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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Santander Carteras, S.A., Sociedad Gestora de Carteras:

Hemos auditado las cuentas anuales de Santander Carteras, S.A., Sociedad Gestora de Carteras (en
adelante, la Sociedad), 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 anual terminado en dicha fecha. Los Administradores son responsables de la
formulacion de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de informacion
financicra aplicable a la Sociedad (que se identifica en la Nota 1.b. 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 presentacidn, los principios y criterios contables utilizados y las estimaciones
realizadas, estdn de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Santander Carteras, S.A.,
Sociedad Gestora de Carteras al 31 de diciembre de 2011, asi como de los resultados de sus operaciones y
de sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios
y criterios contables contenidos en el mismo.

Sin que afecte nuestra opinién de auditorfa, lamamos la atencién respecto a que para una correcta
interprelacién de las cuentas anuales adjuntas del ejercicio 2011, debe tenerse en cuenta que la Sociedad
desarrolla su actividad en el contexto del Grupo Santander. Las transacciones efectuadas durante el
cjercicio 2011 con estas sociedades, asi como los saldos mantenidos con las mismas al cierre de dicho
cjercicio, se detallan en la Nota 19 de la memoria adjunta.

El informe de gestibn adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacin de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos
y no forma parle integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que
contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 201 1. Nuestro
trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance mencionado en este
mismo pérrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros
contables de la Sociedad.
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CLASE B2

Santander Carteras, S.A,, Socledad Gestora de Carteras

0K6557216

ALANCES AL 31 Ct E DE 2011 ¥ 2010 (NOTAS 1 8 3]
{Euros)
ACTHG Nats 2011 2010 FASIVD Y PATRIMONIO NETO Hots 011 00
TESORERIA . . pASO
CARFERA DE NEGOUIACION . - CARTERA DE NEGOUIAC:ON . i
Vakiies 1epteseriabees te deuds . .
Inrumanios So copsal - . * {0TROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONASLE CON
Dotrrwdas de togotaion . . CAMBIOS EN PERDIDAS ¥ GARANCIAS - -
Doy actvey Wnanceos . .
Pro-momans Prastedes ¢ an peanily . . IPASIVOS FRANCIERDS A COSTE AMORTRZADO 422520384 432128058
Dauas e nisimedanis Rnceios 1] [%ird ke 423831154
DTROS ACTIVOS FRIANCIERDS A VALOR RAZONABLE CON Deudes con puritsdarey 1 13293849 HZgIs
CAMIBIOS EN PERDIDAS ¥ GANAHLIAS - . Ermpriztios y pasivos pubosdnados *
Valores [epFETLMALVOS O Gopca . - Ot paswvas francetos . B
Quiot pstromenios de copas) - -
Crioa nctves BRanoni ot - - DERIVADDS DE COBERTURA » -
Pro-mempna Prostnocs ¢ s garanils . .
PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA - -
ACTIVOD FINANCIEROS DISPONIBLES PARALAVENTA T 2504,00 21021295
Vaiot 25 10prEsRIAINGS Un ORXES . « PROVISIONES 1 ABEDIIAE 5B421.50
Dtios mustmanios de capdad 260460 230881395} Fondos para peraxones y chigationus Hhistes AB4 851.26) S34 789 05
JFro-mempny Prastssos o sn gatantis - - P yotes epales - -
Dunz piovacrns 10 162,32 Wos s
INVERSIOHES CREBGITICIAS pig-Ta Rl i N ] ZLI8824959
Crven » wmrmedianas financriss H 2824532007 23540 726,86 |PASNOS FISCALES 1% 33EATEN 1IN0
Crduno » prrociaie 1 51.013.22 5452383} Comnanley 33547587 11§ 315.07
Cvim peiwes fosncaios . - Deternion - iS40
CARTERA DE INVERSKIN A VENCOENTO B . RESTD OE PASIVOS k] 27404 40283102
Frosmemony Prasinscs o en goracdis - N
TOIAL PASNG $a78.67¢ 10 $.324. 2197
OERNVADOS DE COBERTURA B »
d FONDOS PROPIOR 29500 210780221
ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA - > CAPTAL 13 TIELB2ENB TININS
Valotes lupresemativon de deuds . Esvermaass T P51 826,58 71518608
nsuumanion do capsiag - . Myros: Caghiel no expdo - ‘
Ao mastennl B - FRMA DE EMISION [ B N
Oiros - B IRESERVAS " 13.258 77823 1259110316
[OTROS INSTRUNENTOS DE CARTAL . «
PARTICIPACIONES - Hengy: Valsres pivigion - -
Entindor oe] grpo - . RESULTADO DEL EJERCICIO 3 B21 92018 3B ETI0T
Entdades naibpnpa B « Meros Dredendot ¥ tetButcties s .
Entdades ssoonday .
AJUSTES POR VALDRACKON 1 . 12345038
CONTRATOS OF SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES . Artgt Brenoeion disponties PAIN ja varcs 129 453,85
Coburhues da kot facs 2ie ifectve - -
ACTIVO MATERIAL ] 169,87 242 da neios B of ¥ . -
Do vsc piapd 1€ 57] 24282 IDiferenciss da camieo > .
Iyt gnes nmoblisisg . R8I0 B Busles pOT valcARLItn
SUBVENCIONES, DDNACIONES ¥ LEGRDDS .
ACTIVO INTANGIELE .
Fona 2 pninpicis > “
Otra acive nianpbie . .
ACTIVOS FISCALES 18 18854382 ness
Coamentas N -
Diesidoy 185 54362 022128
TOTAL PATRIMONIO HETO 21578 523,401 11237 085707
RESTO DE ACTVOS 3 6254152 SR
TOTAL ALTG 17.305.200.10 TR12NH4|TOTAL PASIVO Y PATRIMGID NETO 2 305.200.101 _ 26.761.279.04]
Promemons ELE Lo
Luecins de nasgd Y somSliginms . -
Otraa cuanias do orden B 2.230 858 P43 88 1 808 148 mg_a_j

{'35¢ proatrdn, Uy y

»ienes

Lax Notas 1 o 26 destrios ense Momona adanta Sormas parte mitegranta del baisnce ol 3 de dipemtie ¢ 2011,




CLASE 8

Santander Carteras, 5.A.,

OK6557217

Sociedad Gestora de Carteras
CUENTAS DE PERDIDAS ¥ GANANCIAS
CORRESPONDIEN AL R s TERMINA
2] ICIEMBRI 01 10 AS1a3
{Euros)
{Dabe) Haber
. Elercicio Ejarcicio
Nots 2011 20181
INTERESES ¥ RENDHWAENTOS ASBALADOS 28 425383 76/ 155.193,25
INTERESES ¥ CARGAS ASUAILADAS » {20.285,48) (20.285.47)
MARGEN DE INTERESES 405.073.30 134.827.78
RENDGIMIENTOS DE iINSTRUMENTOS DE CAPITAL - .
COMSIONES PERCIBIDAS 23 14107 358,87 14,012 571 30
COMISIONES SATISFECHAS 24 (10 499.224.78; {10,681 454.25)
RESULTADOS O OPERACIONES FINANGCERAS {naw) . x

Caners dv negoccisn . - -

Quos {é o velor on on péod y 4 T 23079904 124 617 80

in 1 ™ val & valor €0oN cambids o péethidin y ganantias - -

Orosy . .
DFERENCIAS DE CAMEIO inetv) 29.720.08 B.A8318]
CTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACION . B
OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION 28 {1B4 457 63 {122 465 85)

MARGEN BRUTO 4.068.243,.88 3.268.68).78
GASTOS DE PERSONAL f<] {507 $88,81) 470 210,78}
GASTOS GENERALES % 2387 4188 {2.273 369,85
AWMORTIZALZON 8 {73.25) {50,974
OOTACIONES A PROVISIONES inato} . .
PERDIDAS POR DETERIORD DE ACTIVOS FINANCIERDS (nols) - -
Iversiones creddcas . .
Cues Fnanciercs no a valor Ton cambios &n parditas y enbpcias . .
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTAGION 1,174.180.28 $20.852.88
PERDIDAS POR DETERIORO DEL RESTD DE ACHVOS (nop) . »
Aclivos matunates - .
Aclivos intangbles N N
Resio - .
GANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAZA OE ACTIVOS NO CLASIFICADOS COMO HO CORRIENTES EN yENTA . -
DIFERENCIA NEGATIVA EN COMBIACIONES DE NEGOLIOS + “
GANANCIAS (PERDIDAS) DE ACTIVOS NO CORRIENTES EY VENTA NO CLABIFICADOS COMO OPERACIONES
INTERRUMPIDAS - .
RESWL.TADO ANTES DE JMPUESTOS 1,174 180.38 520.952.88
IMPUESTO SOBRE BENEFCIOS 13 1152 260, 37} 1158 279,81y
RESULTADC DEL EJERCICIO POR OPERACIONES CONTINUADAS £21.920,19] 364.673.07

RESULTADD DE OPERACIONES sNTERRUMPIDAS {neto} - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 821.920,18, 364.573.07

BENEFICIO POR ACCION
Basico ] 63,72 28,37
Dawdo 3 £3,72 2827
3" Sep L unies y pach . @ tfacios
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CLASE 82

Santander Carteras, S.A.,
Sociedad Gestora de Garteras
ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMON TQ CORR| IENTES A LOS EJERCICH
AN 5 TERMINA 1 ICIEMBRE DE 2011 Y 2010 {INOTAS 1383
A} ESTADOS DE INGRESDS Y TOS RECON!
fEwros)
Ejercicio Eercicio
Nota 260 018{Y

&ESUU'ADO OEL EJERCICIO H B21820.18 BLBTIOY
IOTROS MGREBOMGASTOS RECONQCIDOS (120453, 88) {87.407,27}
hetivos finench para fa vents- b4 (184.934,08} {124,998.09}
Gangncas/Pardadas) por yaioraciin 25 864,95 1378 49}
#np & in guants de pé ¥ 210700 00 {324 81750}

Cias reclasdcac . B

Cobartures o Jos flujos o efoctive (o) - »

G {Paruidos) por (1) - -

tnp B8 cuenia de péraidasy ) . .

#mporist trensteridos Bt velor INICior 92 138 DRSS CulNorRs i) - -

Cirns reciesdicacones {+1) - .

= do i neias en segocios enel jart fely - .

Pérdidas) pos 0 144} . .

L & 1o cuants 02 p y ¢ (L) . N

O ethakicnoneg {41} - N

Dilerenclss do cambio f+/} . .

iPérmudas) por an 45y - -

i K B8 tushin de pyrditas y [ei . N

Otras recipsdicacones {4} . v

Activos no corrientes on venta {+1 B .

G {Piichaas) pos valorncdn 12y . -

imporias Iransferxdos & 12 cuenia U phrhdes Y DANENcEE fi.) . .

Orat retipufitacionns (v} . .

G esitP ) sn planas da penak {+1} . .

Resio de ngresos y gasios regonockios () . -
iripuesto anbre baneditio (+-) 7 55 480,23 37 444 82
TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO $92.468,3) 77.175.80
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O0K6557220

CLASE 62

Santander Carteras, S.A.,
Sociedad Gestora de Carteras

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADD 31 ICIEMBR 2041 N
{Euros}
Ejercicio Ejorcicio
2011 2040 ()
1, FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION {+/:)
Resultado dol sjarciclo {+/.} 21,820,18 354.573,07
Ajustes pars obtonar los flujos do efoctivo do ins activitades de oxplotacion: {+1} {454.734,01) {650.863,58)
Amortzacon j+} 73,25 8017
Poérdidas nEBS POT HRIBNOIC DB VIO Oy los BCIVDS {+]) - -
D nglas @ provisi para ngsges {41+ . N
Rasultado por venia do aclvos no Inencio:os {(+) . - -
Rosuliaio por vania de parapacione) (+1.) . .
Otras pastdas {+) ‘ {454 BO7, 28) (550 750.78)
Rosultato pjustado {+/-} 387.486,98 {185.980,82)
1Aumonto {Disminucion) nota en fos activos do cxplotacion [+/:) (152.829,86) 7.318.857,03
Invarsiones cretitns (+7-) (2035 031,54) {12 656 450,12
Cartera de negocnddn {+/-) - .
Crros soivas Anancieros a vakr mzonabio con Bf pHrdos y g8l {+£3 . -
Actwvos finonciaros aisponsblos para [a vento {414} 1921275 87 20001 26100
Otros sCLvos OB RapIOacdn (45) {38.874.18) {18 01385}
Aumonto (Disminucion) nots on los pasivas de axpiotacin (+h) {1.768,369,89) {1.388.504,75)
Paswos acosis {4y (1,287 720,69) {1 580,208 B0}
Cartera da negociason (+1) . .
Diras pasv0s SNaNIares 2 vaidr (p2onable Con SamDios an OrEDas y GONaNCas {(+5} - -
Ctrps pasvos 08 explotacitn {+/) {480 645,00y 213040
Cobirosipagos por Img sobre {1 {15.372,06) (45.772,248)
Total Flujos do Efoctivo Netos de las Actividesos de Explotacion )] {1.589.186,42} 5.698.2459.48

2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAB ACTIVIDADES DE INVERSION

Pagos {) - {29299}
Conera 06 inversitn @ vencmmmo [y "

Paricpacipes {-) w0 -
Actwos matenales (-} - {282.99;
Activas intangibles {-)} -

Oiras Ldados g8 negocio (-} - B
Aclvos no ¥ pasvos an vanta {-} - -

Dtros pagos elaconzdos con schividaous de wversian { . -

Cobros |+) - -
Canera de mvargdn a vencmenio - .
Patepaconss . .
Actvos matenalss . -
AChvos imangibias - .

Otras unidades de negocio B -
Activos no ¥ pashos iados gn venin - -
Qiros cobros con <1ades de & « -

Yotal Flujos de Efectivo Nelos oo lss Actividados do Inversién {2) ~ -

3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION {vl}

Pagos {4} . .
Amonzaton nstrumertos ge pathmeno ¢-} - -
Adquiscidy nstrumentos de capitat propy {-) - -
Dmtm y ummh:adﬂn ubhgacmnas y plros valoras negocialnes §-} . -

O y o8 p mprastios. pristamos y olras fmanciacones reciidas {-) « -

Cobros . .

Emisid doy ¥ {4} . .
€ y eney do 48 Capital priso [+} ‘ : :
Ermsnin obligaconas y oles vakres mgmm 41 . -
Emigidn de paarvos ubio X y otras b #) - -
O pag ¥y 16n do otros insty da g (G} - -
Tots! Flujos de Efectivo Nelo ds Ins da Fi Rcl o .- -

4. EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (/) {4 * -

5. AUMENTO! DISHINUCION NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO {#/) (142+344) ) {1.669.188,42) §.598.986,49

Electivo y equival do vlectivo al inkcio det of {o1} 7.430.281,23 1.734.324,74

Eloctive y oguivatontos do sfactivo at final dol ejerciclo {+/4} . . 5.861.095,81 7.430.281,23

{";Sap , Unica y exchusi e, 8 electos

Lastaua?smmlasmlaMemoﬂaaqm ‘
1mmpmu raeg-.mte de;e;mdo an nujos [} Mndw rle! e;erada ANUB) N0 | ai 31 de d:.mmnm du 26"
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GLASE 82

Santander Carteras, S.A., Sociedad Gestora de Carteras
Memoria correspondiente al

gjercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2011

Resefa historica de la Sociedad, bases de presentacion de las cuentas

anuales y otra informacion

a) Resefia histérica

Santander Carleras, 8.A., Sociedad Gestora de Carteras {en adelante, la Sociedad), se constituyd el 1 de
julio de 1988 bajo la denominacion de Santander Warburg Holding, $.A., siendo inicialmente su principal
objeto social la promocion y gestion de servicios financieros y economicos, ia formulacion de estudios vy
asesoramiento, en su mas amplio sentido, la gestibn de patrimonios por cuenia ajena y la promocion de
negocios, El 18 de enero de 1990, por acuerdo de la Junta General de Accionistas, se acordd cambiar la
denominacion de la Sociedad por [a de BSN Gestion de Patrimonios, 8.A., Sociedad Gestora de Carleres,
modificando al mismo tiempo su objeto social por el de gestion y administracion de carleras de valores
mobiliarios y demas activos financieras por cuenta de terceros y el asesoramiento en materia financiera. Con
fecha 26 de febrero de 2001 modificé su denominacion por la de Santander Central Hispano Carteras, S.A.,
Sociedad Gestora de Carteras y, finalmente, por la actual, el 21 de mayo de 2004.

