VARIACION DEL VALOR RAZONABLE DE INSTRUMENTOS FINANCIERQS
Variacién de valor de inversiones inmobiiiarias (+/-} - -
Variaclén de valor de inversiones finansieras (+) 4.226.205 32 8.496.287,50

4.226.206,32 8,496 287 60
DIFERENCIAS DE CAMBIO (+} 253.403,42 426.364,8B7
RESULTARD DEL EJERCICIO ) {3.439.490,28} 9.998.814,401

(*) Se presenta, Unica y exciusivamente, a efecios comparativos.

Las Notas 1 a & descritas en la Memoria adjunia forman parte integrante de la cuenta de
pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado ef 31 de diciembre de 2011.



CLASE 82

0L0719634

SANTANDER RENTA VARIABLE USA PENSIONES, FONDO DE PENSIONES

ESTADOS DE CAMBIOS EN El. PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES

A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(Eures)
2011 2010M

Saldos al comienzo del ejercicio 143.962.632,27 34.357.565,46

Entradas:

Apertaciones 7.822.21¢,95 10.135.250,48
Aporiaciones del promoior - -
Agportaciones de parlicipes 7.822.210.85 10,1386.250,48
Ofras aporiaciones - -
Aportaciones devuelias {& deducin - -

Wovillzaclones procedentes de otros instrumentos de prevision gocial 80.608.178,30 95.058.610,68
Procedentes de olros Planes de Pensiones 80.509.178,30 95.056.610,68
Frocedentes de Planes de Previsién Asegurados - -
Procedentes de Planes de Prevision Soclagl Empresarial - ~
Qtros - -

Resignaciones entre subplanes . .

Contratos con assguradoras 1.385,81 1.146,73
Prestaciones a cargo de asequradoras 1,620,368 1.620,38
Moviiizaciones v rescates derechos consclidados - -
Derechos de reembolse derivados de contratos de sequro a ¢argo aseguradores

+ 3l clerre def gjercicio 1B.698,83 17.231,58

- al comienze del ejercicio {17.231,68) (17.705,21)
Otros derechos de reembolso a carge de aseguradores

+ af clerre dei ejerciclo - -

- af comisnzo del ejercicio - -

Ingresos proplos del Plan 0,26 -
Rentabilidad sctives pendientes trasvase - -
Rentabilidad por el déficit del Plan de Reequilibric - -
Qiros ingresos del Plan 0,25 -

Resultados del Fongo imputados al Plan - 9.996.814 40
Bensficios del Fonde imputados al Plan - 5.998.814,40

Salidas:

Prestaciones, Hguidez y moviitzecion derechos consolidados {2.479.807,72) (914.024,4¢€)
Prestaciones 12.023.828,28) (870.698,37)
Liquitdez derechos consolidados por enfermedad y desempien (155 BES 45) (43.328,09)

Movitizaciones a otros instrumentos de prevision social {88.175.693,20) (34.670.768,02)
A oiros Planes de Pensiones 88.175.503,20)1  {34.670.789.02)
A Planes de Prevision Asegurados - -
A Planes de Previsién Sccial Empresarial e -
Otros - -

Reasignaclenes entre subplanes « -

Gastos por garantias externas -
Primas de segure - -
Otros gastos por garantias - -

Gastos proplos del Plan (0,28} {2.262,00)
Gastos Comision de Control del Plan - -
Gastos por servicios profesionales - -
Daotacién provisién créditos dudose cobro Plan - -
Qtros gastos del Plan {0,26) (2,262,00)

Resuliados del Fopdo imputados al Flan {3.439.480,20) -
Pérdidas del Fondo imputadas al Plan (3.439.480,28) -

Saldos al final del sjercicio 108,500,325 %1 113.862.632,27

(*y Se presenta, Onica y exclusivamente, a efectes comparativos.

l.as Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adiunta forman parte integrante
del estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2011.
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SANTANDER RENTA VARIABLE USA PENSIONES, FONDO DE PENSIONES

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOCS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y DE 2010

(Euros)
2011 20104
FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES RE EXPLOTACION {776.485,73) (3.489.608,04)
Resultado dei ejerciclo {3.439.490,29) 9.998.514,40
Ajustes def resultado 1.776.673,36 {10.731.427 49}
Gomisiones de Ia Entidad Gestora (+) 120.818,88 118.004,25
Comisiones de 1a Entidad Depositaria (+) 43.181,00 41.001,75
Resultados por bajas y enajenacién de instrumerntos financieros {+/-) 5.985.181,98 {2.358.267,25)
Ingreses financierss (-) (174.044 59) {74.847 05)
Gastos financieros (+) 27.771,32 18.858,31
Diferencias de cambio {+/-) - -
Varigcién del valor razonable de instrumentos financieros (+/-) (4,226.208,32) (8.486.287 50)
Otros ingresos y gastos {(+/-) - "
Gamblos en cuentas a cobrar y pagar 738.981,01 (2.811,846,65)
Deudores y oiras cugnias a cobrar {+/-) {1.075.168,84) {138.828,15)
Acresdores y oiras cusnias a pagar (+~) {1568.012,37) (484.424,52)
Qtros activos y pasives (+-) 1.874.162,22 (2.188.494,08)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 147.360,19 §4,3560,70
Pagos de ntereses |-} (656,08} (2,064 08)
Cobros de dividendas (+) 113.648 02 40.816,50
Cobros de intereses {+} 6147348 33.192,51
Otres pagos {cobros) (-/+) (27.215.24) (16.894,23)

FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagoes por inversiones ()
Inversiones ihmobiliarias
instrumentos de patrimonlo
Vaigres representativos de deuda
Depdsiios bancarios
Derivados
Ciras inversiones financieras
Cobros por desinversiones {+)
inversiones inmobiliarias
instrurnentos de patrimonlc
Valores representativos de deuda
Dlepésites bancarics
Derivados
Ofras inversiongs financieras
FLUJOS DE EFECTIVO POR OPERACIONES CON PARTICIPES
Aportaclones, prestaciones, movilizaciones
Aportaciones {+}
Prestaciongs (-)
Movitizaciones {+-)
Resuliados propios del plan
Gastos propios gel plan (-}
ingresos propios el plan (+)
Ctras entradas y salidas (+/-)
AUMENTO/RISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES
Efective o equivalentes al comienzo el ejercicio
Efeclivo o equivaientes al final del ejercicio

{17.166.047,52)

{44.211,568,00)

151,310.421,01)

{81.649,028,95)

1115.214.076.40)

(36.096.344,61)

(64.172.541,11)

(17.477 367 84}

134.144.372,08

37.438.369,85

£9.302.890,39

18.076.546,28

34.841.482,70]  19.362.823,67
(2.022.281,32)|  69.606.428,04
(2.023.90168)]  ©9.807.067,68
7.822.210,95]  10.135.250.48
(2.179.597,73) {594.024,48}
(7.886.474501  60.385.841 68
1.620,36 641,54}

(0,26) (2.262,00)

0,28 -
1.62036 1.620,36}
{19.964.81 4,97} 24.905.268,00
31.322.707,90 .417 448,90

1135788283

34.322.797,80

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

ias Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del
estado de flujos de efective correspondiente al ejercicio anual terminado &f

31 de diciembre de 2011,
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CLASE 87

Santander Renta Variable USA Pensiones, Fondo de Pensiones
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2011

Resefa del Fondo

Santander Renta Variable USA Pensiones, Fondo de Pensiones (en adelante, el Fondo} se constituyo el & de
febrero de 2000 bajo la denominacion de Santander Central Hispanc Renta Variable USA Pensiones, Fondo de
Pensiones. Con fecha 15 de febrero de 2007 el Fonrdo cambié su denominacién por ia actual. Ef Fondo se
encuentra sujeto a lo dispuestc en el Real Decreto Legislativo 1/2002, de 29 de noviembre, por el que &e
aprueba el Texto Refundido de ia Ley de Regulacion de los Planes y Fondos de Pensiones y sus sucesivas
modificaciones y en Jo dispuesto en ¢l 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 ia
restante normativa especifica de los Fondos de Pensiones. :

El Fondo figura inscrito en el registro especial de Fondos de Pensiones de la Direccion General de Seguros y
Fondos de Pensiones con el numero F-0685.

El Fondo tiene la consideracion de cerrade con el exclusivo objeto de dar cumplimiento a los Planes de
Pensiones que en &l se integren y de constiluir un capital que permita, en el momento de producirse las
contingencias previstas, aplicar el disponible del mismo, bien en forma de capital o de renta, de ambos o en
forma de pagos sin periodicidad regular para complementar los ingresos de los participes. Dada la actividad a la
que se dedica el Fondo, el mismo no tiene responsabilidades, gasios, activos, provisiones o contingencias de
naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con et patrimonio, ia situacion financiera y
los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las
cuentas anuales respecto a la informacion de cuestiones medicambientales.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en ia declaracién comprensiva elaborada por et Organo
de Control del Fondo, con fa participacién de la entidad gestora. En el bofetin de adhesion suscrito por el
participe se sefala ef lugar y forma en que se podra acceder a la citada declaracion que, en todo caso, debera
haliarse a disposicion de los participes y beneficiarios.

Segun se indica en la Nota 7, la direccién y administracion del Fondo estan encomendadas a Santander
Pensiones, S.A., Entidad Gesfora de Fondos de Pensiones {en adelante, la entidad gestora), entidad
perteneciente af Grupo Santander,

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Santander lnvestment, S.A. (Grupo Santander), entidad
depositaria del Fondo (véanse Notas 4 y 5).

La titularidad de ios recursos afectos al Fondo corresponde a los participes y beneficiarios de los Planes de
Pensiones integrados en el mismo.
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Al 31 de diciembre de 2011, los Planes de Pensiones integrados en &l Fondo eran los siguientes:

Nombre del Plan Sistema Modalidad Entidad
Promotora

Plan de Pensiones Santander Renta Individual | Aportacion Definida | Banco Santander, S.A, (Grupo

Variable USA Santander}

Plan de Pensiones Banesto Renta Individual Aportacion Definida | Banco Espafiol de Crédito, S.A.

Variable USA {Grupo Santander)

Plan de Pensiones Banif Bolsa USA Individual | Aportacion Definida | Banco Banif, S.A. (Grupo
Santander)

Plan de Pensiones Plan Renta Individual Aportacion Definida | Santander Pensiones, 5.A.,

Variable USA (*) Entidad Gestora de Fondos de
Pensiones (Grupo Santander)

() El Organo de Control del Fondo, en su reunién mantenida el 28 de mayo de 2010, aprobo por unanimidad ia formalizacion e
integracion del Plan, inscribiéndose en ei Registro Mercantil el 31 de agosto de 2010.

a) Régimen de pertenencia y de aportaciones

Podran acceder a la condicion de participes todas aquellas personas fisicas con capacidad legal para contratar
que suscriban el Boletin de Adhesion y efectiien el pago de las aportaciones o trasladen sus derechos
econdmicos a los Planes. La pérdida de ia condicién de participe se produce por fallecimiento, por acceder a la
situacion de beneficiario o por movilizacion de los derechos consolidados a otro instrumento de prevision social,
bien por terminacion y liquidacion del Plan, bien por decision unilateral det participe.

El participe podra realizar aportaciones voluntarias, regulares o extraordinarias, de acuerdo a lo establecido en
las especificaciones del Plan y siempre que el imporie de ias mismas no supere el limite legal. A partir de!
acceso'a la jubilacion, el participe podréa seguir realizando aportaciones al Plan. No obstante, una vez iniciada el
cobro de la prestacién, las aportaciones sbtlo podran destinarse a las contingencias de fallecimiento o
dependencia.

b) Contingencias cubiertas
De acuerdo a los Regiamentos de Especificaciones de los Planes las contingencias cubiertas son las siguientes:
1. Jubilacion del participe o sifuacion asimijabie.

2. Invalidez permanente del participe en sus grados de incapacidad laboral total para la profesion habitual,
incapacidad faboral absoluta para todo trabajo y gran invalidez.

