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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Al Accionista Unico de Santander Issuances, S.A. (Sociedad Unipersonal):
Informe sobre las cuentas anunales

Hemeos auditado las cuentas anuales adjuntas de Santander Issuances, S.A. (Sociedad Unipersonal) (en
adelante “la Sociedad”), que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2014, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo v la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminade en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formuiar las cuentas anvales adjuntas, de forma que expresen
la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera v de los resultados de Santander Issuances, S.A.
(Sociedad Unipersonal), de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a
la entidad en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de la Memoria adjunta, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de incorreccidn material,
debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra
auditoria. Hemos ilevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de
¢tica, asi como que planifiquemos y ejecutemos fa auditoria con el fin de obtener una seguridad
razonable de que las cuentas anuales estan libres de incorrecciones materiales,

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacion revelada en las cuentas anuvales. Los procedimientos seleccionados dependen
del juicio del auditor, incluida la valoracion de los riesgos de incorreccion material en las cuentas
anuales, debida a fraude o error, Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el
contral interno refevante para la formulacion por parte de la entidad de las cuentas anuales, con el fin de
disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una auditoria
también incluye la evaluacion de {a adecuacion de las politicas contables aplicadas v de la razonabilidad
de las estimactones contables realizadas por la Direccidn, asi como la evaluacién de la presentacion de
las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinidn de auditoria,

Opinion

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Santander Issuances, S.A. (Sociedad
Unipersonal) al 31 de diciembre de 2014, asi como de sus resultados y flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo
de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Deleitte, S, inscria en el Registro Mercantit de Madrid, tomo 13,650, seccién B2, falio 188, hoja M-54414, inscripcion 962, CLF: B-79104449.
Domicilio socizl: Plaza Pabio Ruiz Picasse, 1, Torre Picassa, 28020, Madrid.



Pdrrafo de énfasis

Llamamos la atencion sobre [a Nota 13 de la Memoria adjunta, en la que se describe que la Sociedad
realiza la mayor parte de sus operaciones con su Accionista Unico y otras entidades de Grupo
Santander, con quienes mantiene saldos significativos, por lo que cualquier interpretacién o analisis de
las cuentas anuales del ejercicio 2014 adjuntas debe de llevarse a cabo considerando esta circunstancia.
Esta cuestién no modifica nuestra opinidn.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2014, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y ne incluye fa revision de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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SANTANDER ISSUANCES, S.A. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES

A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

{Miles de Euros)

Ejercicio Ejercicio

Nota 2014 2013 {%)
importe neto de la cifra de negocios 5 212.098 280.477
Ingresos de valoras negociables y otros instrumentos financieros 212.088 290477
De empresas del grupo y ascciadas 212.063 280442
Ctros ingresos 35 35

8

Gastos de valores negociables y otros instrumentos financieros {211.916) (289.585)
Por empresas del grupo y asociadas 8 {97.480) (132.143)
Por terceros 8 (114.436) (157.442)
Otros gastos de explotacion (307} {405)
Servicios exieriores 11 {307} (405)
Resultado de explotacion {125} 487
Diferencias de cambio 239 (83)
Resultado financiero 239 (83}
Resultado antes de impuestos 114 404
Impuesto sohre beneficios 10 (34) (121}
Resultado del ejercicio 80 283

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

Las Notas 1 a 14 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias

del ejercicio 2014,
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ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS
{(Miles de Eures)

Ejercicio
2014

Ejercicio
2013 ()

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

80

283

ingresos y gastos imputades directamente al patrimonio neto
Por valoracion de instrumentos financieros
Por coberturas de fluios de efectivo
Subvenciones, donaciones y legados recibidos
Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes
Efecto impositivo

Total ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Por valoracion de instrumentos financieros
Par coberturas de flujos de efectivo
Subvenciones, donaciones y legados recibidos
Efecto impositive

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONQCIDOS

80

283

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

Las Notas 1 a 14 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de ingresos y gastos

reconocidos del gjercicio 2014.