La Sociedad esla inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de Carteras de la Comision Nacional def
Mercado de Valores con el nimero 89,

Tal y como establecan sus Eslatutos Sociales, 2 Sociedad es una Empresa de Servicios de Inversion y su
actividad esta sujeta a lo eslablecido en la Ley 24/1988, de 28 de jullo, reguladora del Mercado de Valores
{modificada por la Ley 37/1998, de 16 de noviembre, de Reforma del Mercado de Valores, por la Ley
47/2007, de 19 de diciembre, por la Ley 5/2009, de 28 de junio y por ja Ley 12/2010, de 30 de junio), en la
Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, en el Real Decreto
1.820/2009, de 27 de noviembre, en el Real Decreto 364/2007, de 16 de marzo, en el Real Decreio
216/2008, de 15 de febrero, de recursos propios de ias entidades financieras, en et Real Decreto 217/2008,
de 15 de febrero, sobre régimen jurldico de las empresas de servicios de inversion y demas entidades que
prestan servicios de inversion, asl como en la normativa emanada de la Comision Nacional del Mercado de
Valores.

En particular, la Sociedad recoge los siguientes servicios en su programa de actividades:

1. La gestion discrecional e individualizada de carteras de inversion con ameglo a los mandatos conferidos
por los clientes,

2. El asesoramiento en materia de inversidn,

Los servicios de inversion y, en su caso, las actividades complementarias se prestaran sobre los
instrumentos financieros a que se refiere el articulo 2 del Texto Refundido de la Ley de Mercado de Valores y
especificamente en los siguientes instrumentos:

a. Los valores negociables emitidos por personas o entidades, piblicas o privadas, y agrupados en
emisiones. S



b)

CLASE 8

b. Los instrumentos financleros derivados para la transferencia del riesgo de crédito.
¢. Los contratos financieros por diferencias.

d. Los contratos de opciones, futuros, permutas, acuerdos de lipos de interés a plazo y otros contratos de
instrumentos financieros derivados relacionados con:

- Valores, divisas, tipos de interés o rendimientos, u olros instrumentos financieros derivados,
indices financieros o medidas financieras que puedan liquidarse en especie o en efectivo.

- Materias primas, variables climaticas, gastos de transporte, autorizaciones de emision o tipos de
inflacion u otras estadisticas econdmicas oficiales que deban o puedan fiquidarse en efectivo a
peticion de una de las partes {por motivos distintos al incumnplimiento o a otro suceso que lleve a
la rescision del contrato), .

. Aclivos, derechos, obligaciones, indices y medidas no mencionadas en los parrafos anieriores
que presenten caracteristicas de otvos instrumentos financieros derivados, teniendo en cuenia si
se negosian en un mercado regulado o sistema mullilateral de negociacién, se liquidan a iravés
de camaras de compensacién reconocidas o son objeto de ajustes regulares de los margenes de
garantia,

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

Al 31 de diciembre de 2011, la Sociedad forma parte de un grupo de sociedades, en los términos previstos
en el articulo 42 del Cadigo de Comercio. Esta controlada por Santander AM Holding, S.L., constituida en
Madrid, que posee el 99,92% de las acciones de la Sociedad. La sociedad dominante Gltima del grupo es
Banco Santander, S.A., con domicilio social en Paseo de Pereda, numeros 9 al 12 de Santander, siendo esta
sociedad la que formula estados financieros consolidados. Las {limas cuentas anuales consolidadas
disponibles del Grupo Santander fueron formuladas el 21 de marzo de 2011 y se encuentran depositadas en
el Registro Mercantll de Santander, :

Una gran parie de los patrimonios que Integran las carteras de inversion gestionadas se captan a través de
la red del Grupo Santander al que pertenece fa Sociedad {véase Nota 18). Por esle concepto la Sociedad
cede las correspondientes comisiones (véase Nota 24).

Bases de presentacién de las cuentas anuales
b.1) Marco normalivo de informacion financiera aplicable a la Sociedad

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

a) ElCodigo de Comercio y ia restante legislacion mercantil,

b) La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y
otras normas de obligado cumplimiento aprobadas por fa Comisién Nacional del Mercado de
Valores y, en lo no previsto en éstas, la Circular 4/2004, de 22 de diciembre, del Banco de
Espafia, el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1.514/2007 y sus

O0KB6557222




O0K6557223

CLASE 87

adaptaciones secloriales y las Normas Intemacionaies de Informacion Financiera adoptadas
como Reglamentos de la Comision Europea en vigor.

. €} Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias,

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

Con fecha 1 de enero de 2012 ha entrado en vigor la Circular 572011, de 12 de diciembre, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, por la que se modifica la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, sobre
normas contables, cuentas anuales y estados de Informacion reservada de las empresas de servicios de
inversion, sotiedades gestoras de instituciones de inversion colectiva y sociedades gestoras de entidades de
capital-riesgo, adaplando asi ia mencionada Circular 7/2008 a las modificaciones de la NIIF 3y de la NIC 27
que han sido adoptadas por la Union Europa. No se espera que la entrada en vigor de esta Circular tenga un
efecto significative para la Sociedad.

b.2) imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido oblenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion vy, en particular, los
principios y criterios contables en &l contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de Ia
situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 201 y de los resultados de sus operaciones, de
los cambios en el palrimonlo nato y de los flujos de efectivo que se han generado durante el ejercicio anual
terminado en esa fecha. Dichas cuentas anuales se han preparado a parir de los registros contables de la
Sociedad. Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los administradores de la Sociedad, se
someleran a aprobacion por la Junta General de Accionislas, estimandose que seran aprobadas sin
modificacién alguna. Por su parle, las cuentas anuales del ejercicic 2010 fueron aprobadas por la Junta
General de Accionistas celebrada el 27 de abril de 2011,

b.3) Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adiclonaimente, los Administradores de la Sociedad
han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracion la totalidad de los principios y normas
conlables de aplicacidn obligatoria que tienen un efeclo significativo en las mismas. No existe ningln
principio contable que, siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.

b.4) Aspectos criticos de Ia valoracion y estimacion de la incertidumbre
Los resultados y Ia determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y eslimaclones seguidos por los Administradores de la Scciedad para la elaboracion de Jas

cuentas anuales. Los principales principios y politicas contables y criterios de valoracién se indican en la
Nota 2.

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

- La evaluacion de posibles pérdidas por dsterioro (véanse Notas 2. y 2.h).

- Lavida util de los activos materiales (véase Nota 2.h,).
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- Elvalor razonable de determinados instrumentos financieros {(véanse Notas 2.b.y 2.1),
- Eicalculo de las provisiones (véanse Notas 2.m, y 2.p.).
- Larecuperacién futura de los 'impuestos anticipados (véase Nota 2.r.).

A pesar de gue estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacion disponible al cierre
del ejercicio 2011, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro obliguen 2
modificarias en proximos ejercicios, lo que se haria de forma prospectiva, reconociendo los efectos del
cambio de estimacién que, en su caso, pudieran producirse en la correspondienie cuenta de pérdidas y
ganancias.

Comparacidn de la informacion

. .

La informacién contenida en esta memoria relativa al gjercicio 2010 se presenta, a efeclos comparativos,
junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2011,

Agrupacién de partidas

Determinadas pariidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y del estado de flujos de efeclivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido 1a informacion desagrupada en las
correspondientes notas de la memoria.

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2011 no se han producide cambios de crilerios contables significatives respecto a los
criferios aplicados en el ejercicio 2010.

Correccion de errores

En Ia elaboracidn de estas cuentas anuales no se ha deleclado ningin error significative que haya supuasto
la reexpresion de los importes incluidos en las cuenias anuales del sjercicio 2010.

impacto medicambiental

Dadas las aclividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no llene responsabilidades, gastes, aclivos, ni
provisiones ¢ contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con &l
patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses
especificos en la presenie memoria respeclo a informacion de cuestiones medioambientales.

Fondo de Garantia de Inversiones

t.a Sociedad esta integrada en el Fondo de Garantia de Inversiones. E! gasto incurrido por las contribuciones
realizadas al Fondo de Garantia de Inversiones en el ejercicio 2011 ha ascendido a 84.231,30 euros
(79.020,30 euros al 31 de diciembre de 2010), que figura registrado en el capitulc "Otras cargas de
explotacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota 26).
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i} Recursos propios minimos

La Circular 12/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacjonal del Mercado de Valores, sobre Solvencia
de las Empresas de Servicios de Inversidn y sus Grupos Consolidables, regula los recurses propios minimos
que han de mantener dichas entidades, la forma en la que se determinan dichos recursos propios, v los
procesos e informacidn sobre 1a auloevaluacion de capital que deben realizar las entidades, asi como de la
informacion de caracter publico que deben elaborar (véase Nota 17).

J) Hechos posteriores

Con posterioridad al clerre del ejercicio 2011 no se ha producido ningin otro hecho significative no descrito
en las restantes notas de esta memoria.

Normas de registrory valoracién ’

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2011 se han aplicado los

siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracién, de acuerdo con lo establecide en la Circular
7/2008, de 26 de noviembre:

a) Definicidn y clasificacion de los activos y pasivos financleros
i. Definicion

Un ‘instrumenio financiero” es un confralo que da lugar a un active financierc en una entidad v,
simultaneamente, a un pasive financlero o instrumento de capital en otra entidad.

Un “instrumento de capital® o de “patrimonio neto” es un negocio jurldico que evidencia una participacion
residual en los aclivos de la entidad que lo emite una vez deducidos todos sus pasivos.

ii. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, dentro de las diferentes
categorias en las que se clasifican a efeclos de su gestion y valoracidn, salvo que se deban presentar, en su
caso, como "Aclivos no corrientes en venta”, o comespondan a “Tesoreria”, que se muestran de forma
independiente. Las categorlas en las que se clasifican los activos financieros a efectos de valoracion son
“Activos financieros disponibles para la venta" e “Inversion crediticia”.

Los activos financieros se desgiosan en funcion de su presentacion en los siguientes epigrafes del balance:

- Tesoreria; recoge, en su caso, saldos en efeclivo y saldos deudores con disponibilidad inmediata en el
Banco de Espaiia y otros bancos centrales,

- Crédito a intermediarios financieros: créditos de cualquier naturaleza a nombre de inlermediarios
financieros, salvo los instrumentados por algiin procedimiento que los haga negociables. La totalidad de
estos activos, que corresponden basicamente a cuentas a Iz vista y a plazo, a adquisiciones ternporales
de activos y a comisiones pendientes de cobro, se incluyen a efectos de valoracidn en fa cartera de
“Inversidn crediticia®.

- Crédito a particulares: saldos deudores de todos los crédilos o préstamos concedidos por la Sociedad,
salvo los instrumentados como valores negociables, asi como los concedidos a entidades de crédito.
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Estos aclivos corresponden basicamente, a comisiones pendlentes de cobro y a saldos deudores con
empresas del grupo. A efectos de valoracion se incluyen en Ia cartera de “Inversion crediticla”.

- Otros instrumentos de capital: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, lales como acciones
y cuotas participativas o participacion en fondos y sociedades de inversion colectiva, que tienen la
naturaleza de instrumentos de capital para el emisor, salvo que se trale de participaciones en entidades
dependientes y asociadas. A efeclos de valoracion la totalidad de estos activos se incluyen en la cartera
de "Activos financieros disponibles para la venta”.

i, Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, dentro de las diferentes
categorias en Jas que se clasifican a efectos de su geslion y valoracion, salvo que se deban presentar, en su
caso, cemo “Pasivos asociados con activos no comientes en venta’, que se muastran de Jorma
independiente. La totalidad de los pasivos financieros de la Sociedad se clasifican a efectos de valoracion
como “Pasivos financieros a coste amortizado”.

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

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

. Deudas con particulares: recoge los saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago 2
pariculares, {ales como, en su caso, los préstamos y créditos recibidos, remuneraciones pendientes de
pago, acreedores con empresas del grupo y otros acreedores, exceplo los instrumentados en valores
negociables. , ‘

Valoracion y registro de resultados de jos activos y pasivos financieros

Generalmente, los acfivos y pasivos financieros se registran inicialmenle por su valor razonable que, salvo
evidencia en contrario, serd el precio de la transaccién. Dicho importe se ajustara por los cosfes de
transaccion que sean directamente atribuibles a la adguisicién del active financiero ¢ a Ia emisién del pasivo
financiero, excepto para los instrumentos financieros gue se incluyan, en su caso, en ia categoria de
valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias. Posteriormente, y con ocasion de cada
cierre contable, se procede a valorarios de acuerdo con los siguientes criterios:

i. Valoracion de los activos financieros

Los “Activos financieros disponibles para ia venta” se valoran a su “valor razonable”, sin deducir ninglin coste
de transaceion en que pueda incurrirse en su venta o cualquier otra forma de disposicion,

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

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

Las “Inversiones crediticias” se valoran a su “coste amortizado”, utilizandose en su determinacion el método
del "ipo de interés efeclivo”. Por “coste amortizado” se enfiende el coste de adquisicion de un activo o pasivo
financiero corregido (en mas o en menos, segun sea el caso) por los reembolsos de principal y por la parte
imputada sistemélicamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de la diferencia entre el coste Inicial y su
correspondienie valor de reembolso al vencimiento. En el caso de los activos financieros, el coste amortizado
incluye, ademds, las correcciones a su valor motivadas, en su caso, por el deterioro que hayan
experimentado.

El “tipo de interés efectivo” es el lipo de actualizacion que iguala exaclamente el valor inicial de un
instrumento financiero a la lotalidad de sus flujos de efeclivo estimados por todos los conceptos a lo largo de
su vida remanente. Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de interés efectivo coincide
con el lipo de interés contractual establecido en el momento de su adquisicion mas, en su caso, las
comisiones que, por su naluraleza, sean asimilables a un tipo de interés. En los instrumentos financieros a
tipos de interés variable, el tipo de interés efectivo coincide, an su case, con la tasa de rendimiento vigente
por todos ios conceplos hasta la primera revision del tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar,

Las parlicipaciones en el capital de otras entidades cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma
suficientemente objetiva y los derivados financieros que, en su caso, fengan como activo subyacente estos
instrumentos y se liquiden mediante entrega de los mismos, se manlienen a su coste de adquisicion;
corregido, en su casa, por las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Los importes por los que figuran registrados los activos financieros represenian, en lodos los aspectos
significativos, el maximo nivel de exposicion al riesgo de crédito de la Sociedad en cada fecha de
presentacion de los estados financleros.

k. Valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se valoran generaimente a su coste amoriizado, tal y como éste ha sido definido
anleriormente,

ifi, Técnicas de valoracion

La técnica de valoracion aplicada en todos los casos por la Sociedad en la valoracion de los instrumentos
financieros valorados a valor razonable, es la correspondiente a la utilizacién del valor liquidativo en los
casos cotizaciones publicadas en mercados activos,

iv. Registro de resuitados

Como norma general, las variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos financieros se registran
con confrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias; diferencldndose enfre las que tienen su origen en el
devengo de intereses o dividendos {(que se registran en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados”,
“Intereses y cargas asimiladas” y “Rendimientos de instrumentos de capital”, en su caso, segun proceda); las
originadas por el deterioro en la calidad credificia de los activos y las que correspondan a otras causas, que
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se registran, por su imporie neto, en el capliulo “Resultados de operaciones financieras” de la cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta.

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

Baja del balance de fos activos y pasivos financieros

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 ferceros los riesgos y beneficios que Hevan
implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
las obligaciones que generan, © cuando se adquieren (bien sea con la inlencion de cancelarios, bien con la
intencion de recolocarios de nuevo).

Sin perjuicio de lo descrito en la Nota 2.g. para las cesiones temporales de activos, durante los ejercicios
2011y 2010 la Sociedad no ha realizado transferencias de instrumentos financieros que no hayan supuesio
la baja de ios mismos del balance.

Instrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio representa una participacion residual en el patimonio de la Socledad, una vez
deducidos todos sus pasivos. Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran en el
patrimonio neto por el importe recibido, neto de los gastos de emision.