3. Fallecimiento del participe o del beneficiario.
4. Dependencia severa o gran dependencia del participe.
¢} Sistema de financiacién de los Planes de Pensiones y régimen de prestaciones

La cuantia de las prestaciones de cada uno de los parlicipes o beneficiarios estara en funcion de las
aportaciones realizadas més los correspondientes rendimientos financieros generados por las inversiones,
deducidos los gastos gue le sean imputables. Las prestaciones, a eleccion dei participe o beneficiario, podran
percibirse en forma de capital, en forma de renta en cuaiquiera de sus modaiidades, como una combinacidn de
ambas o en forma de pagos sin periodicidad regular.
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El pago futuro de las rentas aseguradas (vitalicias o temporates) correspondientes a los beneficiarios que se
acojan a esta modalidad de cobro de prestaciones estd garantizado por una péliza de seguro. Al 31 de diciembre
de 2011, el importe de jos derechos de reembolso por provisién matematica de los beneficiarios del Plan de
Pensiones Banesto Renta Variable USA que se habian acogido a esta opcidn, segun comunicacion de
Santander Seguros y Reaseguros, Comparila Aseguradora, S.A. (Grupo Santander), era de 17 miles de euros
{17 miles de euros al 31 de diciembre de 2010) v figuran registrados en el epigrafe “Derechos de reembolso
derivados de contratos de seguros en poder de aseguradores - Derechos de reembolso por Provision
Matematica” del activo del balance, estando a su vez engiobados en la cuenia de posicién del Plan por el mismo
importe (véase Nota 6). Los pagos por estas prestaciones, cuando se producen, se minoran de ambos
epigrafes.

Bases de presentacién de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de ios registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
la normativa reguladora de los 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
resultados de sus operaciones y de los flujos de efectivo gque se han generado durante el gjercicio terminado
en esa fecha de conformidad con el marco normativo de informacidn financiera definido en la nhormativa en
vigor gque resulia de aplicacion.

En particular, el articulc 25 del Texto Refundide de ia Ley de Regulacién de Jos Planes y Fondos de
Pensiones, aprobado por ef Real Decretc Legislative 1/2002, de 29 de noviembre, establece que ia
contabilidad se regira por sus normas especificas y, con caracter supletorio, por las establecidas en el
Cédigo de Comercio, en el Plan General de Contabilidad y demas disposiciones de i legistacion mercantil
en materia contable. No obstante, es necesario conjugar dichas normas supletorias con el articulo 75 ded
Reglamento de Planes y Fondos de pensiones, que establece |a necesaria aplicacidn dei principic del valor
de mercado, el cual preside en todo caso ei calculo del valor de la unidad de cuenta,

Las cuentas anuales se formulan por aplicacion, con el alcance mencionado anteriormente, del Real Decreto
1.514/2007 por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad, ast como con ef contenido de la Orden
EHA/R51/2009, de 6 de febrero, por la gue sé aprueba el sistema de documentacion estadistico contabie de
las entidades gestoras de fondos de pensiones.

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

b} Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningun principic contable o norma de valoracion de caracter obiigatorio que,
teniendo un efecto significativo en ias cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion,

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

En las cuentas anuales del Fondo se han utiizado ocasionaimente estimaciones realizadas por los
Administradores de su entidad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastes y
compromisos que figuran registrados en eilas. 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 gue estas estimaciones se han realizade sobre la base de la mejor

3




0L0719639

CLASE 82

informacion disponible af cierre del ejercicic 2011, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarias (al alza o 2 la baja) en los proximos ejercicios, fo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerde con la normativa contable en vigor,

En todo caso, las inversiones de! Fondo, cualguiera que sea su poiitica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos Inherentes a la inversion en valores (véanse Notas 4 y 5), lo que
puede provocar que el valor de la unidad de cuenta fluctiie tanto al alza como a ia baja.

¢} Comparacién de la informacion
La informaciéon contenida en estas cuentas anuales refativa al ejercicio 2010 se presenta, Gnica y
exclusivamente, a efectos comparatives, junto con la informacién correspondiente ai ejercicio 2011,

o} Agrupacion de partidas

Determinadas partidas de! balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio 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 |a
memaoria.

e} Cambios en criterios contables
Durante el ejercicio 2011 no se han producido cambios significativos de criterios contables respecto a tos
criterios aplicados en el ejercicic 2010,

f} Correccién de errores
En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningan error significative que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio anterior.

Normas de reqistro v valoracion

En la elaboracidn de las cuentas anuales del Fondo se han aplicado los siguientes principios, politicas contables
y criterios de valoracion:

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoraciéon
. Clasificacién de los activos financieros

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

- Tesoreria: se compone, en su casc, de los saldos destinados a dar cumplimiento al coeficiente de
liquidez, ya sean mantenidos en el depositario, cuando este sea una entidad de crédito, o, en caso
contrario, en la entidad de crédite designada por el Fondo. Asimismo, se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saidos que ei Fondo mantenga en una institusion financiera para poder
desarroliar su actividad, los activos del mercado monetario y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo
en conceplo de garantias aportadas. En este capitulo se incluyen:

s Cuentas correntes a ia vista en Bancos e Institucicnes de Crédito, incluyendo los intereses a
cobrar no vencidos de estas cuentas.

¢ Cuentas de ahorro de disponibilidad inmediata en Bancos e hstituciones de Crédito y, en su caso,
et efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias aportadas, incluyende los intereses a
cobrar no vencidos de estas cuentas.
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»  Activos del mercado monetario; se compone, en su caso, por pagarés, Letras del Tesoro y por
vatores mobiliarios de renta fiia gue en el momento de su adquisicion presenten un vencimiento
no superior a tres meses. Los cambios que se produzcan en estos activos como consecuencia de
su valoracion posterior, de acuerdo a lo descrito en el apartado 3.b.i posterior, se registran, segin
su signo, en los epigrafes “Revalorizacién de inversiones financieras” o “Minusvaiias de
inversiones financieras (a deducir)” del active del balance.

inversiones financieras: 1a totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos dé valoracion como "Otros
activos financieros a valor razonabie con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias”. Los cambios
que se produzcan en estos activos come consecuencia de su valoracion posterior, de acuerdo a lo
descrito en el apartado 3.b.i posterior, se registran, segun su signo, en los epigrafes “Revalorizacion de
inversiones financieras® o “Minusvalias de inversiones financieras {a deducir)” del activo del balance. En
este capitulo se incluyen:

+ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones, cuotas parficipativas, acciones y participaciones en instituciones de inversion colectiva 'y
entidades de capital-riesgo, asi como productos estructurades de renta variable.

» Desembolsos pendientes (& deducir): desembolsos pendientes de pago sobre instrumentos de
patrimonic.

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

+ Intereses de valores representativos de deuda: recoge, en su caso, ia periodificacion de los
intereses activos, tanto implicitos como explicitos, de valores representativos de deuda y activos
dei mercado monetario.

« Créditos hipotecarios: recoge, en su ¢aso, los créditos adquiridos por el Fondo a terceros, con
garantia real y concedidos para la adguisicion de inmuebles que, en todo caso, cumpian los
requisitos establecidos en el Reglamento de Planes y Fondos de Pengiones.

e Créditos concedidos a pariicipes; recoge, en su caso, los creditos concedidos a participes por
parte del Fondo con anierioridad a la entrada en vigor del Reglamento de Planes y Fondos de
Pensiones, que, de acuerdo a la disposicién transitoria cuarta de dicho Real Decreto, mantienen
su vigencia en los términos pactados hasta su extincion.

« Otros creditos: recogerd, entre otros conceptas, los créditos por dividendos pendientes de cobro.

+ Intereses de créditos; recoge, en su caso, la periodificacién de los intereses activos de préstamos
y créditos concedidos a participes y/0 a terceros.

+ Depositos y fianzas constifuidos: se registran, en su caso, los importes aportados por el Fondo en
garantia del cumplimiento de una obligacion, inciuidas las garantias depositadas en los mercados
correspondienies para realizar operaciones en los mismos.

« Depositos en bancos y entidades de deposito: recoge, en su caso, el vaior razonable de los
depasitos que el Fondo mantiene en entidades de crédito, a excepcion de los saldos gue se
recogen en e} epigrafe *Tesoreria”, incluyende los intereses a cobrar no vencidos de estos
depbsitos.
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» Derivados: importe correspandiente a las operaciones con derivados financieros. Incluye, entre
ofros, las primas pagadas o cobradas en operaciones con opciones, asi como, con caracter
general, las variaciones en el valor razonable de los instrumentos financieros derivados tales
como warrants y opciones compradas/emitidas, futuros, forwards, cobros o pagos asociados a los
confratos de permuta financiera, etc.

e« Otras inversiones financieras: recoge, en su caso, los importes comespondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

Deudores: la totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién como *Préstamos y
partidas a cobrar’. Las correcciones valorativas por deterioro de los “Préstamos y partidas a cobrar”, asl
como su reversion cuando el importe de dicha pérdida disminuyese por causas relacionadas con un
evento posterior, se reconocen, en su caso, como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe
“Resultados de enajenacion de las inversiones — Resultados por ia enajenacion de inversiones
financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias, teniendo como contrapartida el epigrafe *Deudores ~
Provisiones (a deducir)” del balance. La reversion dei deteriore iendré como limite el valor en libros que
estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor. En este
epigrafe se integran:

« Participes, deudores por aportaciones: recoge, en su caso, el imporie de las contribuciones
pendientes de pago que deban efectuar los participes al Plan de Pensiones.

¢ Promotores;

1. Deudores por aportaciones: recoge, en su caso, el importe de las contribuciones
pendientes de pago, inciuidas las correspondientes a fa amortizacion del déficit en el
caso de planes de reequilibric, que deban efectuar los promotores al Plan 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, et importe de los fondos
patrimoniales constituidos pendientes de trasvase ya exigibles de acuerdo al
correspondiente plan de reequilibrio.

¢ Deudores por movilizaciones: recoge, en su caso, el importe pendiente de transferir de los
derechos que han sido movilizados por jos participes de otro instrumento de prevision social
(planes de pensiones, planes de prevision asegurados, planes de prevision social empresarial) al
Plan integrado en el Fondo o bien la cuenta de posicién “pendiente de transferir” que ha sido
trasladada desde otro Fondo de Pensiones al Fondo.

+ Aseguradores: recoge el importe pendiente de transferir de la entidad aseguradora al Fondo en el
caso de que ésta hubiera constituido provisiones a favor del Plan de Pensiones o en el supuesto
de Planes de aportacion definida que contemplen en sus especificaciones la alternativa de
asegurar la prestacion en forma de rents.

» Deudores varios: recoge, en su caso, los importes correspondientes a ofras cuentas deudoras no
recogidas en otros epigrafes, como por ejemplo, las ventas de vaiores al contade el dia de su
contratacion que se cancelan en la fecha de liquidacion y las diferencias netas resultantes de la
valoracion diaria de las posicionas en operaciones de compraventa a plazo de moneda extranjera
y de compraventa de valores representativos de deuda hasta la fecha de su liquidacion (véanse
Notas 3.b.iy 3.d.iy 3.d.ii).

+ Administracionss Publicas: recoge, en su caso, saldos deudores con la Administracion Pablica en
concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devoiucion del impuesto sobre
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Sociedades de ejercicios anteriores,
ii. Clasificacion de los pasivos financieros

La totalidad de estos epigrafes, incluidos en el capitulo "Acreedores”, se clasifican a efectos de valoracion
come "Débitos y partidas a pagar”

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

+ Acreedores por movilizaciones: recoge, en su caso, el importe pendiente de fransferir de ios
derechos consolidados gque han sido movilizados por los participes det Plan de Pensiones a ofro
instrumento de previsién social o bien el importe pendiente de transferir de la cuenta de posicion
gue ha sido trasladada del Fondo a ofro Fondo de Pensiones.

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

+ Aseguradores: recoge, en su caso, la parte de la prima de seguros pendiente de pago a la entidad
aseguradora cuando ésta hubiera constituido provisiones a favor del Plan de Pensicnes o en los
supuesios de planes de aportacion definida que contemplen en sus especificaciones la atternativa
de asegurar la prestacion en forma de renta,

« Entidad gestora: recoge el importe pendiente de pago por comision de gestion.
o Entidad depositaria: recoge el importe pendiente de pago por comision de deposito.

« Acreedores por servicios profesionales: recoge, en su caso, tos importes pendientes de pago por
servicios prestados al Fondo, incluidos los de auditoria y nolariales.

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

s Administraciones publicas: recoge, en su caso, las retenciones practicadas a beneficiarios por -
prestaciones pagadas y a profesionales por servicios prestados, pendientes de liquidar al cierre
del ejercicio,

« Fianzas y depositos recibidos: se registran, en su caso, los impories recibidos por el Fondo en
garantia del cumplimiento de una cbligacion.