SANTANDER ISSUANCES, S.A. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)
ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
B) ESTADOS TOTALES DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
(Miles de Euros)

Capital

Resuitado del
Escriturado ! No Exigido Reservas Ejercicio Total
SALDO FINAL DEL ANO 2012 () &0 - 614 561 1.235
I. Ajustes por cambios de criterio 2012 y anteriores - - - - -

Il. Ajustes por errores 2012 - - - - -

SALDO AJUSTADO INICIO DEL ANO 2013 (%) 60 - 614 561 1.235

I. Total ingresos y gastos reconocidos - - - 283 283
Il. Cperaciones con socios o propietarios - - - - -
1.Aumentos de capital - - - . R
2, (-) Reducciones de capital - - « - -
3. Otras operaciones Con sOcios o propietarios - - - - -
4. Distribucién de dividendos - - - - .
i, Otras variaciones del patrimonio neto - - 561 (581} -

SALDO FINAL DEL ANO 2013 (%) 60 - 1.175 283 1.518

1. Ajustes por cambics de criterio 2013 y anteriores - - - - -
i, Ajustes por errores 2013 - . - ‘ - N
SALDO AJUSTADO INICIO DEL ARO 2014 60 - 1.175 283 1.518

I. Total ingresos y gastos reconocidos - - - 80 80
I1. Operaciones con socios o propietarios - - - - -
1.Aumentos de capital - - - - -
2. {-) Reducciones de capital - - - - -
3. Otras participaciones con s0ci0s ¢ propistarios - - - - -
4. Distribucién de dividendos . - - - -
1. Otras variaciones del patrimonio nefo - - 283 {283) -

SALDO FINAL DEL ANO 2014 60 - 1.458 80 1.598

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

Las Notas 1 a 14 descritas en ia Memoria adjunta forman parte integrante del estado total de cambios en el patrimonio neto del
ejercicic 2014.
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SANTANDER ISSUANCES, S.A. {SOCIEDAD UNIPERSONAL)
ESTADQOS DE FEUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
{Miles de Euros)

Ejercicio Ejercicio
2044 2013 {4
A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
1. Resuitado del efercicio antes de impuestos, 114 404
2. Ajustes del resuitado. ) {421) (774)
q) Ingresos financieros (-). (212.098) {250.442)
) Gastos financieros (+). 211918 289.585
iy Diferencias de cambio {+/-). {238} 83
3. Cambios en el capital corriente. {90} {48)
b) Deudores y ofras cuentas a cobrar (+/-), - -
d} Acreedores y otras cuentas a pagar {+/-). 4 {12)
e) Otros pasives corrientes (+/-). (84} (38)
4, Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion, 713 1.960
a) Pagos de intereses {-). (277.214) {321.088)
c) Cobros de intereses (+). 277.870 323085
ey Otros pagos (cobros) (-/+). 57 (9)
8. Flujos de efectivo de ias actividades de explotacion (#/-1+/-2+/-3+/-4}. 3186 1.542
B) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
8. Pagos por inversiones {-), -
7. Cobros por desinversiones {+). 4.270.794 -
a) Empresas del Grupo y asociadas. 4.270.794 -
8. Flujos de efective de las actividades de inversion (7-6). 4.270.794
C) FLUJOS DE EFECTIVO DE L.AS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
9. Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio, -
10. Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero. (4.271.1786)
b} Devolucién y amortizacion de
1.0Obligaciones y ofros valores negociables {-). (4.271.176)
11. Pagos por dividendos y remuneraciones de ofros instrumentos de patrimonio, - -
12. Flujos de efectivo de las actividades ds financlacion (#/-9+/.10-11}. {4.271.176) -
D) EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO 519 {169}
E) AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (+/-8+/-8+/-12+/-D} 453 1.373
Efectivo 0 equivalentes al comienzo del gjercicio. 14.685 13.312
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio. 18138 14 B85