Compensaciones de saldos

Se compensan enfre si - y, consecuentemente, se presentan en el balance por su Importe neto - los saldos
deudores y acreedores con origen en fransacciones que, contraciualmente o por imperative de una norma
legal, contemplan Ia posibilidad de compensacion y se tiene la intencién de Jiquidarlos por su importe neto, o
de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea v en los que una de las partes
contratantes sea una entidad financiera.

Deterioro del valor de los activos financieros

i. Definicién

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

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

- En el caso de instrumenlos de capital, que no pueda recuperarse integramente su valor en libros.
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Como criterio general, la comeceion del valor en libros de los instrumentos financieros por causa de su
deterioro se efectia con cargo a Ja cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que tal deterioro se
manifiesta y las recuperaciones de las peérdidas por delerioro previamente reglsiradas, en caso de
producirse, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que el deteriora deja de
existir o se reduce, '

it. Activos financieros valorados a su cosle amoriizado

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

El procese de evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo
individualmente para fodos los instrumentos financieros valorados a su coste amortizado .(basicamente
“Inversiones crediticias”). Por tanio, el conjunto de las coberturas existentes en todo momento es la suma de
las correspondientes a las pérdidas por operaciones especificas.

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

ifi. Activos financieros disponibles para ia venla

La pérdida por deterioro de estos instrumentos financieros equivale a la diferencia positiva entre su coste de
adquisicion {neto de cualquier amorlizacion de principal, en el caso de instrumentos de deuda) y su valor
razonable; una vez deducida cualquier pérdida por deterioro previamenie reconocida en la cuenta de
pérdidas y ganancias. :

Cuando existe una evidencia objetiva de que las diferencias negativas surgidas en la valoracion de esios
activos tienen su origen en un deterioro de los mismos, dejan de presentarse en el capitulo “Ajustes por
Valoracion™ del balance y se registran, por fodo el imporfe acumulado hasta entonces, en la cuenta de
perdidas y ganancias. Si se produce una recuperacion posterior de la {ofalidad o parte de las pérdidas por
deterioro, su importe se reconocera en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en que se produzca
(en "Ajustes por Valoracion™ del balance, en el caso de instrumentos de capital).

iv. Instrumenlos de capital valorados al coste

Las pérdidas por deterioro de los instrumentos de capitat equivalen a la diferencla positiva entre su valor en
libros y el importe recuperable, entendido éste como el mayor entre su valor razonable, menos los costes de
venta, v el valor actual de los flujos de caja futuros esperados. Salve mejor evidencia del imporie
recuperable, se tomara en consideracién el palrimonio neto de la entidad participada (consolidado, en su
caso) corregido por las plusvalias tacilas existentes en la fecha de valoracion.

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

Adguisicion y cesién temporal de activos

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

Las diferencias entre los precios de compra y venta se registra como Intereses financieros durante la vida del
contrato.

Activos materiales

incluye el imporle del mobiliario, instalaciones, equipos informaticos y de comunicacion y otras instalaciones
propiedad de la Sociedad; fodos ellos, dado su destino, como *inmovilizado material de uso propio”.

Dicho inmovilizado {que incluye, basicamente, los activos materiales a los que se prevé darles un uso
continuado y propio} se presenta a su coste de adquisicién, menos su correspondienle amortizacion
acumulada y, si procede, las pérdidas estimadas que resultan de comparar el valor neto de cada partida con
sy correspondiente importe recuperable.

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

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

Porcentaje
Anual

Equipos informéticos y de comunicacidn 5%

Con ocasién de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valor nefo de los elementos de
su activo material excede de su commespondiente importe recuperable; en cuyo caso, se reduce el valor en
libros del aclivo de que se irate hasla su importe recuperable y se ajustaran los cargos futuros en concepto
de amortizacion en proporcion a su valor en libros ajustado y a su nueva vida Util remanente, en el caso de
ser pecesaria una reestimacion de la misma.

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo material, la Sociedad
regisira la reversion de la pérdida por deterioro contabilizada en periodos anleriores y ajusta, en
consecuencia, los cargos futures en concepto de amortizacion. En ningdn caso, la reversion de la pérdida
por deteriora de un activo puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de aquél que tendria
si no se hubieran reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

La Sociedad reconoce contablemente, en su caso, cualquier pérdida (o recuperacion) que haya podido
producirse en el valor registrado de activos materiales con origen en su deterioro, utilizando el epigrafe
“Pérdidas por deterioro del resto de activos — Activos materiales” de ta cuenta de pérdidas y ganancias. Al 31
de diciembre de 2011 y 2010 no habia pérdidas por deterioro de activos. '

Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida util estimada, el valor residual y método
de amortizacion de los elementos del inmovilizado material de uso propio, de cara a detectar cambios
significativos en los mismos que, en casc de producirse, se gjustaran mediante la correspondiente correccion
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del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futures de la dotacion a su amortizacion en virtud
de las nuevas vidas Utiles.

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los aclivos materiales de uso propio se cargan a los,
resuitados del ejercicio en que se incurren.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 no habia activos adquiridos ni cedidos en régimen de arrendamienio
financiero ni activos clasificados como inversiones inmobiliarias.

Activos intangibles

Son activos no monetarios e identificables (susceplibles de ser separados de ofros activos), aunque sin
apariencia fisica, que surgen como consecuencia de un negocio juridico o que han sido desarrollados por la
Sociedad. Solo se reconocen contablemente aquelios aclivos infangibles cuyo cosle puede estimarse de
manera fiable y de los que la Sociedad estima probable obtener beneficios econémicos en el futuro,

Durante el 2008, la Socledad procedio & dar de baja la totalidad de los activos intangibles (constituidos por
aplicaciones informaticas), que se enconiraban {otaimante amortizados.

Adicionaimente, cabe mencionar que la Socledad utiliza la plataforma tecnolégica de participes de la Division
de Asset Management del Grupo Santander, por la que le son imputados determinados gastos, satisfechos a
enfidades del Grupo Santander (véanse Notas 18y 26).

Contabilizacitn de las operaciones de arrendamiento

La lotalidad de los arrendamientos existentes al 31 de diciembre de 2011 y 2010 son operativos. En las
operaciones de arrendamiento operativo, 1a propiedad del bien arrendado y todos los riesgos y ventajas que
recaen sobre el bien permanecen sustancialmenie en el arrendador,

Cuando la Sociedad actia como arrendatario, los gastos del arrendamiento incluyendo incentivos
concedidos, en su caso, por el atrendador, se cargan linealmente a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el
capitulo “Gaslos generales”.

Activos y pasivos fiscales

Los capitulos “Activos fiscales” y “Pasivos fiscales™ del balance incluyen el importe de todos los activos y
pasivos de naluraleza fiscal relacionados con el Impuesto sobre Sociedades, diferenciandose, en su caso,
enfre: “Cormientes” (impories a recuperar o a pagar por impuestos en los proximos doce meses) y “Diferidos”
(importes de los impuestos a pagar o a recuperar en gjercicios fuluros, incluidos, en su caso, los derivados
de bases imponibles negativas o de crédilos por deducciones ¢ bonificaciones fiscales pendientes de
compensar).

Resto de activos y pasivos

Ef capitulo “Resio de activos” recoge el importe de los activos no registrados en ofras partidas, entre los que

figuran las fianzas constituidas por Ia entidad en garantia de arrendamientos, anficipos y créditos al personat
y otros activos.

El capitulo "Resto de pasivos” recoge el importe de las obhgac:ones a pagar con naturaleza de pasivos
financieros no tnclusdos en olras categorfas.

1"
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Ambos capitulos incluyen los saldos de todas las cuentas de periodificacion, exceplo ias correspondientes a
infereses devengados que se recogen en los epigrafes en los que estén recogidos ios Instrumentos
financieros que los generan.

m)} Provisiones

n)

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, que estan
claramente especificadas en cuanto a su naluraleza a la fecha a la que se refieren los estados financieros,
pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe o momenio de cancelacion, a cuyo vencimiento, y para
cancelarlas, se espera desprenderse de racursos que incorporen beneficios econémicos.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia esta condicionada a que ocurra, o no, uno o Mas eventos futuros independientes de la voluntad de
{a Sociedad. incluye las obligaciones actuales cuya cancelacién no es probable que origine una disminucién
de recursos que incorporen beneficios economicos o cuyo imporle no pueda ser cuantificado con la
suficiente fiabilidad.

Las cuentas anuales recogen aquellas provisiones significativas con respecto a las que se estima que la
probabilidad de que se tenga que alender Ia obligacion es mayor que de lo contrario. Los pasivos
contingentes na se reconocen en las cuentas anuales, $ino que, en caso de existir, se informa sobre ellos en
fa Memoria.

Las provisiones {que se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacion digponible sobre las
consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reesiimadas con ocasion de cada cierre contable)
se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron originalmente reconocidas;
procediéndose a su reversién, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen,

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos y gasios por intereses y conceptos asimilados

Con caracler general, los ingresos y gasios por intereses y conceptos asimilables a ellos se reconocen
contablemente en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados™ e “Intereses y cargas asimiladas” de 2
cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en funcion de su perlodo de devengo, por aplicacion de!
método de interés efectivo. Los impories correspondientes 2 intereses y dividendos devengados con
anterioridad a la fecha de adquisicion, no se registran en la cuenla de pérdidas y ganancias, cancelandose el
activo correspondiente cuando se cobre.

ii. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

Los ingreses y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se reconocen en la cuenia de
pérdidas y ganancias con criterios distintos seqgiin sea su naturaleza. Los mas significalivos son:

- Las comisiones procedentes de la actividad de gestion y administracién de patrimonios y de
asesoramienio a entidades en virtud de acuerdos firmados, se incluyen en el saldo del epigrafe
“Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota 23). En la medida en
que tienen su origen en servicios que se prolongan a lo largo del tiempo, se imputan a la cuenta de
pérdidas y ganancias en el periodo de ejecucion de dichos servicios.
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Algunas de las comisiones procedentes de la geslion y administracion de patrimonios son variables, enla
medida en que el imporie devengado depende del rendimiento de Ia inversion gestionada, En eslos
casos la Sociedad revisa, y si es preciso modifica los ingresos reconocidos por dichas comisiones,
cuando en un momento posterior al reconocimiento exista la posibilidad de refrocesion, si el rendimiento
en ese periodo posterior se reduce.

- Los gastos derivados de la actividad de comercializacién de patrimonios desarrollados por lerceros se
incluyen en el epigrafe *Comisiones satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nofa 24).
En {a medida en que tienen su origen en servicios que se prolongan a lo fargo del tiempo se imputan ala
cuenta de perdidas y ganancias el periodo de ejecucién de dichos servicios.

iii. Ingresos y gasfos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Patrimonics gestionados

Los patrimonios gestionados por la Socledad que son propledad de terceros, se incluyen en el epigrafe
“Otras cuenias de orden” del balance. Las comisiones generadas por esta aclividad se incluyen en el saldo
del epigrafe *Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta. En las Notas 18 y 23 se
facilita informacién sobre los patrimonios de terceros gestionados por la Sociedad.

Compromisos por pensiones y retribuciones post-empleo
i. Planes de aportacion definida

Los compromisos post-empleo mantenidos por la Sociedad con sus empleados se consideran “compromisos
de aportacion definida®, cuando se realizan contribuciones de cardcter predelerminado a una entfidad
separada, sin tener obligacion legal ni efecliva de realizar contribuciones adicionales si la entidad separada
no pudiera alender las retribuciones a los empleados relacionadas con los servicios prestados en el ejercicio
corriente y en los anleriores. Los compromisos post-empleo que no cumplan las condiciones anteriores son
considerados comp “compromisos de prestacion definida”,

Las aportaciones efectuadas por este conceplo en cada gjerciclo se registran en el epigrafe “Gastos de
personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunia,

La Sociedad tiene suscrito un acuerdo con un colectivo de empleados por el cual se compromete a efectuar
una aportacion de un determinado porcentaje sobre el salario pensionable de dichos empleados a un plan de
aportacion definida. Dicha aportacion se efectud mediante la suscripcidn de una péliza de seguros con
Santander Seguros y Reaseguros, Compafiia Aseguradora, S.A, (Grupo Sanlander). Segin las condiciones
establecidas en dicha poliza, la Sociedad se compromete a realizar aporiaciones peribdicas, pagaderas
trimestralmente. El gaslo correspondiente se regisira en la cuenta "Gastos de personal — Compromisos por
pensiones” de las cuentas de pérdidas y ganancias adjunta {véase Nota 25).

i, Otras retnbuciones a largo plazo

La Socledad registra en el epigrafe “Provisiones — Fondos para pensiones y obligaciones similares” del
pasivo del balance, el valor actual de las obligaciones asumidas por prestaciones a largo plazo con el
personal prejubilado (aguél que ha cesado de prestar sus servicios en la Sociedad pero que, sin estar
legalmente jubilado, continGa con derechos econdémicos frente a ella hasta que pase a la situacion legal de
jubilada). ‘ :
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Se consideran “ganancias y pérdidas actuariales” las que procedan de las diferencias entre hipotesis
actuariales previas y la realidad, asl como de cambios en las hipolesis actuariales utilizadas.

Las ofras relribuciones a largo plazo se reconocen de forma inmediata en la cuenta de pérdidas y ganancias
de la siguiente forma:

- El coste de los servicios pasados (entendido como el incremento en el valor actual de las obligaciones
gue se origina como consecuencia de los servicios prestados en ejercicios anteriores, puesto de
manifiesto en el ejercicio aclual ya sea por la intreduccién de nuevas prestacionss o por la modificacion
de las ya exislentes) en el epigrafe “Gaslos de personal” de la cuenia de pérdidas y ganancias.

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

Indemnizaciones por despido

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

Impuesto sobre Beneficios

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

Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre el valor en libros y la base fiscal de un
elemento patrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial el imporie atribuido al
mismo a efeclos fiscales. Una diferencia temporaria imponible es aquella que generard en el futuro la
obligacién para la Sociedad de realizar algin pago a la Administracién correspondiente, Una ‘diferencia
temporaria deducible es aquelia que generara para ia Sociedad algin derecho de reembolso o un menor
pago a realizar a la Administracion correspondiente en el futuro.

Los créditos por deducciones y bonificaciones y fos créditos por bases imponibles negativas son imporles
que, habiéndose producido o realizado 1a actividad u obtenido el resullado para generar su derecho, no se
aplican fiscaimenie en la declaracion comespondiente hasta el cumplimiento de los condicionantes
establecidos en la normativa tribuiaria para ello, considerandose probable por parle de la Sociedad su
aplicacion en ejercicios fuluros.

Se consideran activos y pasivos por impuesios corrientes aquellos impuesios que se prevén recuperables o
pagaderos de la Administracion correspondiente en un plazo que no excede a los 12 meses desde la fecha
de su registro. Por su parle, se consideran activos y pasivos por impusstos diferidos aquelios importes que
se espera recuperar o pagar, respectivamente, de la Administracion correspondiente en ejercicios futuros.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles
significativas. Por su parte, la Sociedad sélo registra activos por impuesios diferidos con origen en
diferencias temporarias deducibles, en créditos por deducciones o bonificaciones o por la existencia de
bases imponibles negativas si se cumplen determinadas condiciones.
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No se regisitran ni activos ni pasivos con origen en impuestos diferidos cuando inicialmente se registre un
elemento palrimonial, gue no surja en una combinacién de negocios y que en el momenio de su registro no
haya afectado ni al resultado contable ni al resuitado fiscal.

Anuaimente, se revisan los impuestos diferidos registrados (fanto activos como pasivos) con objeto de
comprobar que se mantienen vigentes, efecluandose las oporlunas correcciones a los mismos de acuerdo
con los resullados de lps analisis realizados.