« Otras deudas: refleja, entre otros conceplos, las cantidades pendientes de liquidacion per compra
de valores.

b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros
Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Préstamos y partidas a cobrar” y fos
activos clasificados en los epigrafes “Tesoreria — Bancos e Instituciones Credito ¢/c vista” y “Tesoreria -
Bancos e Instituciones Crédito o ahorro” se valoran, inicialments, por su “valor razonabie” {que saivo

evidencia en contrario sera el precio de la transaccion), integrando tos costes de transaccion directamente
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atribuibles a la operacién. Posteriormente, ios activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose
los intereses devengados en el epigrafe “Ingresos propios dei Fondo — Ingresos de inversiones financieras”
de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el
efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significativo, aquelias partidas cuyo importe se espera
recibir en un plazo inferior a un afio se podran valorar a su vaior nominal.

Los activos financieros clasiicados a efectos de valoracion como “Otres activos financieros a valor razonable
con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias’ y los activos clasificados en el epigrafe “Tesoreria —
Activos del mercado monetario”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precic de la transaccidon), reconociéndose los costes de iransaccion que les sean
directamente atribuibles en Ja cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio. No obstante, por razones de
simplicidad operativa, la entidad gestora ha registrado los costes de transaccion directamente atribuibles
como mayor valor del propio activo sin gue dicho tratamiento tenga efecto aiguno sobre el valor de la unidad
de cuenta de los Planes integrados en el Fondo ni sobre el resultado del Fondo. Los intereses expiicitos
devengados desde la itima liguidacién se registran en el epigrafe “Inversiones financieras ~ Intereses de
valores representativos de deuda” del activo del balance. Posteriormente, los activos se valoran por su valor
razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios
gue se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado
3.h.iil), teniendo como contrapartida, segln su signo, los epigrafes “Inversiones financieras ~ Revalorizacion
de inversiones financieras” o “inversiones financieras ~ Minusvalias de inversiones financieras (a deducin)”,
respectivamente, del balance.

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

- Valores e instrumentos financieros admitidos a negociacion an un mercado regulado: su valor razanable
se corresponde con el de su cotizacion al cierre del dia a que se refiera su estimacion o, en su defectoe,
al Ultimo publicado o al cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre. Cuando se
haya negociade en mas de un mercado, se toma la cotizacion ¢ precio correspondiente a aquef en el
que se adquirnio el instrumento financiero.

- Valores ¢ instrumentos financieros de renta fija no admitidos & negociacion en un mercado regulado o,
cuanda estando admitidos a negociacion en un mercado regulado, su cotizacion o precio no sean
suficiente representativos: su vaior razonable se determina actualizando sus flujos financieros futuros,
incluido el valor de reembolso, a ios tipos de interés de mercado en cada momenio de la curva IRS
asimilable por sus caracteristicas a dichos valores, incrementado en una prima o margen que sea
representativo del grado de liquidez de los valores o instrumentos financieros en cuestion, de las
condiciones concretas de Ja emision, de la soivencia del emisor, del riesge pais o de cualquier ofro
riesgo inherente al valor o instrumento financiero.

- Otros valores o instrumentos financieros distintos de los sefialados en ios apartados anteriores: su valor
razonable es el que resulta de aplicar criterios racionales valorativos acepiados en Ia practica. teniendo
en cuenta, en su caso, los criterios que estabiezca el Ministro de Economia y Hacienda bajo el principio
de maxima prudencia. En particular, en e casc de:

a. Valores no admitidos adn a cotizacidn: su valor razonable se calcula mediante los cambios
que resultan de cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedenies de
emisiones anteriores, teniendo en cuenta factores como las diferencias en sus derechos
econémicos.

b. Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se caicula tomando como
referencia el valor teodrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio
contable ajustado de la entidad participada, corregido en el importe de las plusvalias o
minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubleran sido identificadas y caiculadas en el
momenio de ia adquisicién y subsistan en el momento de |a valoracion.
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c. Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporaies de activos: su valor razonable
se calcula, generalmente, ge acuerdo al precic que iguate el rendimiento interno de la
inversién a ios tipes de mercado vigentes en cada moemento, sin perjuicic de ofras
consideraciones, como las condiciones de cancelacion anticipada 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 la
correspondiente sociedad gestora. De no existin, se utilizara el Uitimo valor liquidativo
disponible. En ei caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado 0
sistema multiiateral de negociacion, se valorardn a su valor de cotizacion del dia de
referencia, siempre que sea representative. Para las inversiones en |IC de inversion libre, 11IC
de IC de inversion ibre e IIC extranjeras similares, se ufilizan, en su caso, valores
liquidativos 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 el mercado no sea suficientemente liquido o se trate de insirumentos derivados
no negociados en mercado regulados o sistemas muitilaterales de negociacion, se valoraran
mediante la aplicacién de métodos o modelos valoracion adecuados y reconocidos.

- Creditos: su valor razonabie se corresponde con su valor actual, con el limite dei valor de la garantia,
utilizando para su actualizacion los fipos de interés de mercado en cada momento de la Deuda Pablica
de duracién mas proxima a la residual del crédito, incrementado en una prima o margen que sea
representativo de as condiciones concretas de la contratacion, de la solvencia del emisor, del riesgo
pais, o de cualquier otro riesgo inherente al crédito,

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectes de valoracién como "Débitos y partidas a pagar” se valoran
inicialmenie por su “vaior razonable” (que salve evidencla en confrario serd el precic de la transaccion),
integrando fos costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasives ge
vaioran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos de
expiotacion propios del Fonde - Gastos de inversiones financieras” de la cuenia de pérdidas y ganancias
mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de
efactivo no es significativo, aquelias partidas cuyo importe se espera pagar en un plaze inferior a un afio se
podran valorar a su valor nominal.

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidoes por
venta en firme de aciivos adquiridos temporalmente o actives aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
resiitucion de los activos adguiridos bien temporalmente ¢ bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Fi tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionade por ta forma en que se
traspasan a terceros 1os riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Siios riesgos y beneficios se fraspasan sustancialments a terceros — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra — el activo financiere transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
confraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
active obtenido menos cualquier pasivo asumide, y el valor en fibros det activo financiero, determinara asi
ta ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.
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Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Sise refienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados at activo financiero transferido - caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precic fijo o por el precio de venta mas
un interés y de los contraos de préstamo de valores en ios gue el prestatario tiene ia obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos anglogos — el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y continuard vaiorandose con los mismos criterios utilizados antes de ia
transferencia. Por ef contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual at de la contraprestacion recibida, gue se valorard posteriormente a su coste amortizado.

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

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, &ste se daré de baja cuando no se hubiese retenido el controt de! mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efective que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que ltlevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de baja def balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuangdo un tercerc ios adquiere.

Contabilizacion de operaciones
i. Compraventa de valores al confado

Conforme a la respuesta de fecha 29 de diciembre de 2009 a fa consulta realizada a fa Direccion General de
Segures y Fondos de Pensiones, cuando existen operaciones de valores al contado se contabilizan el dia de
contratacien. No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, la entidad gestora contabiliza en
ei activo las operaciones de valores representativos de deuda en la fecha de liguidacion, aungue en
cualguier caso registra las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estas operaciones entre la fecha de contratacion y la fecha de liquidacion en el epigrafe "Resuitados de
enajenacion de las inversiones — Resultados por la enajenacion de inversiones financieras” de la cuenia de
perdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecte alguno sobre el valor de ia unidad de cuenia de
los Planes integrados en el Fondo ni sobre e} resultado del Fondo. Las compras se adeudan en el epigrafe
“inversiones financieras” dei activo del balance, segun su naturaleza y el resultadc de las operaciones de
venta se registra en el epigrafe “Resultados de enajenacién de las inversiones — Resultados por la
enajenacion de inversiones nancieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva o de inversion a través de
offo Fondo de Pensiones autorizado a operar como abierto, se entiende como dia de ejecucion ef de
confirmacion de la operacién, aunque se desconozca el numero de participaciones ¢ acciones a asignar. La
operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de
ejecucion se contabilizan, en su caso, en ¢l epigrafe "Deudores ~ Deudores varios” del balance, hasta ta
fecha de su liquidacion,

ii. Compraventa de valores a plazo

Conforme a las “Instrucciones para cumplimentar los modelos de informacion estadistico-contable de ios
Pianes y Fondos de Pensiones y de las Entidades Gestoras”, cuando existen operaciones de compraventa a
plazo las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el vaior razonable de estos
contratos se registran en los epigrafes "Resultados de enajenacion de las inversiones — Resuitados por la
enajenacion de tnversiones financieras” o “Variacién del valor razonable de instrumentos financieros -
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Varlacion 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 liguidacion. No obstante lo anterior, por razones de
simplicidad operativa, la entidad gestora registra las citadas diferencias de las operaciones de compraventa a
piazo de moneda extranjera, tanto realizadas como no realizadas, en el epigrafe "Diferencias de cambio” de
la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el valor de la unidad
de cuenta de los Planes integrados en el Fondo ni sobre el resultade del Fondo, La contrapartida de estas
cuentas se registra en el epigrafe “Deudores — Deudores varios” del activo del balance, hasta la fecha de su
liquidacién.

iii. Adguisicion temporal de activos

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

Las diferencias de valor razonable gue surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacién del valor razonable de instrumentos
financieros —~ Varlacién del valor de inversiones financieras”.

jv. Contratos de futuros, opciones v warrants y otros dervados

Cuando existen operaciones de opciones y/o warrants, las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de
las mismas se registran por su valor razonable en el epigrafe “tnversiones financieras - Derivados” del activo
del balance, en la fecha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe “Inversiones financieras — Depésitos y flanzas constituides” del activo de! balance se registran,
adicionalmente, los fondos depositados en concepto de garantia en los mercados correspondientes para
poder realizar operaciones de futuros, opciones y warrants.

En los epigrafes “Resultados de enajenacion de las inversiones — Resultados por ia enajenacion de
inversiones financieras” o “Varacién del vaior razonable de instrumentos financieros - Variacion del valor de
inversiones financieras®, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacion de la operacion en el ejercicio,
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 el epigrafe “Inversiones financieras ~ Derivados”
del active del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

En aguellos casos en gue el contrate de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Resultados de enajenacion de las inversionss ~ Resultados porta
enajenacion de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias, teniendo como contrapartida
et epigrafe "Inversiones financieras -~ Desivados” del balance, hasta ia fecha de su liquidacion.

En el caso de operaciones sobre valores, si ia opcidn es ejercida, su valor se incorpora & la valoracion inicial
o posterior del active subyacente adguirido ¢ vendido, guedando exciuidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuandc existen valores aporiados en garantia al Fondo distintos de efectivo, se reconcce un pasivo
financiero por el valor razonable de su obligacién de devolverlos, Cuando existe efectivo recibido en garantia,
se registra en el eplgrafe “Tesoreria - Bancos e Instituciones Crédito o ahorro” del balance.
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Ajustes por periodificacion (activo y pasivo)

En caso de gue existan, corresponden, fundamentaimente, a gastos e ingresos liquidados por andicipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Inversiones financieras — Intereses de vaiores representativos de deuda” del balance.

instrumentos de patrimonio propio

Los Planes de Pensiones mantienen una cuenta de posicion en el Fondo, gue representa su participacion
econdmica en el mismo y se incluye en et epigrafe “Fondos propios ~ Cuenta de posicion de Pianes” (véase
Nota 6). Los instrumentos de patrimonio propie del Fondo son las unidades de cuenta en fas gue se
encuentra dividido el patrimonio de cada Pian de Pensiones infegrado en et Fondo,

Las unidades de cuenta de los Planes de Pensiones se vaioran, a efectos de aportaciones y prestaciones, en
funcion del valor de la unidad de cuenta del dia en gue se hagan efectivas las mismas. El vaior de las
unidades de cuenta de los Pianes se calcufe diatiamente como resultade de dividir el patrimonio de cada
Plan, calculado segun los criterios de valoracion descritos en los apartados precedentes, enfre el nimero de
unidades de cuenta existentes a la fecha de su determinacion, una vez considerados los movimienios de
cada Plan que den lugar a entradas o salidas de recursos.

Los pagos de las prestaciones previstas en el Reglamento de Especificaciones de cada Plan de Pensiones y
reconocidas por su Organo de Confrol, asi como las aporiaciones de fos participes y, en su caso, de los
promoteres, ef resultado del ejercicio atribuible al Plan de Pensiones, sea beneficio o perdida, se efecttan
con Gargo © abono a su cuenta de posicion.