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

Las Notas 1 a 14 descritas en fa Memoria adjunta forman parte integrante de! estado de flujos de efective del ejercicio 2014,




OM14003z48

Santander Issuances, S.A. (Sociedad Unipersonal)
Memoria

correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2014

Actividad de la Sociedad

Santander Issuances, S.A. (Sociedad Unipersonal) - en adelante, la “Sociedad’- es una scciedad andnima de
nacionalidad espafiola, que fue constituida el 27 de febrero de 2004 por tiempo indefinido. Su domicilio sccial se
encuentra en Avenida de Cantabria, s/n, Boadilla del Monte (Madrid).

Su objeto sociat exclusive es la emisién de deuda subordinada con la garantia solidaria de su Accionista Unico,
Banco Santander, 3.A. {véanse Notas 7 y 8), de conformidad con o establecide en la Disposicion Adicional
Segunda de la Ley 13/1985, de 25 de mayo, de coeficientes de inversién, recursos propios y obligaciones de
informacién de los intermediarios financieros, de acuerdo con la redaccién dada a la misma por la Disposicién
Adiciona! Tercera de a Ley 19/2003, de 4 de julio, sobre régimen juridico de los movimientos de capitales y de
las transacciones econdmicas con el exterior y scbre determinadas medidas de prevencion del blangueo de
capitales. La Sociedad desarrolia su actividad tanto en el territorio nacional come en el exiranjeroc.

La Sociedad esta integrada en el Grupo Santander cuya sociedad dominante es Banco Santander, S.A. {véase
Nota 73, con domicilic sociat en Paseo de Pereda ndmercs 9 al 12 de Santander, siendo esta sociedad la que
formula cuentas anuaies consolidadas. Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Santander del ejercicio
2014 fueron formuladas por los Administradores de Banco Santander, S.A., en la reunidén de su Consejo de
Administracion celebrada el 23 de febrero de 2015, encontréandese pendientes de aprobacidn por su Junta
General de Accionistas.

La Sociedad ne tiene empleadoes, por lo que para la realizacion de su actividad cuenta con la organizacion y con
ios medios necesarios gue se derivan de los contratos de gestidn y de prestacién de servicios que tiene firmados
con empresas del Grupo Santander (véase Nota 13). En consecuencia, la gestion de la Sociedad, sus
operaciones y las cuentas anuales han de considerarse en ef contexio del Grupo al que pertenece.

Dada la actividad a {a que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni provisiones
y contingencias de naturaleza medicambiental gue pudieran ser significatives en relacién con el patrimonio, la
situacion financiera v los resultados de ia misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la
presente memoria respecto a informacion de cuestiones medicambientales.

Bases de presentacidn de las cuentas anusles

a)

Marco normativo de informacion financiera aplicable a Ia Sociedad

El marco normative de informacién financiera apiicable a la Sociedad es el establecido en:

i} El Codigo de Comercio y la restante iegislacion mercanti.

il El Plan General de Contabilidad, aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre, y sus
sucesivas modificaciones.
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iiiy Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el institutc de Contabilidad y Auditoria de Cuentas,
en desarrolio del Plan General de Contabilidad y sus normas compiementarias.

iv} Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion,

b} Imagen fief

Estas cuentas anuaies, que han sido obienidas de los registros contables de la Sociedad, han sido formuladas
por los Administradores de la Sociedad, en su reunién celebrada el 20 de marzo de 2015, de acuerdo con el
marco normativo de informacion financiera que le resulta de aplicacién (véase apartado a) anterior), y en
particular, con los principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran ia imagen fiel del
pafrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2014, asi como de los resuliados de
sus operaciones, de sus flujos de efectivo y de los cambios en su patrimonio neto que se han producido durante
el gjercicio anual terminade en dicha fecha.