De acuerdo con ia legislacion vigente, las pérdidas fiscales de un ejercicio pueden compensarse a efeclos
impositivos con los beneficios de los quince ejercicios siguienies, en determinadas condiciones, No obstanie,
el Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agoslo, de medidas para la mejora de la calidad y cohesién del
sistema nacional de salud, de contribucion a la consolidacidn fiscal, y de elevacion del importe méximo de los
avales def Estado para 2011, establece que, con efectos para los periodos impositives que se inicien a partir
de 1 de enero de 2012, las bases imponibles negalivas que hayan sido objeto de liquidacion o
auloliquidacion podran ser compensadas con las rentas positivas de los periodos impositives que concluyan
en los dieclocho afios inmediatos y sucesivos,

Asimismo, el mencionado Real Decreto-Ley 8/2011, establece que, para los sujetos pasivos cuyo volumen
de operaciones haya superado la cantidad de 6.010.121,04 euros durante los doce meses anteriores a la
fecha en que se inicien los periodos impositivos deniro del afio 2011, 2012 ¢ 2013, fa compensacion de
bases imponibles negalivas estara limitada al 75% de la base imponible previa a dicha compensacion,
cuando en esos doce meses el importe neto de ia cifra de negocios sea, al menos, veinte millones de euros,
pero inferior a sesenta millones de euros; y al 50% de la base imponible previa a dicha compensacion,
cuando en esos doce meses el Imporie neto de Ja ciffa de negocios sea al menos sesenta milfones de euros,

La Socledad tribula en régimen de consolidacién fiscal con el Grupo Tributario del que es sociedad
dominante Banco Santander, 5.A. (véanse Notas 1, 13 y 15), La politica del Grupo en relacion con:la
distribucion del Impuesto sobre Sociedades consolidado, consiste en, una vez liquidado el Impuesto sobre
Sociedades consolidado por parte de la matriz fiscal, repercutir a las diferentes sociedades que conforman
dicho Grupo Tributario, 1a cuota resultante de aplicar los porcentajes definidos por Ia misma en funcitn de la
contribucion relativa de las diferentes sociedades en el Grupo Tributario. Como consecuencia de ello, Ia
Soctedad registra los créditos v débitos fiscales Intergrupe comunicados por la sociedad dominante.

La Ley 35/2008, de 28 de noviembre, del impuesto scbre {a Renta de las Personas Fisicas y de modificacion
parcial de las Leyes de los impuesios sobre Sociedades, sobre la Renta de no Resldentes y sobre el
Patrimonio, establece el tipo de gravamen general del Impuesto sobre Sociedades en el 30% para la
Saciedad.

Estados de cambios en el patrimonio neto

Los estados de cambios en ef patrimonio nelo que se presentan en estas cuentas anuales muestran ef {otal
de las varnaciones habidas en el palrimonio neto duranie los ejercicios, Esla informacion se presenta
desglosada a su vez en dos estados: los estados de ingresos y gastos reconocidos y los estados totales de
cambios en el patimonio neto. A continuacion se explican las principales caracteristicas de la informacion
conienida en ambas partes de los estados:

Estados de ingresos y gastos reconocidos

En esta parle de los estados de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados
por la Sociedad como consecuencia de su aclividad durante los ejercicios, distinguiendo aguellos registrados
como resultados en las cuentas de pérdidas y ganancias de dichos ejercicios y los otros ingresos y gastos
registrados, de acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en el patrimonio neto.
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CLASE 87

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

b) Los impories netos de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes por valoracion en
el patrimonio neto.

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

d} El impuesto sobre beneficlos devengado, en su caso, por los conceptlos indicados en las lefras b) y ¢)
anferiores.

e} Los lotales de los ingresos y gastos reconocidos, calculados cofno la suma de las lefras anteriores.

Las variaciones habidas en los ingresos y gaslos reconocidos en el patrimonio neto como ajusies por
valoracion se desglosan en;

8) Gananclas {pérdidas) por valoracién: recoge el importe de los ingresos, netos de los gastos originados en
el ejercicio, reconocido directamente en el patrimonio neto.

b) Impories fransferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias: recoge el imporie de las ganancias o pérdidas
por valoracién reconocidas previamente en el patrimonio neto, aunque sea en el mismo gjercicio, que se
reconocen en la tuenta de pérdidas y ganancias,

¢) Oftras reclasificaciones: recoge el imporie de los traspasos realizados en el ejercicio entre partidas de
ajustes por valoracsén eonforme a los criterios establecidos en ia normativa vigente,

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

Estados [olales de cambios en el patnmonio neto

En esta parie de los estados de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los cambios habidos en el
patrimonio neto, incluidos los gue tienen su origen en cambios en los criterios contables y en correcciones de
efrores, en su caso, Estos estados muestran, por tanto, una congciliacion del valor en libros al comienzo y &l
final de los ejercicios de todas las paerlidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos
habidos en funcidn de su naturaleza en las siguientes partidas:

a) Ajustes por cambios en criterios contables y por errores; que incluye, en su caso, los cambios en ¢l
patrimonio neto que surgen como consecuencia de la reexpresion retroactiva de los saldos de los
estados financleros con origen en cambios en los criterios confables o en la correccidn de errores.

b} Ingresos y gastos reconocides en los ejerciclos: recoge, de manera agregada, el total de las parﬁdas
registradas en los estados de ingresos y gastos reconccidos anteriormente indicadas.

¢) Otras variaciones del pattimonio neto: recoge el resio de partidas registradas en el patrimonio neto, como
pueden ser distribucion de resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos con
instrumentos de capital, traspasos entre parlida del palrimonio nefo y cualquier otro incremento o
disminucion del patrimonio neto.
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ELASE 8.

Y} Estados de flujos de efectivo
En los estados de flujos de efectivo se ulilizan las siguientes expresiones:

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

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

- Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacion y disposicion por otros medios de activos a largo
plazo y otras inversiones no incluidas en el efeclivo y equivalentes de efectivo.

- Actividades de financlacién: las que producen cambios en el tamafio y composicidn del patrimonio neto y de
los préstamos tomados por parte de la entidad que no formen parie de las aclividades de explotacion,

A efectos de la elaboracién de los eslados de flujos de efectivo, se ha considerado como efectivo y
equivaientes de efectivo el saldo de las cuentas a la vista registradas en el epigrafe "Crédite a intermediarios
financieros” del balance (véase Nota 5).

u) Transacciones en moneda extranjera

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

Al 31 de diclembre de 2011 y 2010 ‘el confravalor en euros de los aclivos tolales en moneda exiranjera
mantenidos por la Sociedad asciende a un importe de 577.671,26 vy 180.917,20 euros, respectivaments
(véase Nota 5), Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, |a tolalidad de los pasivos se encuentran denominados
en moneda euro.

En general, los saldos denominados en moneda extranjera se han cenvertido a euros utifizando los tipos de
cambio de cierre del Banco Cenlral Europeo.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda exiranjera a la
moneda funcional se registran, ‘generalmente, por su imporie neto, en el capitulo “Diferencias de camblo
{nefo)", de la cuenta de pérdidas y ganancias; a excepcidn de las diferencias de cambio producidas, en su
caso, en instrumentos financieros clasificados a su valor razonable con cambilos en pérdidas y ganancias, las
cuales se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias sin diferenciarlas del resto de variaciones qus
pueda sufrir su valor razonable y las diferencias de cambio producidas en instrumentos clasificados como
activos financieros disponibles para la venta que se reconoceran en patrimonio neto.

v} Transacciones con vinculadas

Se consideraran transacciones con paries vinculadas a todas aquellas que se produzcan entre Ia Socledad y
las entidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en la Norma 54°.1 de la Circular 7/2008, de
26 de noviembre.

La Sociedad realiza todas sus operaciones con empresas vinculadas a valores de mercado, Adicicnalmente,
los precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los Administradores de la
Socledad consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse
paswos de consmeracsbn en el futuro {véase Nota 19). :

LS
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CLASE 8:

8) Distribucion de resultados

La propuesta de distribucion del resultado de 1a Sociedad correspondienté a los ejercicios 2011 y 2010, que su
Consejo de Administracion propondra (o propuso y obtuvo en el caso del ejercicio 2010) a la Junta General de
Accionistas para su aprobacian, es la siguiente:

Euros
2011 2010
A reserva legal 82.192,02 36467,31
A reservas voluntarias 739.728.17 328.205.76
Beneficio neto de la Suciednd del ejercicia 821.920,19 364.673,07

La propuesta de distribucion del resultado de la Sociedad correspondiente al ejercicio 2010 fue aprobada por
decision de la Junta General de Accionistas de 27 de abril de 2011,

b} Beneficio por accién

i, Beneficio basico por accidn

E! beneficio basico por accién se determina dividiendo el resultado neto atribuido a ia Sociedad en un ejercicio
entre el nimero medio ponderado de ias acriones en circulacion durante ese gjerciclo, excluido, en su caso, el
nimero medio de Ias acciones propias mantenidas a lo large del mismo.

De acuerdo con elio:

Euros
2011 2010
Resuliado neto def cjercicio ) 821.920.19 364.673,07
Nimero medio ponderado de acciones en
circulacién 12.898 12.898
Beneficio bisico por accion 63,72 28,27

ii.  Beneficio diluido por accion

Para proceder al calculo del beneficio diluido por accitn, tanto el importe del resultado atribuible a tos accionistas
ordinarios, como el promedio ponderado de las acciones en circulacion, neto de las acciones propias, deben ser
ajustados, en su caso, por todos los efectos dilusivos inherentes a fas acciones ordinarias potenciales (opciones
sobre acciones, warrants y deuda convertible).

De esta manera, el beneficio diluido por accion se ha determinado de la siguiente forma:
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Euros
2011 2010

Resultado neto del gjercicio ' 821.920,19] 364.673,07
Efecto dilusivo de los cambios en los resultados del
periedo derivados de la potencinl conversion de - -
acciones ordinarias

821920,19]  364.673.07

Namero medio ponderado de acciones en circulacidn 12.898 12.898
Efecto dilusivo:
Conversion asumida de deuda convertible - -
Derechos de opciones - -
Niimero ajustado de acciones . [2.898 12.898
Beneficio diluido por accidén 63,72 28,27

4. _Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion de la
Sociedad v a [a Alta Direcclion

Durante el ejercicio 2011 y 2010 la Sociedad ha devengado 30.050,61 euros en concepio de refribucién
estatularia a uno de los miembros de su Consejo de Administracion, que se encueniran registrados en el
epigrafe “Gastos de personal — Sueldos y salarios” de la cuenia de pérdidas y ganancias (véase Nota 25).
Adicionalmente, durante los ejercicios 2011 y 2010 la Sociedad no ha pagado ni devengado ningtin-otro importe
en conceplo de retribuciones y olras prestaciones a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de
Administracion:

Asimismo, al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Sociedad no tenla concedidos anficipos, compromisos:por
pensiones, seguros de vida ni compromisos en parantia, ni se han concedido créditos por iaSociedad a
miembros anteriores y/o acluales de su Consejo de Administracion, :

La Divisibn de Asset Management de! Grupo Santander en Espafia, a la cual pertenece la Sociedad, esta
organizada y estructurada de forma tal que las principales decisiones estralégicas y de negocio son tomadas
desde la sociedad Gltima dominante -Banco Santander, S.A-, asi como desde la sociedad holding de la
Division, Santander AM Holding, S L. (accionista mayoritario de la Sociedad y entidad perteneciente al Grupo
Santander). En consecuencia, el personal que ejerce las funciones de Alla Direccion perienece a estas Oitimas
dos socledades.

Al 31 de diciembre de 2011, el Consejo de Administracién estd formado por cuatro miembros, tres del género
masculino y uno del femenino.

De conformidad con lo establecido en e} articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, se sefialan a
continuacion Jas sociedades con el mismo, analogo o complementario género de actividad ai que constituye &l
objeto social de la Sociedad en cuyo capital participan, directa o Indirectamente, los miembros det Consgjo de
Administracién y sus personas vinculadas, asl como las funciones que, en su caso, ejercen en ellas, al 31 de
diciembre de 2011: .
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CLASE 82
Titular Sociedad Afectuda Porcentaje de Actividad Funciones
participacion
Miguel Primo de Rivera y Urguijo | Renta 4 Baneo, S,A. 0.063% Entidad financicrn Constjero
Santander Assel Management, - Gestion. administracion y representacion Consejero
S.GLLC.SA. de instituciones de inversion colectiva
N e - Gestion, administracion y representacion N
M=, Dolores Ybarma Castade Banif Gestion, S.A., $.G.LLC. de instituciones de inversion colectivil Conscjero
i . - - Gestion, edministracion y representacion .
Santander Pensiones, S.A,, E.G.F.P de fondos de pensiones Consejero
Sontander Asset Management, - Cestién, administracion y representacitn Conseiero
S.GILLC. SA. de instituciones de inversion colectiva 4
" - . - Gestion, administracién y representacion .
Albenio Ridaura Rodriguez Santander Pensiones, $.A., EG.F.P, de fondos de pensiones Consejero
Santander  Resl  Estale,  SAL - Gestion, adminisiracion y representacion Conseiero
S5.GLLC de instituciones de inversién colectiva 54

5. Crédito a Intermediarios financieros
a) Desglose

La composicién de los saldos de este epigrafe de! activo del balance al 31 de diclembre de 2011 y 2010,
atendiendo a la clasificacion, naturaleza y moneda de las operaciones se indica a continuacion:

Euros
2011 2010
Clasifieacion:
Inversiones crediticias 26.246.328.17]  23.540.725.86
26.246.328,17]  23.540,725,86
Naturaleza:
Cuentas a la vista 3.861,095,81 7.430.281,23
Depésito a plazo 19.000.000,00]  15.000.000,00
Deudores por comisiones pendientes (Nota 23) 1.079.851,61 970.744,63
Ajuste por valoracion -
Intereses devengados 305.380,75 139.700,00
: 26.246.328,17]  23.540.725.86
AMoneda:
Euro 23,668.656.91]  23.359.808,66
Otras monedas 577.671.26 180.917.20
26.246.328,17 23.540.725.86

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la cuenta "Deudores por comisiones pendientes” recoge las comisiones
pendientes de cobro por la actividad de gestion de patrimonios y asesoramiento a enfidades en virtud de los
acuerdos firmados (véase Nota 23). A la fecha de formulacidn de las prasentes cuentas anuales, la praclica
totalidad de las comisiones pendientes de cobro por estos conceplos han sido cobradas.
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Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 la composicion del saldo de las Cuentas a la viste era la siguiente:

Euros
2011 2010

Cuentas corrientes:

Banco Santander, S.A. 1.921.023.31 766.669.57
Banco Espaiol de Crédito, S.A, 163,817,98 146.009,83
Santander fnvestment, S.A, 3.011,20 3.004.57
Banco Banif, S.A. 3.773.243.32 6.514.597.26
Saldos sl cierre def ejercicio 5.861.095,81 7.430.281,23

Durante el sjercicio 2011, las cuentas comientes mantenidas por la Sociedad en Banco Banif, S.A, han
devengado un tipo de inlerés fijo del 0,90%. Adicionalmente, las cuentas corrientes mantenidas por la
Sociedad en Banco Espafiol de Crédito, S.A. han devengado duranta el ejercicio 2011 un tipo de interés
anual del EURIBOR a fres meses menos 0,50 puntos porcentuales, liquidable y revisable fimestralmente.
Asimismo, las cuentas comientes mantenidas por la Sociedad en Sanlander Investmeni, S.A., han
devengado durante el ejercicio 2011 un tipo de interés anual del MIBOR a tres meses menos 0,60 puntos
porceniuales, El resto de cuentas corrientes no han devengado tipo de interés alguno.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 la Sociedad no mantenia adquisiciones temporales de actives.

Por otra parte, al 31 de diciembre de 2011 la Sociedad mantenia un depésito a plazo, conforme al siguiente
detalle:

Contraparte o Euros Yencimiento Tipo de interds
Banco Banif. S.A. 19,000,000,00 2370572012 2.55%
19.600.000,00

Al 31 de diciembre de 2010 la Sociedad manlenia un depdsito a plazo, conforme af siguiente detalle:

Contraparie Euros Vencimiento Tipo de interés
Banco Banif, S.A. 15.000.00(),00 217042010 1.32%
15.000.000,00

Los intereses generados durante el ejercicio 2011 por las cuentas a la vista y por los depdsilos a plazo, han
ascendido a 6551878 y 359.82500 euros, respectivamente, (314.864,21 y 139.700,00 euros,
respectivamente, duranie el ejercicio 2010 y 628,04 euros por adquisiciones lemporales de activos) se
incluyen en el epigrafe "Intereses y rendimientos asimilados™ de la cuenta de pérdidas y ganancxas {(véase
Nota 21).

Adquisiciones y enajenaciones

Los movimientos habidos durante el ejercicio 2010 en las adquisiciones temporales de activos, sin contar jos
ajustes por valoracsbn, se muestran a contmuaaén
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Euros

2010
Suldo al inicio del ¢jercicio .
Compras 12.000.000.00
Ventas (12.000.000.00)
Salde al cierre del ejercicio -

La totalidad de las adquisiciones temporales de activos (con subyacente de Deuda Publica) tuvieron como
contraparte Banco Santander, S.A. La rentabilidad media anual de las adquisiciones temporales de aclivos
durante el ejercicio 2010 ascendié al 0,27%.