Provisiones

En caso de gue existan, se corresponden con obligaciones, expresas o tacitas, claramente especificadas en
cuanto a su naturaleza, de las que, al 31 de diciembre de 2011, no es posible determinar su importe 0 la
fecha en la que se produciran. Los excesos de provision 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 utifizades, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos porintereses y dividendos

ios intereses de activos financieros devengades con posterioridad al momento de la adguisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del metodo del
tipo de interés efectivo, a excepcidn de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas ¢ en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de ios intereses provenientes de
ta cartera de activos financieros se registra en el epigrafe ‘Inversiones financieras — intereses de valores
representativos de deuda’ def 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 otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos propics del Fondo - Ingreses de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en
el momento en que nace et derecho a percibifos por el Fondo.
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fi. Comisionesy conceptos asimilados

Las comisiones de gestion, de depdsito asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento de! Fondo se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y depdsito no podran resuitar, por todos los conceptos, superiores al 2% y al 0,5%
anual, respectivamente, de las cuentas de posicion a las que deban imputarse, siendo aplicable el limite
tanto a cada Plan de Pensiones como al Fondo en su conjunto, e individuaimente a cada participe y
beneficiaric. Cuando el Fondo o, en su caso, €l Plan de Pensiones de empleo cstente la titularidad de una
cuenta de participacion en otre Fondo de Pensiones, o invierta en instifuciones de inversion colectiva o
entidades de capital-riesgo el limite anterior operara conjuntamente sobre las comisiones acumuladas a
percibir por las distintas gestoras y depositarias ¢ 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 limiles expuestos en el parrafo
anterior, se registran, en su caso, minerando los epigrafes “Otros gastes de gxplotacion —~ Comisiones de la
entidad gestora” y “Otros gastos de explotacion — Comisiones de la entidad depositaria’, segun su
naturaleza.

108 costes directamente afribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos de expiotacion proplos del Fondo
- Gastos de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

jii, Vanracién del valor razonabie en instrumentos financieros

Conforme a los criterios de la Direccidn Generat de Seguros y Fondos de Pensiones, el beneficio ¢ pérdida
derivado de variaciones del valor razonable de los activos financieros, realizado o no realizado, se registra en
los epigrafes “Resultados de enajenacion de las inversiones — Resultados por i enajenacion de inversiones
financieras” y “Variacion del valer razonable de instrumentos financieros — Variacién dei valor de inversiones
financieras”, respectivamente, de ia cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.iy 3.j}.
No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, la entidad gestora registra las variaciones de
valor razonable, procedentes de activos enajenados, producidas entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de
2011 en el epigrafe “Resultados de enajenacion de las inversiones — Resultados por la enajenacion de
inversiones financieras” con contrapartida en el epigrafe "Variacion del valor razonable de instrumentos
financieros — Variacion del valor de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que
dicho tratamisnto tenga efecto algunc sobre el valor de [a unidad de cuenta de los Planes integrados en e
Fondo ni sobre el resultado dei Fondo.

iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen coniablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
Impuesto sobre Sociedades

Los Fondos de Pensiones estan sujetos al Impuesto sobre Sociedades a tipo de gravamen cero (vease Nota
8).

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el eurc. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominades en monedas diferentes al eurc se consideran denontinados en “moneda extranjera”,

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utllizando fos tipos
13
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de cambic de contado de ta fecha de la transaccisn, entendiendo como ef tipo de cambio medio de contado
del mercado de referencia a la fecha.

Las diferencias de cambio que se producen a! convertir los saldos denominados en moneda extranjera a Ia
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias gue son tesoreria y débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
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 y ganancias derivadas de
ia valoracion {(véase Nota 3.h.iii}.

k) Operaciones vinculadas

La entidad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 85 ter
del Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones que, en cualquier caso, pertenecen a la actividad
ordinaria def Fondo y se efectlan en condiciones iguales o mejores que las de mercado. Para ello, la entidad
gestora dispone de un procedimiento intemo formal, recogido en su reglamento intemo de conducta, para
evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en inferés exclusivo
del Fondo y a precios o en condiciones iguales 0 mejores que las de mercado que, segun o establecido en
la normativa vigente, se encuentran recogidos en el boletin de adhesion suscrito por el participe y en los
informes trimestrales facilitados a los participes y beneficiarios. Adicionalmente, la entidad gestora dispone
de una comisién independiente creada en el seno de su Consejo de Administracion que confinna e
cumplimiento de estos requisitos.

inversiones financieras

El detalie de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2011 sin considerar, en su caso, el saldo
del epigrafe "Intereses de valores representativos de deuda”, "Depositos en bancos y entidades de deposito”,
‘Derivados” y "Depositos y flanzas constituidos” se incluye como Anexo, & cual forma parte integrante de esta
nota.

El movimiento, durante el eiercicio 2011, en el saldo nefo de las revaiorizaciones y minusvalias de las
inversiones financieras, asi como de los activos del mercade monetario, se muestra a continuacion;

Euros
Saldo neto al inicio del eiercicio 9.622.745,93
Revalorizaciones/(minusvalfas} con abono/{cargo) a la
cuenta de pérdidas y ganancias 4.226.205,32
Aplicaciones (¥) (6.424.943,58)
Saldo neto al cierre del ejercicio 7.424.007,67

{* Corresponden, en su caso, al importe aplicado en las ventas de tftulos de inversicnes financieras,
levados a cabo por el Fondo durante ef ejercicio 2011.
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Adicionalmente, ai 31 de diciembre de 2011, el valor efectiva comprometido de las posiciones mantenidas por &l
Fondo en instrumentos derivados (en mercados organizados) yfo de los compromises de compra o de venta es
el siguiente:

. Euros
Futuros comprados 10.148.379,63
Futurog vendidos 7.004.320,89
Total _ 17.152.760,62

Al 31 de diciembre de 2011, la totalidad de estas posiciones mantenidas en instrumentos derivados y/o en
compromisos de compra o de venta por el Fondo tenian un vencimiento inferior al afio.

Al 31 de diciembre de 2011, la totalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe “Inversiones
financieras — Derivados” del balance corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro.

Er el epigrafe “Inversiones financieras — Depositos y fianzas constituidos” del balance se registran las garantias
depositadas en los mercados correspondientes para realizar operaciones en los mismos gue, al 31 de diciembre
de 2011, ascendian a 1.044 miles de euros (3.018 miles de euros, al 31 de diciembre de 2010).

Durante el gjercicio 2011, ef Fondo ha registrado en el epigrafe *Ingresos propios del Fendo — Otros ingresos” de
la cuenta de pérdidas y ganancias un importe de 107 miles de euros (38 miles de euros al 31 de diciembre de
2010}, correspondiente a la devolucion parcial de comisiones del comercializador de las Instituciones de
Inversidn Colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Santander, en las que ha invertido el
fondo.

Los valores vy activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositades, lo estan en
Santander investment, $S:A., o en tramite de depositc en dicha entidad {véanse Notas 1y 7). Los valores
mobiliarios y demas activos financieros del Fonde no pueden pignorarse ni constifuirse en garantia de ninguna
clase, salvo para asegurar el cumplimiente de ias obligaciones dei mismo.

Gestidn del riesgo:

La gestidn de ios riesgos financieros que lleva a cabo la entidad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiente de mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en (08 tipes de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesges de crédite y liquidez. En este sentido, el Reglamento de Planes y
Fondos de Pensiones y demas normativa aplicable, establecen una serte de coeficientes normativos que limitan
dicha exposicién y cuyo control se reaiiza por la entidad gestora. A continuacion se indican los principales
coeficientes normativos a fos que esta sujeto el Fondo:

+ Coeficiente minimo de inversion:

Al menos el 70% del activo del Fando se invertira en valores e instrumentos financieros susceptibles de
trafico generalizado e impersonal que estén admitidos a negociacidn en mercados regulados, en
instrumentos derivados negociados en mercados organizados, en depdsitos bancarios, en creditos con
garantia hipotecaria, en inmuebles y en instituciones de inversion colectiva inmobitiarias. Tambiéen se
podran incluir en el referido porcentaje las acciones y pariicipaciones de instituciones de inversion
colectiva sometidas a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva ¢ a la
Directiva 85/811/CEE del Consejo, de 20 de diciembre de 1885, siempre que, tratandose de fondos de
inversion, sus participaciones o bien tengan la consideracion de valores colizados o bien estén
admitidas a hegociacién en mercades reguiados; y, tratandose de sociedades de inversién, sus
acciones sean susceptibles de trafico generalizado & impersonal vy estén admitidas a negociacion en
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mercados regulados. No se incluiran en el cilado porcentaje las acciones y participaciones de
instituciones de inversidn colectiva de inversion libre v de instituciones de inversion colectiva de
instituciones de inversion colectiva de inversion libre sometidas a la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de
instituciones de inversién colectiva, y su normativa de desarrolio.

« Limite a la inversion en valores cotizados:

La inversion en valores e instrumentos financieros emitidos per una misma entidad, mas los creditos
otorgados a elia o avalados o garantizados por la misma, no podra superar ¢l 5% del active del Fondo.
Este limite guedara ampliado al 10%, siempre que |a inversién en los emisores en los que supere el 5%
no exceda dei 40% del activo del Fendo.

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

« Limite a la inversion en valores no cotizados:

La inversion en valores o instrumentos financieros no admitidos a cotizaclon en mercados regulados o
en valores o instrumentos financieros que, estando admitidos a negociacién en mercados reguiados no
sean susceptibles de trafico generalizado e impersonal, cuando estén emitidos o avalados por una
misma entidad no podra superar el 2% del activo del Fondo.

El limite anterior sera de un 4% para los citados valores o instrumentos financieros cuando estén
emitidos o avalados por entidades pertenecientes a un mismo grupo.

ios limites anteriores no seran de aplicacion a los depdsitos en entidades de crédito, sin perjuicio del
cumplimiento del “Limite conjunto a la inversidn” descrito a continuacion.

s+ Limite a la inversion en Instituciones de inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una Gnica lIC de caracter financiero de lag
previstas en las letras a) y b) del articulo 70.3 del Regiamento de Pianes y Fondos de Pensiones no
podra superar el 20% del active del Fondo, siempre que, tratandose de fondos de inversicén, sus
participaciones o bien tengan la consideracién de valores cotizados ¢ bien estén admitidas a
negociacion en mercados regulados: y, tratdndose de sociedades de inversion, sus acciones sean
susceptibles de trafico generalizado e impersonal y estén admitidas a negociacion en mercados
reguiados.

{a inversidn en una sola institucion de inversion colectiva de las previstas en las lefras a) vy b) del
mencionado articulo 70.3 cuando no cumplan ios requisitos previstos en el parrafo anterior, o de las
previstas en ia letra d) del misme articule 70.3, ¢ en una sola institucion de inversion colectiva de
nversion libre o institucién de inversién colectiva de instituciones de inversion colectiva de inversion
licre no podra superar el 5% del active del Fondo de Pensiones.

Los limites previstos en sste apartade para la inversion en una misma institucion de inversidn colectiva
seran, asimismo, aplicabies para la inversion del Fondo en varias instituciones de inversidn colectiva
cuando estas estén gestionadas por una misma Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva o por varias pertenecientes al mismo grupo.

« Limite aia inversion en dervados:

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

Los instrumentos derivados no negociados en mercados regulados estaran sometidos al “Limite a la
inversién en valores no catizados” anterior por el riesgo de contraparte asociado a la posicion.

" Asimismo, los instrumentos derivados contratados como inversion, bien directamente o bien formando
parte de un producto estructurado, no podran exponer al Fondo a perdidas potenciales o reales gue
superan e patrimonic neto del mismo.

s Limite conjunte a la inversion:

La inversién en los valores o instrumentos financiercs emitidos o avalados por una misma entidad, las
posiciones frente a ella en instrumentos derivados y tos depositos que el Fondo tenga en dicha entidad
no podra superar el 20% del activc del Fondo. Ei citade limite también sera aplicable a varias entidades
que formen parte de un mismo grupo.

¢ Limite ala inversion en valores o instrumentos financieres emitidos por el promotor:

g inversién en valores o instrumentos financieros emitidos por entidades del grupo al que perienezca
el promotor o promotores de los Planes de empleo en él integradoes no podra superar el 5% del activo
det Fondo.

« Limite a la inversion en valores o instrumentos financieros emitidos ¢ avalados por una misma entidad:

La inversion en valores o instrumentos financiercs emitidos o avalados por una misma entidad no podré
exceder del 5%, en valor nominal, del total de los vaiores e instrumentos financieros en circulacion de
aquella, a excepcion de entidades de capital-riesgo autorizadas a operar en Espafia conforme a la Ley
25/2005, de 24 de noviembre, y acciones y participaciones de Instituciones de Inversién Colectiva de
las previstas en las lefras a) y b) del articulo 70.3 del Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones,
siempre que, tratdndose de fondos de inversion, sus participaciones o bien tengan la consideracién de
valores cotizados o bien estén admitidas a negociacién en mercados regulados; y, tratandose de
sociedades de inversidn, sus acciones sean susceptibles de trafico generalizado e impersonal y estén
admitidas a negociacién en mercados regulados, gue no podré superar el 20%.

Los limites anteriores no seran de aplicacion a los valores o instrumentes financieros emitidos o avalados por
! Estado o sus organismos autdnomos, por las comunidades auténomas, corporaciones locales ¢ por
administraciones publicas equivalentes de Estados pertenecientes a la OCDE, o por las instituciones u
organismos internacionales de los gue Espafia sea miembro y por aguellos otros que asi resulte de

compromiscs internacionales que Espafia pueda asumir, siempre que la inversion en valores de una misma
ermnision no supere el 10% del saldo nominal de esta.

« Limile a la inversién en activos e instrumentos inmobiliarios:

La inversion en inmuebles, créditos hipotecarios, derechos reales inmabiliarios, acciones vy
participaciones en instituciones de inversién colectiva inmobitiaria y en aquellas participaciones en el
capital social de sociedades que tengan como objeto social exclusivo ta tenencia y gestion de
inmuebles y cuyos valores no estén admitidos a cotizacion en mercados regulados no podré exceder
del 30% dej activo del Fondo.

La inversidn en un inmueble, crédito hipotecario, derecho real inmobiliaric ¢ en acciones o
participaciones del capital social de una sociedad o grupo de elias que tenga como objeto sacial
exclusivo la tenencia y gestion de inmuebles y cuyos vaiores no estén admitidos a cotizacion en
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mercados regulados no podra superar el 10% del activo del Fondo. Este limite sera aplicable, asi
mismo, sobre aquellos inmuebles, derechos reales inmebiliarios, créditos hipotecarios o sociedades lo
suficientemente proximos y de similar naturaleza que puedan considerarse como una misma inversion.

La inversion en una sola institucion de inversian colectiva inmobiliaria podra flegar hasta el 20% del
activo del Fondo. Este limite también sera aplicable para la inversion det Fondo en varias instituciones
de inversion colectiva inmobiliarias cuando estas estén gestionadas por una misma entidad gestora de
instituciones de inversidn colectiva o por varias pertenecientes al mismo grupo.

A esta categoria de activos no e resultara de aplicacion el limite conjunte a la inversion.
» Calificaciones crediticias exigibles al emisor o a las condiciones de emision:

Las contraparies de los instrumentos derivados no negociados en mercados organizados deberan
contar con una calificacién crediticia minima de BBB o similar emitida por una agencia especializada.

Los activos financieros estructurados negociables deberan disponer de una calificacion crediticia
minima, actualizada anualmente, emitida por una agencia de calificacion de reconocido prestigio de A;
salvo que se trate de activos financieros estructurados negociables en los que el riesge de credito del
active estructurado dependa del riesgo de crédito de los colaterales, o que el activo financiero
estructurado contenga instrumentos derivados cuyo subyacente se referencie a una calificacion, indice
o evento de crédito en cuyo caso ia calificacion exigida sera de, al menos, AA.

» Coeficiente de fiquidez:

El Fondo, en atencidn a ias necesidades y caracteristicas de los Planes de Pensiones adscritos,
establecera un coeficiente de liquidez segin las previsiones de reguerimientos de activos liquidos, las
cuales, contrastadas con ias prestaciones, definirén ef adecuado nivel de cobertura, Tal exigencia de
liguidez debera mantenerse en depodsitos a la vista y en activos del mercado monetario con vencimiento
no superior a tres meses.

s  Obligaciones frente a terceros:

Ef Fondo no podra contraer préstamos o hacer de garante por cuenta de terceros. No obstante, podra
contraer deudas de manera excepcional y transitoria, con el Gnico objete de obtener liquidez para el
pago de las prestaciones, previa comunicacion a la Direccion General de Seguros vy Fondos de
Pensicnes.

Las obligaciones frente a terceros no podran exceder, en ningln caso, del 5% del activo del Fondo. No
se tendran en cuenta, a estos efecios, los débitos 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 jos beneficiarios hasta el momento del pago de las correspondientes prestaciones, ni
las correspondientes a los derechos consolidados de los participes.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo
case, son objeto de seguimiento especifico por la entidad gestora.

Riesgo de crédito

£l riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que aiguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con ia misma. Dicho riesgo se veria mitigade con los limiles
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos,
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La politica de control de riesgo de créditc que lleva a cabo la entidad gestora del Fondo consiste, principaimente,
en la definicion y monitorizacion periddica de limites internos en funcion de la vocacion inversora del Fondo
determinando, entre otros aspectos, e rating minimo de inversion, el spread medio de credito, et rating medio de
la cartera y la exposicion méxima por emisor, tramos de rating y tramos de seniority.

Riesgo de liguidez

En el caso de que el Fondo invittiese en valores de baja capitalizacién ¢ en mercados con una reducida
dimension v limitado volumen de contratacion, o en instituciones de inversion Colectiva con liquidez inferior a la
del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por eilo, la entidad gestora del Fondo gestiona el
riesgo de liguidez inherente a ia actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez,
garantizando la capacidad del mismo para responder con rapidez a fos requerimientos de prestaciones de sus
participes.

En concreto, la politica de control del riesgo de liquidez que lleva a cabo la entidad gestora del Fondo consiste,
principaimente, en ia definicién y monitorizacion periddica de limites internos en funcion de la vocacion inversora
del mismo y de las necesidades previsibles de tesoreria, determinando, entre oiros aspectes, el porcentaje
minime de fiquidez (tescreria y adquisiciones temporales de activos) de las carteras y su exposicion maxima a
activos poco liquidos.

Riesgo de mercado

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

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

- Riesgo de tipo de cambio: la inversién en actives denominados en divisas distintas del euro conlieva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio,

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

{a politica de control de riesgo de mercado que Heva a cabo la entidad gestora del Fonde consiste,
principalmente, en la definicién y monitorizacion periédica de limites internos en funcion de la vocacion inversora
del mismo determinando, entre otros aspectos, las bandas de exposicion maxima y minima de la carteras a ia
renta variabie y/c a la renta fija, la exposicion a divisas o los rangos de exposicion a riesgo de tipos de interes
{duracidn}.

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

Al 31 de diciembre de 2011, la composicion det saldo de este epigrafe del balance era {a siguiente:

07139655

Euros '
BEuro No Euro Total

Bancos e instituciones de crédito ¢/¢ vista:
Cuentas en el depositario (Santander Investment, S.A.) 4.457.514,56 4.675.149,96 9.132.664,52
Otras cuentas de tesoreria (*) - 222522841 2.225228,41
4.457.514,56 6.900.378,37 11.357.892,93
Banco e instituciones de crédito ¢/ ahorro - - -
Activos del Mercado Monetario - e T -
4.457.514,56 6.900.378,37 11,357.892,93

(M Cuentas de tesoreria mantenidas con ctrag entidades pertenecientes al Grupo Santander (véase Nota1).

Las cuentas corrientes en euros mantenidas por el Fondo han devengado en el gjercicio 2011 un tipe de interés
anual def MIBOR a un dia menos 0,75 puntos porceniuales, revisable vy liquidabie frimestralmente.
Adicionalmente, las cuentas corrientes en divisa mantenidas por el Fondo han devengade en el gjercicio 2011 un
tipe de interés anual referenciado al tipo de referencia de la divisa menos un punto porcentual, revisable y

liquidable trimestralmente.
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6. Fondos propios
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El detalie de Jas cuentas de pesicion correspondientes a los Planes de Pensiones integrados en el Fondo, asi
come su movimiento duranie el ejercicio 2011, han sido los siguientes:

Euros
Santander Renta | Banesto Renta Pian Renta
Variable UBA Variable USA Banif Bolsa USA Variable USA Tofal

Saldos al 31 de diciembre de 2010 84.229.132,20 5.824.385.76 22.0683.738,38 1,845,385 83 113.962.832,27

Entradas: .

Aportaciones 6.394.546 97 518.888,35 567.981,27 340.784,36 7.822.210,95
Aportaciones del promotor - . - - B
Aportaciones de participes 5.394,548 97 518.808,35 567.881,27 340.784,36 7.822.240,95
Otras aportacicnes - . B “ -
Aportaciones devueltas (2 deducin) - - - - -

Movilizaciones procedentes de ofros instrumentos
e prevision social 65.677.808,57 4.202.600,80 8.032.368,39 2.596.400,54 80.509.178,30
Procedentes de otros Planes de Pensiones 55.677.808,67 4,202,600,80 8.032.368,38 2.596.400,64 80.509.178,30
Procedentes de Planes de Prevision Asegurados - - - - -
Procedentes de planes de Prevision Social Empresarial - - - - -
Qtros ~ - - - -

Resignaciones entre subplanes - - - - -

Contratos con aseguradores - 1.085,61 - - 1.085,61
Prestaciones a cargo de aseguradores - 1.620,36 - 1.620,38
Movilizaciones y rescates derachos consolidados - - - - -
Derechos de reembolso derivades de contratos

d& seguro a cargo aseguradores
+ g} clerre dal ejercicio (M) - 16.696,83 - - 16.606,83
- al gomienzo del gjercicio - (17.231,88) - - (17.231,58)
Otros derechos de reembolse a cargo de aseguradores
+ ai clerre del ejercicic . . 3
- al comienzo det! gjercicio - - - - -

ingresos propios del Plan - 0,03 - 0,23 0,26
Rentabilidad aclivos pendientes trasvase - . - - -
Rentabiiidad por el déficit dei Plan de reequilibric - - - - -
Otros ingresos del Plan - 0,03 - 0,23 0,26

Resuitadas del Fondo imputados al Plan - - - - -
Beneficios del Fondo imputados al Plan - - - - -

Salidas: . .

Prestaciones, Hguidez y movitizacion derechos consolidados {1.836.482,33) {172.193,44) {94.168,39} (76.853,57) (2.179.697,73)
Prestaciones (1.723,250,26) (146.290,46) {87.434,59) (66.853,57) {2.023.820,28)
Liquidez derechos consolidades por enfarmedad y desempieo {113.232,07) {25.802,08) (8.733,40) {10.000,00} (155.888,45)

Movilizaciones a otros instrumentos de previsién social (67.636.068,43) | (2.522.527 16} {17.629.255,08) (387.752,54) {88.175.593,20}

A otros Planes de Pensiones

A Planes de Prevision Asegurados

A Planes de Prevision Social Empresanal

Otrog
Reasignaciones entre subplanes
Gastos por garantias externas

Primas de seguro

Qtros gastos por garantias

(67 635.058,43)

(2.522.527.15)

(77 628.255,08)

(387.752,54)

{88.175.563,20)

(0,08;

Gastos propios del Plan - 10,18} - {0,28)
Gaslos comisién de Control det Plan . - - -
Gastos por servicios prefesionales - - - - -
Dotacion provision créditos dudoso cobro Pian - - . - -
Diros gastos del Plan {0,08) - (0,18 - (0,26)

Resultados de] Fondo imputados ai Pian (2.013.856,77) (162.937,89) {1.225.838,48) {37.057,17} {3.439.490,29)
Pérdidas del Fondo imputadas al Plan _{2.013.858,77) (182.837 88) {1.225 838 46} {37.057 17} (3.436.460,28}

Saldos al 31 de diciembre de 2011 ) 84.815.290,13 7.689.322.07 11.714.825 83 4,280,887,78 108,500.328,91

Namere de unidades de cuenia ai 31 de diciembre de 2011 165 001.732,0472 1 2 4851138650 | 22 028 4653897 ¢ 6.676.087 4772

Valor de la unidad de cuenta & 31 de diciembra de 2011 0,51403 3,08743 0.53180 0,64123