¢} Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2011 y 2010, no se han puesio de manifiesto pérdidas por deterioro que afeclen a los
saldos de este epigrafe.

8. Crédito a particulares

a) Desglose

L.a composicién de los saldos de este epigrafe del activo del balance al 31 de diciembre de 2014 y 2010,
atendiendo a la clasificacion, naturaleza y moneda de las operaciones se indica a continuacién:

Euros
2011 2010
Clasificacién: .
Inversiones crediticias 801.013.22 £54.523.83
801.013,22 854.523.83
Naturalezu:
Deudores por comisiones pendientes 801.013.22 854.523,83
801.013,22 854,523.83
Moneda:
Euro 801.013,22 854.523.83
Otras monedas - -
801.013,22 854,523,83

La totalidad det saido del epigrafe corresponde & comisiones pendientes de cobro por la actividad de gestidn
de patrimonios a clientes particulares (véase Nota 23). A la fecha de formulacién de las presentes cuentas
anuales, la practica totalidad de las comisiones pendientes de cobro por este concepto han sido cobradas.
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b) Pérdidas por deterioro

Duranie los ejercicios 2011 y 2010, no se han pueslo de manifiesto pérdidas por deterioro gue afectaran 2
los saldos de este epigrafe.

7. Otros instrumentos de capital

a) Desglose

El composicion de los saldos de este epigrafe del activo del balance al 31 de diciembre de 2011 y 2010,
atendiendo a la clasificacién, naturaleza y moneda de las operaciones se indica a continuacion:

" Euros
2011 2010
Clasificacién:
Activos financicros disponibles para Ia venta 2,604.00 2.108.813.95
2.604,00 2,108.813,95
Nsturnleza:
Acciones de sociedades espufiolus 2.604.00 2.160.00
Acciones de sociedades extranjeras - -
Participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva - 2.106,653,95
2.604.00 2.108.813,95
Cotizncitn:
Cotizados - -2.106.653.95
No cotizados 2.604,00 2.160,00
2.604,00 2.108.813.95
Moneda: . .
Euro 2.604.00 2,108.813,95
Otras monedas - R
2.604,00 1.108.813,95

Al 31 de diciembre de 2010, la Sociedad manienia en carlera participaciones en fondos de inversidn,
gestionados por Santander Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva,

S.A., entidad perteneciente al Grupo Santander (véase Nota 1), Durante el ejercicio 2011, las mencionadas
participaciones han sido vendidas.

Adicionalmente, en el ejercicio 2003, conforme a las modificaciones establecidas en la Ley 53/2003 (de 30
de diciembre) de Medidas Fiscales, Administrativas y del Orden Social, la Sociedad se adhirid al Fondo
General de Garantia de Inversiones, suscribiendo y desembolsando integramenie una pariicipacion en la
Gestora del Fondo General de Garanlia de Inversiones, $.A. Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Socledad
mantiene 2.604 y 2.160 acciones (de un euro de valor nominal), respectivamente, de la Gestora del Fondo

General de Garantia de Inversiones, 8.A., como requisito para 1a gestion discrecional e individualizada de
carteras {véase Nota 1.h.).




b) Adquisiciones y enajenaciones
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Los movimientos habidos durante los ejercicios 2011 y 2010 en este epigrafe del balance se Indican a

continuacion:
Euros
2011 2010
Saldos al inicio de gjercicio 2.108.813.95 | 22.235.171,04
Variaciones de valor razonable 25.865.24 (37849)
Compras 444,00 -
Ventas (2.132.519.19)1(20.125.978.60)
Saldes al cierre del cjercicio 2.604,00 2.108.813,95

c) Ajustes por valoracion

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Activos financieros disponibles para la venta —
Otros instrumentos de capital” se registran en el patrimonio neto como “Ajustes por valoracion™. Al 31 de
diciembre de 2011 y 2010, el detalle del epigrafe “Ajustes por valoracion” es el siguiente:

. Euros
2011 2010
Ajustes por Ajusies por
Valoragién valoracién Valorpcibn valoracién
Acciones de sociedudes espufiolas 2.604,00 - © 216000 -
Participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva - - 2.106.653,95 -129.453.86
S 2.604,00 - 2.108.813,95 129.453.86

El movimiento del epigrafe “Ajusies por valoracion - Activos financieros disponibles para la venia®
correspondiente a "Otros instrumentos de capital” durante Jos ejercicios 2011 y 2010 ha sido el siguiente:

Euros
2011 2010
Ajuste por Ajuste por Ajuste por Aluste por
valoracion Impucsto valoracian valoracidn Impucsto valoracion
bruto diferido neto bruto diferido nelo

Saldos af inicio del gjercicio 184.934,09 {55.480.23)§ 129.453.86] 309.930.18] (92.979.05)] 21695113
Importe transferido a la cuenta de . 20z 5 513 17
pérdidas y gananchas (210.799,04) 6323971 | (147.559.33) (124,617.60) 37.385,28] (87.232,)2)
Importe transferido a la cuenta de N ) . . . g
pérdidas y genancias - deterioro
Ganancia (Pérdida) por valoracion 25.864.95 (7.759.48) 18.105.47 (378.49) 113.54 (264.93)
Saldos ul cierre del ejercicio - - - 184.934,091 (55.480,23)] 129.453.86

d} Pérdidas por deterioro

Durante el ejercicio 2011 y 2010, nc se han puesto de manifiesto pérdida

“*Otros instrumentos de capital”,

s por delerioro que afectaran a .
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El movimiento habido en esle epigrafe del balance en los gjercicios 2011 y 2010, integramenle compuesto por

. inmovilizado de uso propio, ha sido el siguients:

Euros
Equipos
Procesos
Informacion

Coste:
Saldos al 1 de enero de 2010 12.308.91
Saldos al 31 de diciembre de 2010 12.808.91
Saldos al 31 de diciembre de 201t 12.808.91
Amoertizacion acumulada:
Saldos al 1 de encro de 2010 {12,515,92)
Dotuciones (véase Nota 2.h.) (50.17)
Saldos a} 31 de diciembre de 2010 (12.566.09)
Dotaciones {véase Nota 2.h.) (73.25)
Saldos al 31 de diciembre de 201 {12.639.,34)
Deterioro:
Saldos al ] de encro de 2010 -
Dotaciones {véase Nota 2.h.} -
Saldos al 31 de diciembre de 2010 -
Dotaciones {véasc Nota 2.h.) -
Saldos al 31 de diciembre de 2011 -
Activo material neto:

Saoldos 2l 31 de diciembre de 2010 24282

Saldaes al 31 de diciembre de 2011 169,57

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 existian elementos de inmovilizado material complelamente amortizados, por

un importe de 12.515,92 euros.

Durante los ejercicios 2011 y 2010 no se han producido pérdidas por deterioro que afecten a estas partidas del

balance de la Sociedad.

Resto de activos y pasivos

La composicién de los saldos de eslos epigrafes del baiance al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es la siguiente:
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Euros
2011 2010
Activo Pasive Activo Pasivo

Ffunzas en garantia de orrendamiento {Nota 19) 5.709.89 - 6.999.74 -
Anticipos y créditos al personal (Nota 25) 18.048,18 - 23.673.66 -
Administraciones Pablicas (Nota 15) 45.783.45 17.420,71 23.677.33 20.080,58
Otras periodificaciones y faciuras pendientes de recibir - 82.253,30 - 382.750,44

69.541,32 99.674.01 54.350,73 402.831,02

En la cuenta "Otras periodificaciones y facturas pendientes de recibir” del pasivo se incluyen, basicamente,
importes acreedores por servicios prestados a la Sociedad, pendientes de pago al cierre del gjercicio, cuyo gasto
se registra en el epigrafe “Gastos generales” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 26).

10. Deudas con intermediarios financieros

La composicion del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2011 y 2010, atendiendo a Jos criterios de

clasificacion, a su naturaleza, a su rea geografica y a su moneda, se indica a continuacién:

Euros
0N 2010
Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado 4,312.864,93 4.238.311.64
$.312.864,95| 4.238.311,64
Naturaleza:
Comisiones a pagar {Nota 24) 1.146.498,24 1.152,720.68
Otras deudns 3.166.366,71 3.085.590.96
Ajustes por valoracion-
Intereses devengados - -
4.312.864,95 4,238.311,64
Aren geogrifica: ‘
Espaila 4312.864.95 4.238.311.64
Unidn Europea - -
4.312.864,95 4.238.311,64
Monedan:
Euro 4.312.864.95 4,238.311.64
Otras monedas - -
4.312.864.95 4.238.311,64

La cuenta “Comisiones a pagar’ recoge el imporie pendienle de pago por el servicio de captacion y
comercializacion de patrimonios realizada por otras entidades (véase Nota 24).

La cuenta “Otras deudas™ corresponde en su tofalidad a la deuda a pagar con el Grupo como consecuencia de la
integracion en régimen de consolidacion fiscal (véase Nota 15).
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13. Deudas con particulares
La composicion del saldo de este epigrafe al 31 de diciembre de 2011 y 2010, atendiendo a los criterios de
clasificacion y naturaleza se indica a continuacion:
Euros
2011 2010
Clasificncién:
Pasivos financicros a coste amortizado 132.938.49 142.938.51
132.938,49 142.938,51
Naturaleza: .
Remuneraciones pendientes de pago al personal 132.938.49 142,938.51
Ajustes por valoracitn- ’
Intereses devengados - -
132.938,49 142,938,51
Todas las deudas con particulares son en euros y el dmbito geografico es e nacional. El saldo corresponde a
remuneraciones pendientes de pago al personal (véase Nota 25), que han sido satisfechas en su practica
totalidad a la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales.
12._Provisiones

La composicion y los movimientos habidos durante los ejercicios 2011 y 2010 en este epigrafe del balance se
muestran a continuacién:

Euros
Fondos para
pensiones y
obligaciones Oras
similares provisiones Total
Saldo al 1 de enero de 2010 689,327,080 13.855,69 703,182,69
Dotacion {Recuperacion) neta con cargo a resultados 139.787.33) 2201179 (17.7753.54)
Fondos utilizados (94.749, 71} (25.815.94) (120.565,65)
Saldo al 31 de diciembre de 2010 554.789.96 10.051.54 564.841.50
Dotacion nela con cargo a resultados 25.011,73 20.100.,62 4511235
Fondos utilizados 94.94043)  (19.990.04)] (114.93047)
Saldo 8l 31 de diciembre de 2011 484.861.26 10.162,12 495.023,38

i. Fondos para pensiones y obligaciones similares

Durante el ejercicio 2008, la Sociedad ofrecié a algunos de sus empleados la posibilidad de cesar con
anterioridad a su jubilacion. Con este motivo, durante el ejercicio se constituyd un fondo para cubrir los
compromisos adquiridos con el personal prejubilado ~ tanto en materia de salarios como de otras cargas
sociales ~ desde el momento de su prejubilacion hasta la fecha de su jubitacién efectiva,

El valor actual de ia obligacién al 31 de diciembre de 2011y 2010, se muestra a continuacion:
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Euros
2001 2010
Valor actual de fas obliguciones: .
Con ¢l personal prejubilude 484.861.26 554,789,96
Total fondos para pensiones y oblignciones similares 484.861,26 554.789,96

La Sociedad ha eslimado el importe de dichos compromisos de acuerdo con un estudio actuarial realizado por
un actuario independiente, en el que se han considerado las siguignies hipotesis:

1. Método de calculo: "de la unidad de crédito proyectada”,
2. Hipétesis actuariales utilizadas: insesgadas y'compatibies enire sl. Concretamente, las hipotesis

actuariales mas significativas que han considerado en sus calculos al 31 de diciembre de 2011 y 2010
son las siguienies;

Tipo de interds 1éenico anual 4%
Tablas de monalidad GRM/F-95
LP.C. anual acumulativo 1.50%
‘Tasa anual de crecimiento de las prestaciones 1.50%

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

El importe reconocido en la cuenta de pérdidas y ganancias durante el ejercicio 2011 y 2010 con respecio a los
compromisos por prejubllacién se muestra a continuacion:

Fondos para pensiones y obligaciones similares Euros

- Prejubilaciones 011 2010
Coste por intereses (Nota 22) 20.265.48 20.265.47
Coste de los servicios pasados - -
{Ganancias)/Pérdidas actuariales reconocidas cn

¢l ejercicio {véase Nota 25) 4.746.25 (60.052,80)
Total 25.011,73 {39.787,33)

El movimiento que se ha producido durante los ejercicios 2011 y 2010 en el valor actual de la obligacion
devengada por compromisos por prejubilacion ha sido el siguiente:

L B
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Euros
Provisiones para pensiones y oblipaciones similures ~ Prejubiluciones 2011 2010
Valor actual de las obligaciones al inicio del ejercicio 554.789.96f 689.327.00
Coste de servicios del periodo comriente - -
Coste por Intereses 20.265.48 20.265,47
Prestaciones pagedas (94.940.433F (94.749,71)
Coste de los servicios pasados
(Ganancias)/pérdidas actuariales 4.746.251 (60.052.80)
Otros - -
Valor actual de las obligaciones al final del ejercicio 484.861,26]  554.789,96

i Ofras provisiones

La Sociedad posee planes de incentivos a largo plazo, en opcicnes y acciones sobre la matriz, Banco
Santander, S.A. a determinados empleados (véase Nota 25). Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el pasivo
relativo a esle conceplo ha ascendido a 10,162,12 y 10.051,54 euros, respectivamente. El gasto correspondiente
a los gjercicios 2011 y 2010, que asciende a 22.100,62 y 22.011,79 euros, respectivamente, se encuentra
registrado en el epigrafe "Gastos de personal ~ Sueldos y salarios” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

13. _Capital escriturado
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 el capital social de la Sociedad estaba compuesto por 12.898 acciones
nominativas de 801,01 euros de valor nominal cada una, lolalmente suscritas y desembolsadas. Todas las

acciones constitutivas del capital soclal gozan de los mismos derechos politicos y econdmicos, no-existiendo
restricciones estatularias para su transmisibilidad y, asimismo, no colizando en Bolsa,

Durante los ejercicios 2011 y 2010, nd se ha producido movimiento en el capital social de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los accionisias de la Sociedad eran los siguienies:

N? Acciones %% Participacion | Importe (curos)

Santander AM Holding, S.L. () 12888 99,929 7.745.816,88
Santander Investment, S.A. (*) 10 0,08% 6.010,10
12.898 100,00% 7.751,826,98

{*) Sociedades integradas en Grupo Sanlander (véase Nota 1).

14. Raservas

La composicién del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2011 y 2010, se muestra a continuacion:
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Euros
2011 2010
Reservas: .
Reserva legal 68231207 645.844,76
Reservas voluntariag 12.644.874,51 12.316.668.75
Resultados de ejercicios anteriores 28.589.65 28.589.65
13.355.776,23 12.991.103.16

Reserva legal

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio
econdmico deberan destinar un 10% de! mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del
capital social, excepto cuando exislan pérdidas acumuladas, en cuyo caso el beneficio se destinara a la
compensacidn de dichas perdidas y destinandose el 10% del beneficio restante a dotar la correspondiente
reserva legal (véase Nota 3.a.),

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital soclal
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mieniras no supere el 20% del capital
social, esta reserva solo podrd destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficienles para este fin.

. Situacién fiscal

La Sociedad optd por el régimen fiscal de los Grupos de Seciedades previsto en el eplgrafe VIl del Titulo Vil del
Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texio Refundido de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades, slendo sociedad dominante del correspondiente grupo consolidado fiscal Banco
Sanfander, 3.A,, estando obligada ante las autoridades fiscales a la presentacion y liquidacion del Impuesto,

El tipo de gravamen a efectos del Impuesto sobre beneficios es del 30% (Ley 35/2006, de 28 de nokviembre, del
Impueslo sobre la Renta de las Personas Fisicas y de modificacion parcial de las Leyes de los Impuestos sobre
Socledades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el Palrimonio).

Dentro de las diferentes partidas que componen la liquidacidn, se eslablecen créditos y débitos intergrupo como
consecuencia de la integracion en Régimen Consolidado de los resultados fiscales individuales aporiados por
fas diferentes sociedades que componen el Grupo Tributario, del que es sociedad dominante Banco Santander,
S.A. En cada sjercicio, cuando se produce la liquidacién del impuesto sobre beneficios del Grupo Tributario, se
realiza la distribucién definitiva de 1a carga tributaria entre las filiales del mismo. Al 31 de diciembre de 2011y
2010, la Socledad presenta un saldo de 3.166.366,71 y 3.085.580,86 euros, respectivamente, en conceplo de
cuenta & pagar con ¢l Grupo, que se registra en el epigrafe *‘Deudas con intermediarios financieros — Otras
deudas” del balance (véase Nota 10).

Adicionaimente, durante el ejercicio 2010 la Sociedad abond al Grupo Tributario 34.833,96 euros, como
consecuencia del reparto de la cuota resultante de las Aclas de inspeccion sobre el Impuesto sobre Sociedades
correspondiente a los ejercicios 2003 y 2004, firmadas en conformidad por el Grupo Tributario Consofidado, que
fue minorado de la cuenta a pagar a largo plazo antes mencionada que la Sociedad mantiene con el Grupo.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, las retenciones y/o pagos a cuenta del impuesto sobre beneficios ascendian
a 45.783,45 y 23.877,33 euros, que se incluyen en el epigrafe “Reslo de aclivos” del balance (véase Nota 8).

De_acuerdo con la normativa aplicable, las diferencias originadas por diferentes criterios temporales de
imputacion en el calculo de la base imponible del Impuesto sobre Sociedades y el resultado contable antes de
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impuestos podran reconocerse como "lmpuesto diferido”, valorandose por la cantidad que se espere recuperar o
pagar de la auloridad fiscal, segln los tipos de gravamen que vayan a ser de aplicacion en los ejercicios en los
que se esperen realizar los activos o pagar los pasivos, a parlir de la normaliva en vigor 6 que se haya aprobado
y eslé pendienie de publicacion, en la fecha de adquisicion. Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Socledad
lenia registrados activos por impuesto diferido por impories de 185.543,62 y 202.621,85 euros, respectivamente,
que se registran en el saldo del epigrafe "Activos fiscales — Diferidos™ del balance y que corresponde a las
diferencias temporales que surgen en el tralamiento de los compromisos con el persona} (véanse Notas 2.p. ¥
12).

Al 31 de diciembre de 2010, los impueslos diferidos pasivos comesponden a resultados reconocidos
directamente en el patrimonio por ajusies por valoracion de los “Activos financieros disponibles para ia venta®. Al
31 de diciembre de 2011, como cansecuencia de la venta de la totalidad de los aclivos financieros disponibles
para {a venta, la Sociedad no presentaba importe alguno por este concepto.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el saldo del epigrafe "Resto de pasivos® del balance incluye unos impories
pendientes de pago de 1742071 y 20.080,58 euros, respectivamenie, correspondientes a los diferentes
impuestos que le son aplicables por relenciones de) Impuesto sobre la Renla de las Personas Fisicas, y deudas
pendientes de pago a la Seguridad Social (véase Nota 9).

i Conciliacién del resultado contable y de fa base imponible fiscal

£l desglose del epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias corespondiente a los
gjercicios 2011 y 2010 es el siguiente:

Euros
201 2010
Gastofingreso por impuesto sobre bencficios corriente del ejercicio 335.175.87 119.819,07
Gasto/ingreso por impuesto sobre beneficios diferido del ejercicio 17.078.24 36.460,74
Otros 6,06 -
’ 352.260,17 156.279.81

A continuacion se presenta la conciliacion entre el resultado contable y la base imponible del impuesto sobre
beneficios correspondiente a los ejercicios 2011 y 2010:

) _Eurog
2011 2010
Resultado contable antes de impuesios 1.174.180,36 520,952.88
Diferencias permanentes:
Aumentos - -
Disminuciones - .
Diferencias temporales:
Aumentos (véanse Notas 2.p. y 12) 38.012.97 33.266,71
Disminuciones {véase Nota 12) {94.940,43) (154.802.51)
Bases imponibles negativas compensadas - - ;
Base imponible fiscal 1.117.252,90 399.417.08
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Las deducciones por gastos de formacion correspondientes al ejercicio 2010 acreditadas por la Sociedad
ascienden a 6,05 euros.

ii.  Impuestos reconocidos en el patrimonio nefo

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

Euros
2010
Por impuesto corriente -
Total impuesto corriente -
Por impueste diferido
Activos disponibles para la vema(Nota 7) 55.480.23
Tutal impuesto diferido 55.480,23
Total impuesto reconocido directnmente en patrimonio 55.480,23

iii.  Conciliacion entre ef resuitado contable y el gasto por impuesto sobre beneficios

La conclliacion entre el resultado contable y el gasto por Impuesto sobre beneficios correspondiente a los
ejercicios 2011 y 2010, es la siguiente;

Euros
2014 2010

Resuliado contable antes de impuestos 1.174.180.36 520.952,88
Cuota al 30% {352,.254.11) - {156.285,86)
Deducciones:

Por gastos de formacion - 6.05
Total gasto por impuesto reconocido en ln cuenta de
pérdidas y ganancins (352,254,11) (156.279.81)

iv.  Aclivos por impuesto diferido registrados

El detalle del saldo de esta cuenta al cierre de los ejercicios 2011y 2010 es &l siguiente;

Euros
2011 2010

Diferencias temporurias {Impuestos anticipados):
Compromisos para pensiones y obligaciones similares 145.543,62 202.621,85
Buses imponibles negativas - -
Deducciones pendientes v otros - -
Total activos por impucsto diferido 185.543,62 202.621,85

Los aclivos por impussto diferido indicados anteriormente han sido registrados en ef balance por considerar los
Administradores de la Socledad que, conforme a la mejor estimacion sobre los resultados futuros de la
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Sociedad, incluyendo delerminadas actuaciones de planificacion fiscal, es probable que dichos activos sean

recuperados.

v.  Pasivos por impuesto diferido regislrados

El detalie del saldo de esta cuenta al cierre del ejercicio 2010 es el siguiente:

Eures
2010
Diferencias temporarias {Impuestos diferidos):
Activos financieros disponibles parn In venta (Nota 7) 55.480,23
Total pasives por impuesto diferido 55.480,23

.

vi.  Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspecioras

Segun establece 1a legislacién vigents, los impuestos no pueden considerarse definitivamente fiquidados hasta
que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el
plazo de prescripcién de cuatro afios. Son susceptibles de actuacion inspectora por las auteridades fiscales para
la Sociedad los Ultimos cuatro ejercicios en relacidn con el impuesto sobre beneficios y con el resto de los
principales impuestos. Los Administradores de la Sociedad consideran que se han practicado adecuadamente
las liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo que, ain en caso de que surgieran discrepancias en la
interpretacion .normativa vigente por el tratamienio fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos
resultanies, en caso de materializarse, no afeclarian de menera significativa a las cuentas anuales adjunias,

16, _Gestidn del riesqo

Estructura de la gestién del riesgo. Coberturas

La Sociedad no realiza coberiuras de sus instrumentos financieros, no existiendo en consecuencia exposicién a

este riesgo.

Exposicion al riesgo

Dada su aclividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad estd deslinado a la consecucion de su
objeto social, ajuslando sus inversiones a las politicas de gestion de los riesgos de predio, crédito y fiquidez del
Grupo y a los requisilos establecidos por el Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero.

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

de los estados financieros.

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

Socledad.

En cuaiquier caso, la politica de gestién del riesgo de la Sociedad se encuentra enmarcada dentro de los

principios y marco de actuacion del Grupo Santander.

R
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Riesgo de crédito

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

Con caracter general la Sociedad mantiene su tesoreria y activos liquidos equivalenies en entidades financieras
de elevado nivel crediticio (entidades pertenecientes al Grupo Santander). Asimismo, la practica totalidad de las
conirapartes de los activos financieros clasificados como ‘“lnversiones crediticias” y “Activos financieros
disponibles para la venia™ al 31 de diciembre de 2011 y 2010 corresponden a sociedades integradas en el Grupo
Santander o a Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por otras sociedades pertenecientes al Grupo
Santander.

En cualquier caso, la politica de gestién del riesgo de crédite de la Sociedad se encuentra enmarcada dentro de
los principios y marco de actuacion del Grupo Santander,

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja 1a posible dificultad de que la Scciedad no disponga de fondos liquidos, o que no pudiese
acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo momento
a sus obligaciones de pago.

En funcién de la aclividad que realiza la Sociedad (fundamentalmente, cobro comisiones por la gesiion y cesion
de parle de las comisiones a los comercializadores) y en funcion de las pericdicidades de cobro y pago (mensual
0 trimestral, seglin las condiciones establecidas contraciualmente), no existe riesgo de liquidez significativo. En
cualquier caso, Iz politica de gestion del riesgo de liquidez de la Sociedad se encuentra enmarcada dentro de los
principios y marco de actuacién del Grupo Santander.

En consecuencia, dada la actividad que desarrolla la Sociedad, no existe riesgo de llquidez al 31 de diclembre
de 2011 y 2010.

Riesgo de mercado

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

- Riesgo de tipo de interss: El riesgo de tipo de interés se entiende como la sensibllidad de los actives y
pasivos de la Sociedad ante variaciones en los tipos de interés de mercado. Los aclivos que mantiene
la Socledad tienen en su mayoria un vencimiento inferior 2 un afio por lo que no existe riesgo
significativo de tipo de interés al 31 de diciembre de 2011 y 2010, En cualguier caso, la politica de
gestion del riesgo de tipo de interés de Ia Sociedad se encuentra enmarcada dentro de los principios y
marco de actuacion del Grupo Santander.

- Riesgo de fipo de cambio: La inversion en aclivos o la toma de pasivos denominados en divisas
distintas del euro conlleva un riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio, En la Nota 2.u. se
resume la exposicién de la Sociedad al riesgo de cambio. Asimismo, como puede observarse, la
Sociedad no presenta exposicion significativa a riesgo de tipo de cambio a la fecha de referencia de las
cuenias anuales.

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

Riesgo operacional

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

El objetivo de la Sociedad en maleria de conirol y gestidn del Riesgo Operativo se fundamenta en la
identificacion, prevencion, valoracion, mitigacién y seguimiento de dicho riesgo.

La mayor exigencia para la Sociedad es, por {anto, identificar y eliminar focos de riesgo, independientemente de
que hayan producido pérdidas o no. La medicion también contribuye a la gestion, al parmitir que se establezcan
prioridades y jerarquicen las decisiones.

La politica de gestion del riesgo operativo de la Sociedad se encuentra enmarcada dentro de ios principios y
marco de actuacion del Grupo Santander.

Adicionalmente, en funcion de la normativa vigente, la enfidad depositaria realiza labores de. supervision de Ia
operativa de la Sociedad,

- Andlisis y sequimiento de los conlfroles en Ia operativa de mercadoes

Las turbulencias en los mercados financieros duranie los dltimos afios y el incremento del riesgo operaiivo
derivado de la crecienle complejidad de los instrumentos financieros hacen necesario reforzar de forma continua
los esfuerzos de control operativo de la aclividad de la Sociedad en mercados financieros, potenciando asi los
principios ‘de riesgo 'y operalivos muy exigentes y conservadores que ya apliceba regularmente Grupo
Santander.

Con independencia del seguimiento puntual de todos los aspecios relativos a confrol operativo, se reforzé la
atencion en los siguientes aspectos, de modo que la revision es validada periddicamente por el Comite de

Direccion de la Unidad de Asset Management, a la cual pertenece la Sociedad. Deslacan, entre otros los
siguientes;

- Revision de los modelos de valoracion y en general, las valoraciones de las carferas,
- Procesos de captura y validacidn independiente de precios.

- Cumplimiento de coeficientes iegales.

- Partidas de efectivo y titulos en conciliacion.

- Confirmacion adecuada de ias operaciones con Ias contrapartidas.

- Revision de cancelaciones/modificaciones de las operaciones.

3
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“En particular, en relacion con Jas carteras que gestiona la Sociedad;
Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que Heva a cabo la sociedad gestora de las carteras gestionadas esta
dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los lipos
de interés y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufririan las carteras en el caso de que alguna contraparte o
emisor incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con las mismas,

La politica de control de riesge de crédito que lfeva a cabo la Sociedad consiste, principalmente, en la definicion
y moniorizacién periddica de limites internos en funcion de la vocacion inversora del clienie determinando, entre
otros aspectos, el rating minime de inversion y rating medio de la carlera, la exposicién maxima por emisor y su
raling y la exposicion méxima por tramos de raling.

Riesgo de liquidex

En el caso de que la Sociedad inviriese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de conlratacion, o en Instituciones de Inversion Colectiva con escasa liquidez, las
inversiones podrian qugdar privadas de liquidez.

En concreto, 1a politica de control de! riesgo de liquidez que lleva a cabo la Sociedad consiste, principalmente,
en la definicidn y monitorizacion periddica de limites intemnos en funcion de la vocacion inversora de las carteras
y Su exposicion maxima a aclivos poco liquidos, ’

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciongs de las carleras como consecuencia .de
movimientos adversos en fos precios de mercado. Los faclores de riesgo mas significativos podrian agruparse
en los siguientes: ‘

- Riesgo de tipo de interés: ia inversion en aclivos de renta fija conlleva un riesgo de lipo de interés, cuya
fluctuacion de fipos es reducida para activos a corlo plazo y elevada para activos a largo plazo,

- Riesgo de tipo de cambio: {a inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de Ios lipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afeclada por la volatilidad de los mercados en los que
invierte, Adicionaimente, la inversion en mercados considerados emergenies puede conllevar, en su
caso, riesgos de naclonalizacién o exproplacion de aclivos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volaliles, :

La poiitica de control de riesgo de mercado que lleva a cabo la Sociedad consiste, principalmente, en la
definicion y monitorizacion periddica de limites infernos en funcion de fa vocacion inversora del clisnte
determinando, entre olros aspectos, las bandas de exposicidn maxima y minima de la carteras a la renta

_variable y/o a {a renta fija, la exposicion a divisas o los rangos de exposicion a riesgo de tipos de interés
(duracion). . o :
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17. _Gestion de Capltal

8.

La Circular 12/2008, de 30 de diciembre, de la Comisidn Nacional del Marcado de Valores, sobre solvencia de
las empresas de servicios de inversion y sus grupos consolidables, regula los recursos propios minimos que han
de mantener dichas entidades, la forma en la que se determinan dichos recursos propios, y los procesos e
informacién sobre la auloevaluacion del capital que deben realizar las entidades, ast como de la informacion de
caracter publico que deben elaborar, Esta Circular supone el desarrollo del Real Decreto 216/2008, de 15 de
febrero, de recursos propios de las entidades financieras.

Los requerimientos de recursos propios minimos que establece la mencionada Circular se calculan en funcion
de la exposicion de la Socledad a los riesges de mercado, de crédito, de liquidez, operativos, y otros que puedan
derivarse de su actividad.

La estrategia de gestion de los recursos propios de la Sociedad ha consistido en mantener, en todo momenio,
unos niveles de recursos propios superiores a o establecido en la normativa vigente (véase Nota 1.i.). De caraa
garantizar el cump(imiento de estos riesgos, la Sociedad, y su Grupo consolidado, realizan una supervisién
confinua del perfil de riesgos y del ambito de control establecido, que pretenden poner de manifiesto posibles
debilidades en las politicas de gestién y control de riesgos, asi como los medios y sistemas informaticos, que
pudieran incidir en un incremento de las necesidades de recursos propios.