() Para i calculo det valor de la unidad de cuenta se excluye dei saldo de la cuenta de posicion ef importe de tos derechos de reembolse por
provision matemdtica incluides en &l, dade gue dichos derechos tienen como fin atender e! pago de rentas contratadas con Santander
Seguros y Reaseguros, Compafiia Aseguradora, $.A. (Grupo Saniander) a favor de los beneficiarios del Plan de Pensiones Banesto Renta

Variable USA inciuido en el Fondo {véase Nota 1).
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Ei detalle de las cuentas de posicién correspondientes a los Planes de Pensiones integrados en el Fondo, asi
como su movimiento durante el ejercicio 2010, han sido los siguientes: '

Euras
Santander Renta | Banesto Renta Pian Renta
) Variable USA Variabie USA Banif Bolsa USA Variable USA Total

Saldos al 31 de diciembre de 2009 20.000.072,19 1.845,398,07 12.512.395,20 - '34.157.865,46

Entradas: )

Aportaciones §.086.340,18 57%.5661,89 1.137.550,01 321.778,40 10.1356.250,48
Aportaciones del promotor - - - - -
Aportaciones de participes 8.086.340,18 579.561,88 1.137 850,01 331.778,40 10,135.250,48
Otras aportacionss - - - - -
Apartaciones devueltas (a deducin - - - -

WMovilizactones procedentes de otros instrumentos

de prevision social 76.018.947,91 3.785.448,77 13.752.319,09 1.500.1987,91 95.056.610,88
Procedentes de ofros Planes de Pensiones 76.018.847 91 3.785.145,77 13.752.319.08 1.500.187,81 95.056.610,68
Procedentes de Planes de Prevision Asegurados - - - - -
Procedentes de planes de Pravisién Social Empresarial - - - -
Otros - - - -

Resignaciones entre subplanes - - - - -

Contratos coh aseguradores 1.146,73 - - 1.146,73
Prestaciongs a cargo de aseguradores - 1.620,36 - 1.620,36
Movilizaciones y rescates dereches consolidados - - - - -
Derachos de reembolso derivados de contratos

de seguro a cargo aseguradores
+ al cierre del ejercicio (%) - 17.251,58 - - 17.231,58
- gl comienzo del ejercicio - {17.705,21} - - (17.705,21)
Otros derechos de reembolse a carge de aseguradores
+ ai glerre del gjercicio N - . . R
- al comienzo del ejercicio - - - - -

ingresos propios del Plan - - . B N
Rentabilidad activos pendientes trasvase - - - - -
Rentabilidad por & déficit del Plan de reequilibrio - - - - -
Otres ingresos del Plan - - - - -

Resultados del Fondo imputados al Plan £.744.269 86 526.598,27 2.658.441,26 69.505,01 9.998.814,40
Beneficios del Fondo imputados al Plan 5.744.269.88 526.508,27 2558444 26 69.505,01 9.998.814,40

Salidas:

Prestaciones, liquidez y movilizacién derechos consolidados {6714.358,79) {38.922.47) {202.743,20) - {914.024,46}
Prestaciones (640.985,24) 139.922.47) (189.778,66) “ (870.606,37)
Liquidez derechos consolidades por enfermedad y desemplec (30,363,558 - (12.964.54) - _(43.328,09)

Movilizaciones a otros instrumentos de previsién social (25.947.979,18) (873.262,50) (7.793.411,88) {56.115,39} | {24.6T0.769,02)
A otros Pranes de Pensiones (25.947.879,15) {873.262,50) (7.793.411,98} (56.115,38y 1 {34.870.769,02)
A Planes de Prevision Asegurados “ - - - -
& Planes de Previsidn Social Empresarial - B - - -
Qtros - - - - -

Reasignacicnes entre subplanes - - - - -

Gastos por garantias externas “ - - - -
Primas de segure - - - - .
Dtros gastos por garantias - - ) - - -

Gastos propios det Plan {1,160,00} (290,00} (812,00} - {2.262,00)
Gastos comisién de Control dei Plan - - - - -
Gastos por servicios profesionales - - - -

Dotacidn provision créditos dudoso cobro Plan - - - - -
Otros gastos del Plan (1.160,00) (280,00) {812.00) - (2.262,00)

Resultados del Fonde imputados at Plan - - - - -
Pérdicas det Fondo imputadas al Plan - - - - -

Saidos al 31 de diclembre de 2010 84.229.132,20 §.824.395,76 22.063.738,28 1.845.365,93 | 113.962,632,27

Numero de unidades de cuenta al 31 de diciembre de 2010 161.201.806,6074 | 1.850.0855122 | 40.820.256,0087 | 2.843.224 0578

‘alor de ia unidad de cuenta al 31 de diclembre de 2010 0,52251 3,13880 0,640614 0,64804

(" Para ¢! calculo det valor de la unidad de cuenta se excluye del saldo de la cuenta de posicion el importe de los dergchos de reembolso por
provisién mateméatica inciuidos en &, dado gue dichos dereches tienen como fin atender el pago de rentas contratadas con Santander
Seguros y Reaseguros, Compafiia Aseguradora, S.A. (Grupo Santander) a favor de los bengficiarios de! Plan de Pensiones Banesto Renta

Variable USA incluido en el 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 estan encomendadas a Santander Pensiones,
S A., Entidad Gestara de Fondos de Pensiones. Por gste servicio durante los ejercicios 2011y 2010, los Planes
han pagado una comisién comprendida entre i 1,50% y el 2,00% anual, segun el Plan de Pensiones, calculada
sobre la cuenta de posicidn de cada Plan minorada, en su caso, por ef importe de las provisiones en poder de
aseguradores, que se satisface mensuaimente.

La entidad depositaria del Fondo (Santander Investment, S.A.) ha percibide una comision comprendida entre el
0,10% y el 0,50% anuai, segun el Plan, calculada sobre la cuenta de posicién de cada Plan minorada, en su
caso, por el importe de las provisiones en poder de aseguradores durante los ejercicios 2011 y 2010, que se
satisface mensualmente.

El Fondo aplica las comisiones mencionadas anteriormente teniendo en cuenta los limites establecidos
legalmente (véase Nota 3.h.00).

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos al 31 de diciembre de 2011 ascienden a 121 y 43 miles
de euros {118 y 41 miles de euros, respectivamente, at 31 de diciembre de 2010y, gue se inciuyen en el saldo
del epigrafe "Acreedores ~ Entidad gestora” y “Acreedores — Entidad depositaria”, respectivamente, dei balance.

£1 Reglamento de Planes v Fondos de Pensiones, establece las funciones de vigilancia, supervision, custodia y
administracion de las entidades depositarias de los Fondos de Pensiones. Las principales funciones son:

1. La intervencion en el otorgamisnto de las escrituras de constitucion y, en su caso, de medificacion ©
fiquidacion del Fondo de Pensiones, y en tareas relacionadas con ia elaboracion de tales documenios.

2. El control de la entidad gestora del Fondo de Pensiones, en cuanto al estricto cumplimiento de las
obligaciones de ésta, a tenor de!l principic de responsabilidad estipulado en et 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 €| Fondo de Pensiones.

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

5. El ejercicio, por cuenta del Fondo de Pensiones, de las operaciones de compra y venta de valores, el cobro
de log rendimientos de las inversiones y la materializacion de otras rentas, via fransmision de activos y
cuantas operaciones se deriven del propio deposite de valores.

6. La canalizacién del traspaso de la cuenta de posicion de un Plan de Pensiones a otro Fondo de Pensiones.

7. La recepcion de los valores propiedad del Fondo, constitucion en deposiios garantizando su custodia y
expidiendo los documentos justificativas,

8. La recepcidn y custodia de los activos liquidos de los Fondos de Pensiones.

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

Al 3% de diciembre de 2011 y 2010, el Fondo no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales gue acumulara un aplazamiento superior al plazo legal de pago.
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Asimismo, los pagos significativos realizados en el ejercicio 2011 a dichos proveedores se han realizado dentro
de ios limites legales de aplazamiento.

8, Situacion fiscal

El régimen fiscal det Fondo esta regulado en el articulo 30 del Texto Refundido de |a Ley de Regulacién de los
Planes y Fondos de Pensiones, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2002, de 29 de noviembre, que, en
resumen, establece:

1. Impuesto sobre Sociedades: los Fondos de Pensiones estan sujetos a dicho impuesto a tipo de gravamen
cero, teniendo, en consecuencia, derecho a la devolucidn de las retenciones que se les practiquen sobre los
rendimientos def capital mobiliario. Los Fondos de Pensiones deberan cumplir las obligacicnes formales
exigibles en ef Impuesto sobre Sociedades a los sujetos pasivos sometidos al Régimen General.

2. lmpuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados: la constitucion, disolucion y
las modificaciones derivadas de las aportaciones, prestaciones y traspasos de los Fondos 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 ejercicios 2007 y siguientes.

Los administradores de la entidad gestora no esperan gue, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicionaies de importancia.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 en el epigrafe “Deudores — Administraciones Plblicas” del balance se
recogen saidos deudores con ia Administracién Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes
de devolucion del Impuesto sobre Sociedades de ejercicios anteriores por importe de 1.264 y 216 miles de
euros, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 en el epigrafe "Acreedores ~ Administraciones Pablicas” del balance se
recogen las retenciones, pendientes de liquidar al cierre del ejercicio, practicadas a beneficiarios por
prestaciones pagadas y a profesionales por servicios prestados por importe de 22 y 22 miles de euros,
respectivamente.

9. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicic 2011 no se ha producido ningun hecho significative no descrito en las
notas anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras

Santander Renta Variable USA Pensiones, Fondo de Pensio'nes

Divisa {escripcién Valkoracion posterior (euros)

) Vaioracion inicial {7) Revalerizacion Minusvallas
usn SKANDIA - US ALL CAF VALUE- A (USD) 3.811.430,78 198185674 -
EUR UBAM US EQUITY VALVE-AC 4.771.065,10 - (124.698 32)
usD .8 US CORE EQUITY PORTFOLIO FUNE (USD) 5,652.614,91 510.071,00 ) -
EUR THREADNEEDLE AMERICAN SELECT-R-N-A (EUR) 8.718.827,02 834 455 41 -
Ush M&G AMERICAN FUND-C (USD) ) ) 4.352.085,68 178.607,08 -
usp PARVEST EQULITY USA "I" ) 3,064 558 54 107.133.04 -
Usb PIONEER FUNDS - US PICNEER FUND CLASS | 8.269.620.18 934.147 19 -
Ush FRANKLIN US OPPORTUNITIES FO A ACC. 4.186.165,58 282.494 o1 -
Ush SCHRODER iSF US SMALL & MD-CP EQ C ACC 5.401.755,27 368.187,15 ) -
UsD ROBECC US PREM EQ 1 USD ACC 8.472.472,67 B76.314,98 -
usp MORGAN STANLEY ADVANTAGE - Z {USD) ) 4.831.925,39 709.272 68 -
EUR JPM US SELECT EQUITY {EUR) C ACC 8.677.158.77 1.240.847 52 -
EUR DB X-TRACKERS MSCI USA TRN INDEX T ACC G B.807.316,35 793.475.00 -
UsD ISHARES S&P 100 INDEX FUND {USD) ) 5.263.175 18 407,404, 36
Total instrumentos de patrimonio 87.590.162,73 7.548.705.98 {124.698,32}

{*} incluye los costes de transaccion directamente atribuibles a ias inversiones (véase Nota 3.b.i),
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Santander Renta Variable USA Pensiones, Fondo de Pensiones

Informe de Gestidn
correspondiente al gjercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2011

Evolucion de los negocios (mercados), situacién de la Sociedad y evolucion previsibie

El ejercicio 2011, que empezé como un afio en gue se esperaba una consolidacion de la recuperacion iniciada en el gjercicio
anterior, puede verse come aquél en que la crisis de deuda soberana se extendio de tal manera que dejo en evidencia la
vuinerabilidad de ias cuentas publicas, no solo de la zona Eure sino también ¢e gran cantidad de paises desarrotlados, y que
marcé ! inicio de una nueva crisis que probablemente lievara & varios palses, e inclusc a la zona Euro, a la recesion en 2012,

Una sucesién de eventos llevd al empecramiento de la ¢risis; en noviembre de 2610 Irlanda se vie obligada a pedir un rescate
al FEEF {Fondo Europec de Estabitidad Financiera, creado unos pocos meses atrés a ralz del episodio de Grecia) y Portugal
tuvo que acudir ai misme en abril de 2011. También se hizo evidenta en los primeros meses del ejercicio 2011 que Grecia
seria incapaz de financiarse en los mercados a partir de 2012, con lo que se empez6 a hablar de un segundo rescate, esta vez
a través del mismo FEEF (el primero fue un préstamo bilateral de la Union Europea y el FMI) y gue se aprobd en el mes de
julio de 2011, junto con una ampliacién de la capacidad del mecanismo de rescate y de sus funciones y de una propuesta de
involucrar al sector privado a traves del canje de deuda.