Los resultados de esta supervision continua son informados mediante el informe Anual de Autoevaluacion de
Capital y el Informe de Solvencia, aprobados por el Consejo de Administracion,

Con fecha, el 26 de enero de 2011, entré en vigor 1a Clrcular 1/2011, de 21 de enero, de la Comisidn Naclonal
del Mercado de Valores, publicada en el Boletin Oficial del Estado con fecha 25 de enero, por la que se modifico
la Circular 1272008, de 30 de diciembre, sobre solvencia de las empresas de servicios de inversion y sus grupos
consolidables. A su vez, con fecha 1 de enero de 2012 ha enirado en vigor la Gircular 5/2011, de 12 de
diciembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, por lo que se modifica nuevamente la mencionada
Circular 12/2008, de 30 de diciembre, realizéndose la trasposicion final de las Direclivas 2008/111/CE, del
Parlamento Europeo y del Consejo, por la que se modifican las Directivas 2006/4B/CE y 2008/49/CE"y
2007/64/CE asl como de la Directiva 2010/76/UE, también del Parlamento Europeo y del Consejo, por la que
nuevamente se modifican las mencionadas Directivas 2006/48/CE y 2006/49/CE. No se espera que los impaclos
que supone dicha normativa, supongan limitaciones para el cumplimiento, por ia Sociedad, de los requisitos de
recursos propios establecidos por la misma.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, y durante dichos ejercicios, los recursos propios computables de la Sociedad
excedian a los requeridos por la normativa en vigor en cada momento,

Cuentas de orden

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

i Oftras cuentas de orden

Seguidamente se muestra su composicion al 31 de diciembre de 2011 y 2010:

LT
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Euros
2011 2010
Contratos Patrimenio Contratos Pairimonio
Canierns gestionadas-
Entidades de Prevision Social Voluntaria 481 612.524.954,40 50| 659.436.383,13
Otros clientes 1.640 | 1.618.171.989,29 1.773 | 1.248.712.440,55
1,688 | 2.230.696.943,69 1.823 | 1.908.148.823,68
19. _Partes vinculadas ;
a) Operaciones con socledades def Grupo y con los accionistas de la Sociedad .
E! delalle de operaciones vinculadas al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es el siguiente:
Euros
2011 2010
Accionistas de Accionistas de
Grupo la Soc¢iedad Grupo la Sociedad

ACTIVO:
Crédito a intermediarios financicros (véase Nota 3) 25.362.508,25 3.011.20 22.602.222,11 3.004.57
Resto de activos (Nota 9) 5.709.89 - 6.999.74 -
PASIVO:
Deudas con intermediarios financicros (Nota 10) -4.312.746.4 - 4.238311.64 -
Otras provisiones (Notas 12y 35) 10.162.12 - 10.051.54 -
Resto de pasivos (véase Nota 9) 9.634.49 - 327.693,46 -
PERDIDAS Y GANANCIAS:
Gastos
Comisiones satisfechas (Nota 24) 10.498.902.82 - 10.891.454.25 -
Gastos de personal (véanse Notas 2.p. y 25) 34.778,36 - 36.926,69 -
Gastos generales (véase Nota 26) 2.219.530,45 - 2.092,466.97 -
Ingresos
Intereses y rendimientos asimilados (Nota 21) 425.343.78 - 155.193.25 -
Comisiones percibidas (Nota 23) 37992980 - 141,600.69 -

b) Cperaciones con miembros del Consejo de Administracién y Alta Direccién

La informacién sobre los diferentes conceptos retribuidos devengados por el Consejo de Administracién y la
Alta Direccién de la Sociedad y el saldo de las operaciones de riesgo directo concertados con el Consejo de -
Administracion y la Alta Direccion de fa Sociedad se detalla en la Nota 4.

¢) Operaciones con otras partes vinculadas

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 exislen personas fisicas y juridicas, que entran dentro del conceplo de
partes vinculadas y que realizan con la Sociedad operaciones propias de una relacién comercial normal con
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una entidad financiera, por importes no significativos, en-condiciones de mercado o de empieado, segin
proceda.

20. _Departamento de Atencidn al Cliente

En vitud de la Orden del Ministerio de Economia 734/2004 (de 11 de marzo) sobre los Departamentos y
Servicios de Atencién al Cliente y el Defensor det Cliente de ias Entidades Financieras que desarrolla la Ley
35/2002 (de 22 de noviembre) de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, la Sociedad ha creado el
Departamento de Atencion al Cliente, y ha establecido un reglamento que regula de forma sistematica y
completa el funcionamiento de dicho Departamento, asegurando el facil acceso por parie de los clientes al
sistema de reclamacion, asl como una agil tramitacion y resolucién de las quejas o reclamaciones interpuestas
por aguélios.

El Departamento de Atencion al Clienle ha presentado ante el Consejo de Administracion de la Scciedad con
fecha 20 de febrero de 2012 e! informe explicativo del desarrollo de su funcion durante el ejercicio 2011, En el
informe de gestidn adjunto se muesira un resumen del informe del Servicio de Atencidn al Cliente
correspondiente al ejercicio 2011.

21. Intereses v rendimientos asimilados

Este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias comprende los infereses devengados en el ejercicio por
todos los activos financieros cuyo rendimiento, implicito o explicito, se obliene de aplicar el método del tipo de
interés efectivo, con independencia de que se valoren por su valor razonable, Los intereses se registran por su
importe brulo, sin deducir, en su caso, las retenciones de impuestos realizadas en origen,

Seguidamente se desglosa el origen de los intereses y rendimientos asimilados mas significativos devengados
por la Sociedad en los ejercicios 2011 y 2010:

Eurps
2011 2010
Crédito a Intermediarios financicros (MNota 5) -
Intereses de adquisicion temporal de activos - 629,04
Intereses de cuentas corrientes 65.518,78 14.864,21
Intereses de depositos a phizo 359.825.00{  139,700,00
‘ 425.343,78] 15519325

22. _Intereses y cargas asimiladas

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias recoge el coste por
intereses como consecuencia del valor actual de las obligaciones de los fondos para pensiones y obligaciones
similares (véase Nota 12).

23, Comisiones percibidas

Comprende el imporie de todas las comisiones devengadas en el ejercicio, excepto las que formen parie integral
del tipo de interés efectivo de los instrumentos financieros.

El desglose del saldo de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios
2011 y 2010, es el siguiente: St i ’

38
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Euros
2011 2010
Gestion de carteras 13.727.430,07 | 13.870.970.6}
Asesoramiento 379.929 80 141.600,69
14.107.359,.87 14.012.571,30

i. Gestion de carteras

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 el importe del patrimonio de terceros gesticnado por la Sociedad ascendla a
2.230.896.943,69 y 1.508.148.823,68 euros, respectivamente, correspondientes a 1.688 y 1.823 contratos de
gestion de carleras, respectivamente (véase Nota 18). El epigrafe “Otras cuentas de orden” recoge el patrimonio
de terceros gestionado valorado a precios de mercade al 31 de diciembre de 2011 y 2010. Las comisiones
devengadas por la gestion de dicho patrimonio durante los ejercicios 2011 y 2010 han ascendido a
13.727.430,07 y 13.870.970,61 euros, respeclivamente, y figuran registradas en ¢l epigrafe *Comisiones
percibidas™ de la cuenta de pérdidas y ganancias. El importe de comisiones pendientes de cobro a los clientes
por este conceplo al 31 de diclembre de 2011 asciende a 1.681.821,94 euros (1.790.023,01 euros al 31 de
diciembre de 2010), de los cuales 880.808,72 euros (835.499,18 euros al 31 de diciembre de 2010) figuran
registrados dentro del eplgrafe “Inversiones credilicias ~ Créditos a intermediarios financieros” del activo del
balance y B01.013,22 euros (854.523,83 euros al 31 de diciembre de 2010) en el epigrafe “inversiones
crediticias ~ Créditos a parliculares” del balance (véanse Notas 5y 6).

Bentro del patimonio gestionado por la Sociedad, se incluyen cinco contralos de gestion con entidades
comercializadas por el Grupo Santander al cual partenece la Sociedad (véase Nota 1). Estas entidades son:
Previtoria, Entidad de Prevision Social Voluntaria; Santander Prevision 1, Entidad de Previsién Social Voluntaria;
Santander Prevision Colectiva, Entidad de Prevision Social Voluntaria; Banif Previsién, Entidad de Prevision
Social Voluntaria y Banif Easo, Entidad de Prevision Social Voluntaria, Las comisiones devengadas por este
concepto durante los ejercicios 2011 y 2010 han ascendido -a 11.138.03582 y 11.741.127,44 euros,
respectivamente, que se incluyen en el eplgrafe “Comisiones percibidas” de Ia cuenia de pérdidas y ganancias.
La totalidad de las comisiones pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2011 y 2010 incluidas en el epigrafe
“Inversiones crediticias — Créditos a intermediarios financieros® del activo del balance corresponden a estos
coniralos (véase Nota 5). : ’

La tarifa maxima aplicada por la Sociedad en la gestion de carteras es un 2% anual de comision de gestion fija
mas una comision de gestion variable de hasta el 10% anual de los resultados obtenidos (considerando todos
los rendimientos nelos obtenidos).

Debido a razones exclusivamente comerciales, motivadas principalmente por la evolucién de los mercados, en
los ejercicios 2011 y 2010 la Sociedad ha decidido unilateralmente condonar los importes a pagar por
determinados clientes.

ii. Asesoramienio

El imporle del patrimonio asesorado por la Sociedad ascendia al 31 de diciembre de 2011 y 2010 a
306.733.799,62 y 162.668.232,00 euros, respeclivamente, correspondiente a 4 contralos de asesoramientos
firmados por Ia Sociedad con Banco Espafol de Crédito, S.A., Banco Santander International, Banco Santander
(Suisse), 5.A. y Santander Bank & Trust, Lid., todas entidades pertenecientes al Grupo Santander. Las
comisiones devengadas por esle conceplo duranie los ejercicios 2011 y 2010 han ascendido a 379.829,80 y
141.600,89 euros, respectivamente, y figuran registradas en el epigrafe "Comisiones percibidas” de la cuenta de
pérdidas y ganancias. El importe de comisiones pendientes de cobro a los clientes al 31 de diciembre de 2011y
2010 por este concepto asciende a 199,042,89 y 35.24545 euros, respectivamente, que figuran registrados
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dentro del epigrafe “Inversiones craditicias — Créditos a intermediarios financieros” del activo del balance (véase
Nota 5).

Comisiones satisfechas

La practica totalidad de las carteras se captan a fravés de la red de oficinas del Grupo Santander (véase Nota 1).
Por este concepio la Sociedad cede un porcentaje de la comision de geslion cobrada a los mediadores.

Con fecha 1 de noviembre de 2004 Ia Sociedad firmé un contrato con Banco Sanfander, S.A., en virtud def cual
la Sociedad cede un 75% de la comision fija anual, expresada en téminos porcentuales, que en cada momento
percibe por la gestion discrecional de las carteras de los inversores (excepto en el caso de las Entidades de
Prevision Social Voluntaria) en las que el mediador ha intermediado en la realizacion de los respectivos
contratos de gestién. Adicionaimente, con fecha 25 de octubre de 2006, se realizd una modificacidn a las
condiciones mencionadas para dos determinadas tipologias de carleras, en las que el porcentaje cedido al
mediador asciende al 50% y 40%, respectivamente.

Adicionalmente, con fecha 1 de abril de 2005, la Sociedad firmé tres contratos, en virtud de los cuales cede un
porcentaje de la comision fija anual expresada en términos porceniuales que en cada momento percibe por la
geslion de las Entidades de Prevision Social Voluntaria, con las siguientes condiciones.

1. Enel caso de Banco Santander, S.A., v por la gestion de Santander Prevision 1, Entidad de Previsién
Social Voluntaria y Santander Prevision Colecliva, Entidad de Prevision Social Voluntaria, el porcentaje
de comision cedida es del 85%.

2. En el caso de Banco Banif, S.A., vy por la gestion de Banif Prevision, Entidad de Prevision Social
Voluniaria y Banif Easo, Entidad de Previsidn Secial Voluntaria, el porceniaje de comision cedida es del
B85%.

3. Por ditimo, en el caso de Banco Espaiiol de Crédito, S.A., ¥ por la gestion de Previtoriz, Entidad de
Prevision Social Voluntaria, el porcentaje de comisién cedida es del 86,5%.

Con fecha 23 de diciembre de 2010, 1a Sociedad firmé un contrato con Banco lnversis, S.A., en virtud del cual la
Sociedad cede un 60% de fa comision fija anual, expresada en términos porcentuales, que en cada momenio
percibe de Santander Prevision 1, Entidad de Prevision Social Voluntaria en la que el mediador ha intermediado
en la realizacién de los respectivos contratos de gestion.

El detalle de las comisiones retribuidas a los diferentes comercializadores durante los ejercicios 2011 y 2010, asi
como de las comisiones pendientes de pago al 31 de diciembre de 2011 y 2010, que figuran registradas en el
saldo del epigrafe "Comisiones satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias y “Deudas con intermediarios
financieros — Comislones a pagar” del balance, respeclivamente, son los siguientes:
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Euros
2011 2010
Comisiones Comisiones
pendientes al pendientes al
Comisiones final del Comisiones final del
Comisiones de comercializacion devengadas cjereicio devengodas ciercicio
Empresas del Grupo
Banco Santander, S.A. 9.273.629,46 1,050.718.16 9.654.412,75 1.049.406,08
Banco Espaiol de Crédito, S.A. 1.029.686,50 81.496,27 1,053.295,86 88.107.88
Banco Banif; S.A. 195.586.86 14.283.81 183.745,64 15.206,72
Total Grupo 10.498.902.82 1.146.379.33 | 10.891.454.25 1.152.720.68
Banco Inversis, S.A. ’ 321,96 11891 - -
Total comisiones de comercinlizacion 10,499.224,78 114649824 | 10.891.454,25 1.152.720,68
25. Gastos de personal
a) Composicion
La composicion de los gastos de personal es:
Euros
2011 2010
Sueldos y salarios 417,273,031 430.050.94
Seguridad Social 33.033.92 65.996.24
O1ros gastos de personal 19.534.17 2131513
Compromisos por pensiones (*) - véanse Notas 2.p.y 12 17747491  (47.051.56)
507.588,611 470.310,75

{") At31 de diciembre de 2011 y 2010, el saldo de ja cuenta incluye un gasto por importe de 13.001,24
euros, correspondiente a planes de aportacion defimida,

b} Nimero de empleados

El nimero medio de empleados de la Sociedad durante los ejercicios 2011 y 2010 detallado por categorias
profesionales es el siguiente:

Nuamero medio de
empleados
2011 2010
Directivos | I
Técnicos 3 4
Administrativos - -
4 5

A2
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El niimero de empleados de la Sociedad al clerre de los ejercicios 2011 y 2010 distribuide por categorias
profesionales y género, es el siguiente:

Niimero de empleados
2011 2010
Hombres Muieres Hombres Mujeres

Directivos 1 - o1 -
Técnicos I 2 2 3
Administrativos - - . -

2 2 3 2

Los impories pendienles de pago al cierre del ejercicio en conceplo de gastos de personal
(fundamentaimente retribuciones varables) se registran en el epigrafe “Deudas con particulares —
Remuneraciones pendienies de pago” del balance {véase Nota 11). A la fecha de formulacion de las
presentes cuentas anuales, se ha satisfecho la practica fotalidad de! saldo por este conceplo,

Por ofro lado, &l 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Sociedad lenia registrados préstamos concedidos af
personal con vencimiento a coro y largo plazo por imporie de 18.048,18 y 23,673,66 euros, respectivamente,
en el saldo del epigrafe "Resto de activos™ del balance (véase Nola 9). Eslos préslamos se conceden a un
fipo de interés cero (conforme a lo estipulade en el Convenio Colectivo de Oficinas y Despachos) y las
cuotas de amortizacion son del 10% de la mensualidad bruta, entendiendo ésta como el importe bruto det
mes (sin pagas exira) deduciendo del mismo la ayuda alimentaria. El efecto de actualizar financleramente a
fipos de mercado estos préstamos no es significativo en las presentes cuentas anuales.

Sisternas de retribucion basados en acciones

En el ejercicio 2007 el Grupo Santander aprobé una politica de incentivos a8 largo plazo dirigida a
determinado personal directivo de las sociedades del Grupo. Entre los planes que conforman dicha politica
cabe mencionar el Plan de Acciones Vinculado a Objetivos, que implico Ja puesta en practica a partir de julio
de 2007 de ciclos sucesivos de enlrega de acciones de Banco Santander, S.A. a los beneficiarios del Plan.
Al 31 de diclembre de 2011, el Grupo Santander habla aprobado un tolal de seis ciclos, habléndose liquidado
tres de ellos, uno de ellos en el ejercicio 2011.

Para cada uno de los ciclos se establece un nimero de acciones méaximo que pueda comesponder a cada
beneficiario que haya permanecido en activo en el Grupo durante el perlodo previsto, que es de tres afios,
exceplo en el primero de los ciclos, que fue de dos afios. Los objefivos cuyo cumplimienio determina el
nimero de accicnes a enlregar, se definen por comparacion de la evolucion del Grupo con la de un conjunto
de enlidades financieras de referencia, estando vinculados a dos parametros; ¢l Retomo Total para el
Accionista y el Crecimiento del Beneficio por Accidn, que ponderaron, separadamente al 50% en la
determinacion del porcentaje de acciones entregadas para el tercer ciclo que ha vencido en 2011 y a un
inico pardmetro, el Retomo Total para el Accionista, para el cuarto, quinto y sexte ciclo que venceran en
2012, 2013 y 2014, respectivamente. '

Al 31 de diciembre de 2011, el nimero de personas de la Sociedad incluidos en los pianes anteriores
asciende a 1, con un numero maximo de acciones a recibir de 12,557, Las fechas de entrega de las acciones
seran julio de 2012 a 2014, dependiendo del plan, habiéndose entregado las acciones correspondientes a los
beneficiarios del segundo ciclo durante el mes de julio de 2011 en funcion de la consecucién de los objetivos
definidos para este plan. i '
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En relacion con diches planes, Banco Santander, S.A,, ha llegade a un acuerdo con la Sociedad por el que le
garantiza la enlrega de las acciones que coresponda en su momento a cambio de una prima fija no
reembolsable. El coste total de los planes (nimere maximo de acciones a entregar valoradas al coste de la
prima anteriormente indicada) es registrado por la Sociedad, a lo largo del periode de devengo ~ tres afios a
partir de Ia aprobacién de cada uno, para los planes en vigor- en “Gastos de personal”. Al 31 de diciembre de
2011, la Sociedad habia registrado 20,100,62 eures (22.011,78 euros al 31 de diclembre de 2010) en el
epigrafe “Gastos de personal ~ Sueldos y salarios” de |a cuenta de pérdidas y ganancias por este concepto.

26. Otras cargas de explotacion y Castos generales

a) Otras cargas de explotacién

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 la Sociedad tenia registrado un importe de 90.226,33 y 43.446,56 euros,
respectivamente, correspondiente a compensaciones por incidencias en la operativa de valores de las
distintas carteras gestionadas, por las que ha tenido que compensar a las mismas, El resto del saldo del
epigrafe corresponde a las contribuciones realizadas al Fondo de Garantia de Inversiones {véase Nota 1.h.).

b} Gastos generales

i. Desglose

El desglose del saldo de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias correspondiente a los
ejercicios 2011 y 2010 es el siguiente;

Euros
2011 2010
Alquileres de inmucbles e instalaciones (*) 83.554,25 86.220,84
Sistemns informéticos (*) 1.224.001,17] 1.454.551.18
Comunicaciones {*} 9,268,235 9.379.55
Otros servicios de profesionales independicntes 45.070,80 45.976,48
Proveedores de informacion 49.871.09 39.224.39
Servicios administrativos subcontratados (*) 910,193,431 510.777,9])
Otros (*) 65.482.67 87.239.60
Total gnstos genernles 2.387.441,66] 2.273.369,95

("} Recogen, fundamentalmente, gastos con entidades del Grupo Santander {véase Nota 19),

Los gastos correspondientes al arrendamiento de Ia oficina que constituye el domicilio social de 1a Sociedad
{(véase Nota 1 y 9), se incluyen en 1a cuenta “Alquileres de inmuebles e instalaciones”. Adicionaimente,
incluye el arrendamiento operative de un vehiculo.

Dentro det saido de la cuenta “Sistemas Informaticos” se recogen, fundamentaimente, los gastos de

mantenimiento de la plataforma tecnologica global para la gestion de activos de la Division de Asset
Management (véase Nota 19).

Durante el ejercicio 2010 la Sociedad suscribié un acuerdo con Santander Back-Offices Globales
Especializados, S.A. (Grupo Santander), en virtud del cual son delegadas en ésta ultima el ejercicio de
determinadas funciones administrativas en relacion al patrimonio gestionado, en concrelo la administracion
de activo y participes (en el caso de Entidades de Previsién Social Voluntaria), gestion de informacién fiscal,
reporiing, gestion de datos y segregacion funcional,
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Asimismo, los importes pendientes de pago al cierre del ejercicio por todos estos conceplos se registran en
el epigrafe "Reslo de pasivos™ del balance (véase Nota 9).

ii. Otra inforrnacion

Incluido en el saldo de |a cuenta “Servicios de Profesionales Independientes” del ejercicio 2011, se recogen
los honorarios satisfechos por la Socledad a su auditor en concepto de auditoria anual, que han ascendido a
4.309,00 eurvs. Asimismo, dentro de esla cuenta se incluyen en el ejercicio 2011 los gastos
correspondientes a otros servicios prestados por el auditor o por una empresa del mismo grupo vinculada al
auditor, por importe de 40.800,00 euros.

Informaclion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

A continuacion se facilita la informacion requerida por la Ley 15/2010, de 15 de julio, de modiﬁqacién de la
Ley 3/2004, de 28 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las
operacionss comerciales:

Pagos Realizados y Pendientes
de Pago
2011
Importe %)

Dentro del plazo méximo legal 15.608.374,06 | 100,00%
Restp . - -
Total pugoes del ejercicio 15.608,374,06 | 100,00%
Plazo medio ponderado excedido {diss} de pago - -
Aplazamientos que a In fecha de cierre superan el plazo legal - -

(") Porcantaje sobre ef total,

Al 31 de diciembre de 2010 la Sociedad no tenia ningtin importe pendiente de pago a sus proveedores‘ que a
dicha fecha acumulara un aplazamiento superior al plazo legal de pago.

4%
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Santander Carteré;é, S.A., Sociedad Gestora de Carteras

Informe de Gestion del
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2011

Evolucion de los negocios

La Sociedad ha percibido durante el ejercicic 2011 unas comisiones de gestién de 13.727.430,07 euros,
correspondientes tanto a las carteras como a las Entidades de Previsidn Social Voluntaria gestionadas. Estas
comisiones han supuesto una reduccion en relacién al ejercicio anterior de un 1,03%.

La raiz de este decrecimiento es consecuencia del entormo economico. El ejercicio 2011, que empezé como un
afo en que se esperaba una consolidacion de Ia recuperacién iniciada en e ejercicio anterior, puede verse como
aquél en que la crisis de deuda soberana se extendid de tal manera que dejé en evidencia la vulnerabifidad de
las cuenias piblicas, no solo de la zona Euro sino también de gran canlidad de paises desarroliados, y que
marco el inicio de una nueva crisis que probablemente llevard a varios palses, e incluso a la zona Euro, a la
recesion en 2012,

Una sucesién de eventos llevo al empeoramiento de la crisis: en noviembre de 2010 Irfanda se vio obligada a
pedir un rescate al FEEF (Fondo Europeo de Estabilidad Financiera, creado unos pocos meses atras a ralz del
episodio de Grecla) y Portugal tuvo que acudir al mismo en abril de 2011, También se hizo evidente en los
primeros meses del jercicio 2011 que Grecia seria incapaz de financiarse en los mercados a partir de 2012, con
lo que se empezd a hablar de un segundo rescate, esta vez a través del mismo FEEF (el primero fue un
préstamo bilateral de la Unidn Europea y el FMI) y que se aprobd en el mes de julio de 2011, junto con una
ampliacion de la capacidad del mecanismo de rescate v de sus funciones y de una propuesla de involucrar al
seclor privado a través del canje de deuda.

En ese mismo mes de Julio de 2011, las desavenencias politicas enire el entonces primer ministro Berusconi ¥
su ministrode finanzas respecto al programa de ajuste generaron gran desconfianza en-los ‘mercados y
detonaron una nueva fase de la crisis en la que los diferenciales de deuda de Halia, y también de Espafa, frente
a Alemania, se dispararon a niveles alarmanies. El BCE se vio obligado a reiniciar su programa de compras de
deuda soberana para intentar calmar a los mercados, redujo su tipo de intervencién (que habla aumentado
previamente desde el 1% hasla el 1,5% en el mes de julio de 2011) en 0,25% en dos ocasiones, regresando al
1% nuevamente, y celebré una subasta de préstamos a 3 afios en los que otorgd 489 mil millones de euros con
¢l fin de dar liquidez suficiente a la banca. Junto a la actuacion del BCE, tuvimos también a final de afio una
reunion crucial dei Consejo Europeo, en la que se ha empezado a disefiar el nuevo marco de actuacion de la
politica fiscal en todos los paises de la Euro zona de los préximos afios.

En términos de crecimiento, ef primer semestre fue bastante sblido, permitiendo que el crecimiento del ejercicio
2011 complefo fuese bastante aceptable en fa mayoria de los paises de la zona Euro, aun teniendo crecimientos
negativos durante el ultimo trimestre. La disparidad entre los paises de la zona Euro fue haciéndose cada vez
mas evidente. Alemania ha crecido fueriemnente de nusvo, a ritmos del 3% aproximadamente, Francia mantuvo
un ritmo similar al ejercicio anterior (1,6% aproximadamente), e italia y Espafia alcanzaron un crecimiento
aproximado del 0,6%.

En Estados Unidos {a crisis del aumento del techo de deuda y el presupuesto en el mes de agosto de 2011
marcaron el mayor hilo del afio. Las enommes desavenencias politicas y los intereses parliculares, teniendo en
cuenta que 2012 es afio electoral, primaron hasta el Gltimo momento y solo se llegd a un acuerdo para evitar la
cesacion de pagos a pocas horas de la fecha limite. Esto genert desconfianza adicional a la ya generada por
Europa, no solo en los mercados sino también al nivel de la economia doméstica. No obstante, al contrario que
en fa zona Euro, el primer semesire del-afio se caracterizé por un crecimiento bastante débil, con recuperacion
en la segunda pare del ejercicio (aungue con niveles de crecimiento por debajo de los histéricamente
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conocidos). Con todo ello, el crecimiento del ejercicio 2011 ha sido aproximadamente de un 1,8%. La Reserva
Federal se ha manlenido en modo expansivo, anunciando que los tipos de interés permaneceran bajos por lo
menos hasta mediados de 2013 y ha continuado con programas de compra de bonos.

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

Por otra parie, 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 Jas bolsas europeas y de manera menos acusada
en Estados Unidos. Durante el ejercicio 2011 &l Dow Jones escala un 5% y el S&P500 cerrd plano. Por el
contrario, el Eurostoxx 50 perdié cerca de un 18% y el IBEX 35 fue uno de los indices europeos con peor
comportamiento al caer un 17%, principalmente iastrado por los bancos.

El tipo de cambio dblar-euro ha finalizado el ejercicio 2011 en 1,286, frente al 1,3362 correspondiente al clerre
del ejercicio anterior. La moneda ha sido uno de los grandes afectados con la crisis de los paises periféricos y
durante el afio 2012 se espera que el lipo de cambio délar-euro se sitiie en niveles cercanos al 1,25.

Dada su aciividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad esta destinado, en su easo, a la
consecucion de su objeto social, ajustando sus inversiones a las politicas de gestion de los riesgos de precio,
crédito y liquidez del Grupo y a los requisitos establecidos por el Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, de
recursos propios de las entidades financieras.

Situacién de la Sociedad

A 31 de diciembre de 2011, la Sociedad ha alcanzado un beneficio 821.920,19 euros, frente al beneficio del ‘
ejercicio anterior que ascendid a 364.673,07 euros. Ello ha sido debido, en mayor medida, al incremento de las
comisiones por asesoramiento. ~

Evolucion previsible de la Sociedad

La evolucion del negocio de la Sociedad Gestora de fondos de inversién de! Grupo Santander vendra marcada
por la situacion econémica global.

El ejercicio 2012 ha comenzado con un panorama bastante sombric en témminos de crecimiento, con fa
perspecliva de que la gran mayoria de los paises {incluyendo la zona Euro) probablemente entraran en recesion,
En el caso de Estados Unidos, se espera un crecimiento aproximade del 1,8%. En cuanto a la inflacidn, no es
considerada motivo de preocupacion, en especial teniendo en cuenta el actual escenario de crecimiento,

En cuanto a los paises emergenies, 1a desaceleracion de China se ha hecho realidad con duda de si la misma
sera fuerte o moderada. El ejercicio 2011 ha cerrado con un crecimiento aproximado del 9,2% y se espera que
se silue en lomo al B,5% en el ejercicio 2012, El foco de su politica ha pasado de! control de la inflacion a
mantener el crecimiento, con lo que probablemente se veran nuevas medidas de estimulo en los primeros
meses del ejercicio 2012. Por ofra parle, Latinoamérica ha crecido en torno al 4% en el ejercicio 2011 y se
espera un crecimiento cercano al 3,5% para el ejercicio 2012,

Durante el ejercicio 2012, la Sociedad continuara buscando una oferta de nuevos productos adaptados a la
situacion economica y buscando la satisfaccion continua de la demanda de sus clientes.

Acontecimientos importantes posteriores al cierre

Nada que resefiar distinto de lo comentario en la memoria.
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Actividades en materia de investigacion y desarrolio

Durante el ejercicio 2011 se han continuado con los trabajos de mantenimiento de Ja plataforma tecnologica
global para Assel Management.

Adquisicién de actiones propias
La Sociedad no ha eperado con accionas propias durante el gjercicio 2011,
Servicio de atencion al ciiente

En el ejercicio 2004 y en cumplimiento de Ia Ley 44/2002 de Medidas de Reforma del Sisiema Financiero, fjel
Real Decreto 303/2004 sobre el Regiamento de los Comisionados para la Defensa del Cliente de los Servicios
Financieros y de la Orden del Ministeric de Economia 734/2004 sobre los Departamentos y Servicios de
Atencién al Clente y el Defensor del Cliente de las Entidades Financieras, el Consejo de Administracion de la
Sociedad aprobd la adhesién af Reglamento del Servicio de Atencion y Defensa del Cliente del Grupo
Santander, lo cual fue comunicado a la CNMV el 23 de Julio de 2004. El arliculo 37 de dicho Reglam_tapt'o
eslablece la obligacion de presentar al Consejo de Administracion un informe Anual con el resumen del analisis
de las reclamaciones del ejercicio, conforme a criterios normativos.

Evolucién global de las reclsmaciones recibidas en la Sociedad en el 2041

En el ejercicio 2011 se han recibido v tramitado 7 reclamaciones. No obstante, cabe matizar que, en reglidad, se
trata de la misma incidencia presentada tanto al servicio de atencion al cliente como al Defensor qel Chemg por
seis reclamanles perlenecientes al mismo grupo famillar, si bien este ltimo consideré conveniente abrir un

expedienle por cada uno de los reclamantes. Se ha dado la razén 2 los clientes, abonando un imporie lotal de
26.510,51 euros,
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Diligencia que levanta la Vicesecrelaria del Consejo de Administracién de Santander Certeras S.A.
Sociedad Gestora de Carteras, D°. Susana Rodriguez Aanz, pars hacer constar que todos ios miembros
del Consejo de Administracion de ‘a Sociedad, a excepcion de D. Casto de Ia Mora Mata que ha excusado
su asistencia por encontrarse fuera de Boadilla def Monte, han procedido & suscribir el presente documento,
que se compone de fas cuentas anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en
e patrimonio neto, estado de flujos de efectiva v memoria) e informe de gestion, corespondientes al
ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2011, firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la
Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Boadilla del Monte, 20 de febrero de 2012

La Vicesecrptaria del Consejiye Administracién

Fdok U STSand Roltriguez Asranz

7

El Presidentk de! Consejo, de Adminiftracion

S . . [l
Consejeros:
Fdb.: D. Miguégm Ge Rivera y Urquijo Fdo.: D*, M® Difores"Ybarra Castafio

Fdo.: D, Alberto Ridaura Rodriguez




ANEXO

El presente documento comprensivo de Ias cuentas anuales (balance. cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el palrimonio nelo, estado de flujos de efectivo y memoria) e informe de gestion,
correspondientes al ejercicic 2011 de Santander Carteras, S.A., Sociedad Gestorz de Carteras, se
compone de 53 hojas de papel timbrado, cada copla, impresas por una cara, y referenciadas con la
siguiente numeracion;

D2 QKE557004 2 OKBB57086, ambos inclusive,
Da 0KG557057 a 0K6557 108, ambos inclusive,
De OKB557110 a OKB557162, ambos inclusive
De OK6557162 a OKB557215, ambos inclusive, y
De OKB557216 a OK6557268, ambos inclusive,

3

.

habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad enla diligencia
adjunia firmada por ml en sefial de identificacién.

Boadilla det Monte, 20 de febrero de 2012

Fdo.: D®. SUSama Rodriguez Arranz

Vicesecretaria del Consejo de Administracidn