En ese mismo mes de julio de 2011, las desavenancias politicas entre el entonces primer ministre Bertusconi y su ministro de
finanzas respecto al programa de ajuste gensraron gran desconfianza en jos mercados y detonaren una nueva fase de la crisis
en la que los diferenciales de deuda de ltaiia, y también de Espafia, frenfe a Alemania, se dispararon a niveles alarmantes. £
BCE se vio obligado a reiniciar su programa de compras de deuda soberana para infentar calmar & los mercados, redujo su
tino de intervencion (que habia aumentade previamente desde el 1% hasta el 1,5% en el mes de julio de 2011) en 0.25% en
dos ocasiones, regresando al 1% nusvamente, y celebré una subasia de préstamos a 3 afios en los que ctorgo 489 mil
miliones de euros con el fin de dar liquidez suficienie a la banca. Junto a la actuacion del BCE, tuvimes también a final de afio
una reunidn crucial del Conssjo Europeo, en la que se ha empezado a disefiar el nueve marco de actuacion de la politica fiscal
en todos los paises de ta Eurc zona de los proximos afios.

En términes de crecimiento, 8! primer semastre fue bastante sélido, permitiende gue ef crecimiento dei ejercicio 2011 completo
fuese bastante aceptable en la mayoria de ios paises de la zona Euro, aun teniendo crecimientos negativos durante &l dltimo
trimestre. La disparidad entre los pafses de ia zona Euro fue haciéndose cada vez mag evidente. Alemania ha crecide
fuertemente de nuevo, a ritmos del 3% aproximadamente, Frangia mantuve un ritmo similar al ejercicie anterior (1.6%
aproximadamente), e italia y Espafia alcanzaron un srecimiento aproximado del 0.6%.

En Estados Unidos la crisis del aumente del techo de deuda v el presupueste en el mes de agosto de 2011 marcaron el mayor
hito del afio. Las enormes desavenencias politicas vy fos intereses particulares, teniendo en cuenta gue 2012 es afio electoral,
primaron hasta et Glimo momento y solo se llegd a un acusrde para evitar la cesacién de pagos a pocas horas de la fecha
limite. Esto generd desconfianza adicional a la ya generada por Europa, no soio en los mercados sino también: al nivel de la
economia domeéstica, No obstante, ai contrario que en la zona Euro, el primer semestre del aflo se caracterizg por un
crecimiento bastante débil, con recuperacién en la segunda parte del ejercicic {aunque con niveles de crecimiento por debajo
de los histéricamente conocidos). Con tode ello, el crecimiento dei ejercicio 2011 ha sido aproximadamente de un 1,8%. La
Reserva Federal se ha mantenito en modo expansivo, anunciando que los tipos de interés permaneceran bajos por lo menos
hasia mediados de 2013 y ha continuado con programas de compra de bonos.

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

Por otra parte, la renta variable tuvo una primera parte del afio de moderadas subidas y un segundo semestre de fuertes
caidas a raiz de la crisis de deuda, especialmente en las bolsas europeas y de manera menos acusada en Estados Unidos.
Durante e sjercicio 2011 e! Dow Jones escald ur 5% y el S&P500 cerrd planc. Por el contrario, ¢l Eurostoxx 50 perdio cerca
de un 17% y el IBEX 35 fue uno de los indices europeos con peor componamiento al caer un 3%, principalmente lastrado por
los bancos,

Ei tipo de cambio délar-euro ha finalizado el sjercicio 2011 en 1,296, frente al 1,3362 correspondiente al ciere del sjercicio
anterior. L.a moneda ha side uno de los grandes afectados con la crisis de los paises periféricos y durante el afo 2012 se
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gspera que el tipo de cambio délar-guro se situe en niveles cercanos al 1,28

Con todo ello, el ejercicio 2012 ha comenzado con un pancrama dastanie sombric en términos de crecimiento, con lg
perspectiva de que la gran mayoria de los paises (incluyendo la zona Euro) probablemente entrardn en recesion. En ef caso
de Estados Linidos, se espera un grecimiente aproximado de! 1,8%. En cuanto a ia inflacién, no &3 considerada mofive de
preccupacion, en especial teniendo en cuenta el actual sscenaric de crecimiento.

En cuanto a los palses emergentes, la desaceleracién de China se ha hecho realidad con duda de sl la misma seré fuerte o
muderada. £l ejercicio 2011 ha cerrado con un crecimiento aproximado del 9.2% y se espera que se situe en torno al 8.5% en
e} ejercicio 2012, Fl foco de su politica ha pasado del control de la inflacién & mantener el crecimiento, con lo gue
probablemente se veran nuevas medidas de estimulo en los primeres meses del ejercicio 2012. Por otra parte, Latinoamérica
na crecido en tomo al 4% &n el ejercicio 2011 y se espera un crecimiento cercano al 3,5% para el ejercicio 2012

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, ef use de instrumentos financieros per el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria} esta destinado a la
consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito, liquidez y
riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente (Texte Refundido de la
Ley de Reguiacién de los Planes y Fondos de Pensiones, aprobado por el Real Decrsto Legislative 1/2002, de 29 de
noviembre, Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero por el que se aprueba el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones y
posteriores modificaciones), asi como a la politica de inversién establecida en ia declaracién comprensiva elaborada por el
Organo de Coniral del Fonde, con la paricipacion de la entidad gestora,

Derechos inherentes a los valores integrados en ef Fondo

La entidad gestora del Fondo cuenta con un progedimiento interno formal destinade a regular el ejercicio de los derechos de
voto inherentes a ios valores integrados en las carteras de inversiones financieras de los Fondos de Pensiones que gestiona.
De conformidad con este procedimiento, la entidad gestora ejerce el derecho de asistencia y voto en todos aquelios casos en
105 cuales el emisor de los valores sea una sociedad domiciliada en Espafia y la participacion que ios Fondos de Pensiones
gesiionados ostenten en dicha sotiedad fenga una antigiedad superior a doce meses y represents, al menos, el 1% del
capitai de la sociedad. Adicionalmente, 1a entidad gestora gjerce el derecho de asistencia y voto en aquellos casos en los que,
no dandose las circunstancias antes mencionadas, &l emisor de ios vaiores sea considerado relevante ¢ existan derechos
sconemicos a favor de los accionistas, tales como primas de asistencia a juntas,

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del gjercicio 2011

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacién y desarrolio '

Dado su objeto social, el Fonde no ha desarroliado ninguna actividad en mate-ria de investigacion y desarrello.
Adquisicién de acciones propias

No aplicable.
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i Bilige & levanta el Secrefario del Co tracién de Santander Pensiones, S.A., Entidad
Gestora de Fondos de Pensiones, . Antonio Faz Escano, para hacer constar que todos los miembros del
Consejo de Adminisiracién de ls Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, gue se
compone de las cuentas anualss (balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el
patrimonio neto, estado de fujos de efective vy memoria) ¢ informe de gestidn de los Fondos de Pensiones
detaliados en el Anexo adjunto v gestionados por Santander Pensiones, 8.A., Entidad Gestora de Fondos
de Pensiones, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2011, firmando fodos y cada uno
de los sefiores Conselercs de fa Sociedad, cuyos nombres v apellidos constan a continuacién, de lo que
doy fe.

\ Boadilla del Monte, 28 de marzo de 2012

/

E! Secretarid det C

£ Presidente del Consejo de Administracion

Consejeros:
A
FEe T
i i \i': ]
Y Bl
‘é
Fdo.: D7 Marid 'Déio\;és&(barra Castafio
Sl
Fdo.: D. Gohzalb Alonso Tejuca Fdo.: D. Carios Diaz Ndfiez
I -
P A T
_~Fdo.: Mercadc Garcla N‘*\\ Fdo.: D} Javier Marin Romano
,,r“‘.

“Fdo.. D. Alberto Ridaura Rodriguez
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YO, RAFAEL MARTINEZ DIE, Notario del Ilustre Colegio de Madrid, con

Residencia en Boadilla del Monte,
DOY FE: De que conozco y considero legitimas las firmas que anteceden de

DON ANTONIO FAZ ESCANO con DNI/NIF nimero 43649527N, DON
JUAN ALCARAZ LOPEZ con DNINIF ntmero 7493568-F, JUAN
GUITARD MARIN con DNINIF nomero 5227818-X, DONA MARIA
DOLORES IBARRA CASTANO con DNUNIF nimero 50827622-Z, DON
CARLOS DIAZ NUNEZ con DNIUNIF ntimero 7238599-Q, DON GONZALO
JOSE MARIA ALONSO TEJUCA con DNUNIF namero 10545346-F, DON
JOSE JAVIER MARIN ROMANG con DNINIF nimere 51385642-F, DON
ALBERTO RIDAURA RODRIGUEZ con DNI/NIF niimero 5213057-S, DON
JOSE FRANCISCO MERCADO GARCIA con DNUNIF ndmero 5212299-Q

por ser de mi conocidas.
Boadilla del Monte, 2 tres de abril de dos mii doce.

N%z72) . del libro Indicador.
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Yo, RAFAEL MARTINEZ DIE, Notario del Hustre Colegio de Madrid, con
residencia en Boadilla del Monte (Madrid), DOY FE: Que la }S}ésente 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 notaria.
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Banesto Ahoma 4, Fonde de Pansicres
Banesio Ahcero 4, Fonda de Penslenes

k3015 Pengiones, Fend Penslor
Banesto Porvard 2020 Pensiones, Fondo de Pansloes
Benesto Perveni 2925 Penslones, Fords da Pensiones
Bereslo Hania Fja Micda 1 Panslonas, Fordo de Penglones.
Hanesla Rapta Fija Mixda 2 Pansiones, Fondo de Fenalones
Bahesta Resta Flla Pensdsnes, Fenda da Panalones
Baneshs Renta Variatia Global Pensionae, Forsdo da Panslones
Banesta Rents Variabia Mida Pansiones, Fonda dle Pensiones
Banssta, Fondo de Pensicies
It Bolsa Clabal Paneiones, Fordo de Pensitaes.
Banlf Rarta Fia Murasiin Flexble Fansiahes, Fande ds Pensknes
Cibenaity Burcdand, Fonda de Benslanst
Gibpansicees 1, Fonds do Penstones.
Cltiengionss i Fondo de Penelones
Saniancer Aharme 27, Fondo da Pensianes
Sanianter Ahora 28, Forde da Pensiones
Sariancer Ahorre 41, Fando de Penslones
Seritendier Aharre 48, Fodn de Parsiones
Seantender Fulurs 2006 Pansjores, Fonda da Pensiones
Bentender & Rerda Fila § Pensfones, Fondo de Pansicnes
Gratander & Reata Varizhle 4 Penslcnes, Forndo de Panslanes
Santarder Renta Fi= 2 Pansicnes, Fonda de Pensionas
Bantender Renta Varable Esparit Pensionas, Fonda de Pensisnes.
Bameader Ranta Vaiibls Eurcpa Pansichaes, Fendo de Penciones
Saramdar Renta Varlable Giobad Penslonss, Fordo de Pensionen
Bangsta Aherro 5, Fondo de Penelones.
Baresio @ Fultre Pensiones, Fando ga Penslosss

ANEXD

Faios papel tmbracs g2 ia Cless 8%, nlimercs def OLO721719 a QLOT2F74T.
Fetiow pape Embeads d2 19 Clzas §*, rimaros def OLE733046 o OLATIAOTE.
Feca papal tmbrede da fa Clesa 8°, nimaeros def OLO721779 & JLO721810.
Fotins papel imbrare de fa Clase 8%, nieros del 0LO721842 o DLOTNIBYZ
Faollos papet trebrado e fa Clase 52, némeros def (LO731843 &t BLOTETS.
Foles paped Urabrade de & Slaee 87, nameres dal 810721808 af OLOT21542,
Follos papel drnbrado i ta Class 8%, ngmavos dal {072 1873 2 OLET21907.
Fedies papat limhrade da i Glase 8% nimeros del GLOTR2004 o 0LOT22032
Folion papst lkrbrada de i Ciase 8", nimercs dal OLOTR{EBT & OLOY27714.
Fofos papel imbeada da 18 Clags 8°, nimeras dst OLOTZ 1955 of OLOT 29668,
Folios prpsl mbreda de & Claza 8%, nimerns def OLOTL1623 of MO729844,
Folins papel Emerada de fs Clase 8% lbmenos def OLOT21599 41 GLOVII622.
Falios papst Brabrado te ke Clwss B nésmeros del (LOT21583 ol 5LOT21582.
Folls papet mbresie da ks Clase BY, nimerss del £10721932 3 LLOT21SE2.
Fallas prped Hnbradn da s Giase 8% nimeres del BLOT21501 o DLG721531.
Fell datalRse s, dal GLO73BOA af DLOY3E045.

i da 13 Claaa 87, DLOPZ 1430 o OLAT2TA60,
ke i dalaClesa ", def OLGY21408 # (MATLIEAT,
Feios papel timbrada da ia Clesa 89 nlnseras def QLOTZ 1374 of QLOT21405.
Fokos ppal tmbrado de f2 Clese 8% adaveras def OLO 37150 o CLOTST 120,
Falics papel Bmbrado de fa Clase 8%, ninaroe dal OLO721181 & BLOT212T4.
Fotios papet Urbrade de = Clasa 8%, nimeros del GLTF21 150 6l OLEV21180.
Fulloa papst trorads da ta Clase 8%, nimeros Sel SLUT21132 2t OLBT21149.
Fuollos papsl tetbrado ok (6 Closs 0% ndmeros del OLO725104 & OLO7 21121,
Foiloz pepel direatto co 1a Ciaee 8%, iimayos def GLOY2I0TT 21 0LO724100,
Folfos paps] tmteade de Is Clase 8%, pdmaros del 0LOT24036 ol AWO724070,
Fole papsl mbreda de ke Clase 8%, nlneras dat SLOT21002 & H0729005,
Fotion papel Bmbrada de I Clasa 82 nimeres del LOTIRINZ o SLODEEZID.
Falloa pepet Embrede de b Clase B, nlmercs del 10718122 al GLOTTAIRI.

Banesio @ 2017 Penslones, For

Bunesto G Rentas 2018 Penaionss, Fands Do Pnnsimu {arteriamrents
denominadc Sanesic G Fuluro [l Persiones, Fendo On Penslones]
Banesta Porvanic 2010 Pansianas, Fondo de Pansicnss
Cillpensionss ¥, Feoda de Ponsicres

Santarctor Ahiro 43, Fenda de Pensiones

Sentander Dividens Penslonse, Fando de Pensiones
Santander Futura 2032 Pansionas, Fondn ds Penslends.
Saniandar Fulia Conaervedar Pansienes, Fordo de Penalones
Sertandar G 7910 Fapefia Fansionas, Fonda ds Penslones.
Sartander & Renta Fya 8 Pansionas, Fonda de Pensionss
Setander @ Renta Fja T Pansiones, Fork do Pensiones
Santandar G Renta Varlble § Fensiones, Fondo de Pensiones
Santendet G Resta Varlavle § Pensianes, Foado de Panslanss
Santander (3 Renta Virisble 6 Pensionas, Fonda de Pansianes
Sanksader Geatén Aamalis Pensimes, Fonda de Pensiorirs
Santarer i, f

Samiander Perfl Prusante F‘mms Fanga de Pansiones
Sartander Rents [a Penslones, Fanda de Pansiones
Santsndar Rents Variahis USA Pensiones, Fonds de Pensionag.
Santander Conselidacisn Pensiones, Forvio da Pensiones
Santander Ahcrrs 23, Fonda du Pensionss

Santsndar Consoldaciin 2 Pensionss, Fondo de Penaloas.
Santarder Aherro 45, Fando de Pensiones

Santarder Ao 42, Fonsio de Panssones

Santansar Multigastian 2005 Pansianes, Fondo e Pentlones
Banif Dynamic Growdh Pensionas, Sonts de Pehslones.
Santencer G Bolas Inflacién 2 Pansiones, Fotdo de Pansiones
Santender (& Bolsa Inflzokin 3 Pansiones, Fonda da Pensiones
Hirnasto Aiotea 8, Fanda de Peasiones

Eanaato Mhoita 7, Fands de Pansianes

fanasto ARorre &, Fondo de Pansiones

Hieneato Ahorra 5, Fundo de Pensiones

Santznder Acero S5, Fondo e Pansiones

Santerer Afiarra 59, Fondn de Pensines

Samisnder Anarta 57, Foadn ds Pensianes

Baniandar Abaro 51, Forda de Panslares

Banests Ahoira 11, Fando de Panviones

Banests Ahoiro 12, Fonds ds Penslones

Santandar & Rerda Fa 1 Pensicaes, Fordo da Pensicnas
Santshdar 2 Renta Varisie t Pansimes, Fonda de Pensiones.
Santardler § Renta Sfa ke 1 Pensioes, Forvo de Pansiones.
Santencier G Renta Fia ¢ Penalones, Fondo de Penianes

Bentander G Ranks Pia 2 Fensiones, Fonds de Panglanas fanterladments
dancotiiado Santador Qindrdca Yar 45 Penelones, Fondo de Penslones)

Sartander g ds P
Banesto Ahora 4, Fande de Pansionet

Failoz de: [# Chese B3, niemecon del QLO738T/1 ul CLOT20201.
Fallcs pspet Mvirads de i Ctase 3%, ndémeres del 6.0718024 & OLOT1E058,

pei daia Ciae 5%, oLo7I &
Fdlﬂ: sapel fimiraro dala Clase 5, nimercs det OLOTI9318 & SROTHOLT
dola Clase 6%, dei OLQT19257 o GLATHE2ED.
Fefine ppal timbrada da h Clese &7, nmerss del OLOT19718 3 HLOT1S25.
Fefia pepaltimbrado d8 |2 Clage 82, nimeras dsl 6739154 al OLOTHBHT.
Fefins papel tmbracio de [ Clesa 87, nmeros dal 4L737241 3 OLGTATATS,
Fees papel dmbrade de i Ctasa B, nlymeroa dal & 0759110 e 0L0738140.
Failes papel rmbrado e i Close B, némeros del (LOT18408 = 0LATIS4A
Folles papst tmhraddn de a Clasa B, ndmeros dal 6OTG370 < 0LO719408.
Folles paped fmbrado da fa Clase 85, ndmeros def 0LOT19348 ol SLOT19370.
Felios papel Smizatia de la Clate 8%, nirsros de CLOT1S601 ol ALOTHEEIT.
Foligs papel tmbratia ch |2 Clage 8%, nimerss del SLATIOSTT of CLOTEIE00,
Frfon pape] Biribraco de s Class B, nomeros Cef OLOT38 141 al GLOTIRETE,
Fetios papel Errbratia de b Clase B, nikmeroe dal 010710507 al OLO710538,
Faljos ppel tinbracic de Iz Ciase B%, nmeros del (LA7 16857 o OLOTISTEY,
Falics papel dsbrad i Cla Y, nlmerca et 00710650 FUEE:
F e da g Clesa 8% det OLO719632 of QLOT18SB2.
daiaClasa sY, def OLOTIRDEG of DEAT3E996.
Felias napel fimbado da s Clase 8%, nimerss del 0LOTZ051t of CeCT20841,
Fellos papl timitrada da la Clave 8 almerss del OLFT26722 of 010736752,
Fedos papsl Hmbrada de fa Clasa 77, nimeros el 0L0747126 o OLO73TS40,
Fefios pemal thnbraco e s Clasa B2 nimeras dal 410Y30063 af 0LO?20094.
Folios papsl Unbrada e & Glqes &, nimerod dat (20756391 o 0LO736323.
Fafios papel tmicredo e i (iase 8%, namarss dal BLOTI077E 2 OLO720E00.
Fellos rapet tmrede de bz Ciaa Y, nimaros det 0LOTIB75T o 0LO7I6783.
Fallos pope] tmbrade deta Clasa 8%, rdmeros dot 0LO730007 of ILOPEVRET.
Follos papel Bmbesta delo Clasa 8% rirares def DLATII276 ol GLOTETI08,

Feliois papel Bmbrata de 1 Clase 8%, nimerce del QLOTHT4E o BLOT20778.

Felios pepal tmbsrada de s Clase B% nimeros del 0LGY207 1T of BLOT20747.
Fokivs pagiel Uenbrade de la Clase &%, nimecos det 0LH7IB035 of CLOTIERNS.
Fallos papet tinbreda de e Clase BY, nimecoe dek 040736691 of OLOYIBTR.
Felies papet otbrado de s Chass 8%, nimmerax dat DLOT36844 of D.0T388T4.
P daia Clesa 8% ded OLOTATIBT o DLATEI2I1.
Falus p:pé ﬁmbfaﬂa dala Clase 8%, rdimeros ded OLOTITOLE of BLOTEIOEE.
fa Clesa &% el OLEFIOLB0 3l (h.GT20586.

Foloa papsl timbrada da la Clase §°, nirserca del JLOTR0SE0 ol 0LOT20618.
ta Closa 8%, it GLOT 19583 of GL.OT1EG TS,

Fcﬁnsgapal timbrada de [e Clase 0%, nhmercs dat 0LOTI6784 & QLOT30TE,
Follos papet twbrado de'a Class 8% nimares del CLOT3208% & QLGP 9.
Balicn paps brohrado de f Claza 8%, ndmares dei OLOTI0Z8 ol ALOTATO5T.

Folios papsl bmhceda de l Clase 8, nimeros del HOT38875 al 20736004,

Fofias papel imbraga de | Clese B, nteefas del 01 073303 of CLOTIE0I.
Fuilos pagel Unbracn da le: Clase B, nimeras. def (10720425 of GLA7Z0452.

Berest Ahare €5, Fanda do Pavimes Follzs pap o da by G 67, 0730041 & DLAT20855,
Benll Ag , Fonda daF - . seloL

e Fetior Soneioda Pertiones] Folleg papeé tmbrod dala Clavo €%, 0734322 51 DLOTHIR.
it Exullbrida Pensiones, Fenda de Pansitnas ’ 4 , e
Santander Small Caps Espeie Pensiones, Foods dé Pansionss) pap Clas 8%, Aal .O730300 o LOTS2408,
Bard Binimica Pandiaries, Fando d Feilos ge2p s I Clase 8%, ntimeras dal LOY20338 o GLOT20396,

Sanandar Actvas Raria Wardabls Pontlones, Fendo da Pensiones)

Santander Pedfll Decldide Penelnas, Fosde de Pensiones {snlerisrments
daromineds Santender Aharo 2060, Fonda dis Pansines)

Santander Perfit htcdesado Pensiones, Faods de Pensianay {anterltemants
derominsds Saniemdet Selecciin Pramler St Pensiones, Fanda de Pansiones)

Bantareler Ahcero 32, Fondo da Penslones

Banif Motderads Penstanes, Fande de Panalonsa (entariormants denominase
Santander Fenba Vislable Jupdn Pensones, Fondo da Pensiones)

Banif Conservadar Panslonss, F s

Eanlancer Rentn Variebts Yecna{ﬁglcn Penslenes, Fende de Penslones)
Banasta Akarre 10, Forda de Penstones

Santende: Ahorra 82, Fencle de Penslanss

Santender Ahcera 26, Fende de Pansieres

Felles paped tirstirado de 2 Ciase &%, ndmenos det 0LT38251 21 ILO723290,

Folios papel Hntada defa Clasa 8, nlimeras o8 QLO720307 al H.O7A03NP.

Frsion pape! tinibrado de {2 Clase 8%, nlemeras det DLOVIES42 28 OLOTISEE.

Fafies papel Yimbradp da e Cirse 8%, nlmmeres det GLOTIS351 o QLOT3EIFE.

Follos papst fanbraro ga la Clase 82, nimarns del 4L 6737212 & 9LO737240-

Fefios paps imbracs de b Clase 87, rirmersa dal 0LDY3081 o 0LUTIAT02.
Foiing papal Ymbrado dola Clase 8% nimerea dal 0730001 ol CLOTIR0IT.
Folios papsl imbrade de e Clase 29, niwmergs del 010736516 o OLG736R42,

n




TESTIMONIO Doc

YO, RAFAEL MARTINEZ DIE, Notario del Ttustre 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

namero 43649527-N, por ser de mi conocida
Boadilla del Monte, a veintitrés de abril de dos mil doce

N°/S 208 del libro Indicador.

A25151

Yo, RAFAEL MARTINEZ DIE, Notario del Hustre 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