Dichas cuentas anuales se encuentran pendientes de aprobacion por el Accionista Unico de la Sociedad. No
obstante, ios Administradores de la Sociedad estiman que sgrén aprobadas sin medificaciones. Las cuentas
anuales del ejercicic 2013, fueron aprobadas por et Accionista Unico el 17 de junio de 2014,

Impactos comparativos con NIIF

Bl articulo 537 del Texte Refundido de la Ley de Scciedades de Capital establece que las sociedades que hayan
emitido valores que estén admitidos a cotizacidon en un mercado regulado de cualquier Estado miembro de la
Unién Europea y que, de acuerdo con la normativa en vigor, publiquen Unicamente cuentas anuales individuales,
estaran obligadas a informar, en la memoria de las cuentas anuales, de las principales variaciones que, en su
caso, se producirian en el patrimonio neto y en ia cuenta de pérdidas y ganancias si, en su formulacion, se
hubieran aplicado las Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por los Reglamentos de la
Unién Eurapea {en adelante, fas "NIIF-UE"), indicando los criterios de valoracion.

En cumplimiento de lo mencionado en el parrafo anterior, indicar que si en ia formulacién de estas cuentas
anuales, se hubieran aplicado las NHF-UE, en lugar de las normas establecidas en el Plan General de
Contabilidad, no se hubieran producido variaciones ni en el patrimonio neto de la Scciedad al 31 de diciembre de
2014, ni en la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente af ejercicio anual terminado en dicha fecha,

¢) Comparacién de la informacion

Los Administradcres de la Sociedad presentan, a efecios comparativos, con cada una de las partidas del
balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio nete, del estado de filjos
de efectiva, y de la memaoria, ademas de las cifras del gjercicio 2014, las correspondientes al gjercicio anterior.
Consecueniemente, las cifras correspondientes al gjercicio 2013 que figuran en esta memocria se presentan,
Unica y exclusivamente, a efecios comparativos, por lo gue no constifuyen las cuentas anuales de la Scciedad
del ejercicio 2013.

d) Principios contables y normas de valoracién

En la elaboracién de estas cuentas anuales se han seguido ios principios contables y las normas de valoracion
generalmente aceptados gue se describen en la Nota 3. No existe ningln principio cordable o norma de
valoracién de caracter obligatorio que, siendo su efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de
aplicar. No se han aplicado principios contables no obligatorios.
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e} Aspectos criticos de la valoracion y estimacién de la incertidumbre

f}

g)

La totalidad de la informacién contenida en esta memoria es responsabilidad de los Administradores de la
Sociedad. A este respacto, indicar que en la elaboracién de estas cuentas anuales se han utilizado determinadas
estimaciones realizadas por los Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos y pasivos
que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a.

¢« La evaluacién de tas posibles pérdidas por deterioro de determinados activos (vease Nota 5).

« |a evaluacion de determinadas obligaciones y otros pasivos negociables (véase Nota 8).

A pesar de que estas estimacicnes se han realizado sobre la base de la mejor informacion disponibte al cierre
del ejercicio, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en &l futuro obliguen a modificarlas (al alza
o a la baja) en los proximos ejercicios, fo que se haria, en su caso, de forma prospectiva; es decir, reconociendo
los efectos del cambio de estimacion en ia cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios afectados.

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension,
si bien, en la medida en que sea significativa, ia informacion desagregada se ha incluido en ias correspondientes
Notas de la memoria.

Cambios en criterios contables

Duranie ef ejercicio 2014 no se han producido cambios de criterios contables respecto de los aplicados en el
ejercicio 2013.

h} Correceién de errores

En la elaboracién de estas cuentas anuales no se han puesto de manifiesto errores significativos que hayan
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2013.

Principios contabies y normas de valoraciéon aplicadoes

a)

En ia elaboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios contables y las normas de valoracién
generaimente aceptados que se describen a continuacion:

Reconocimiento de ingresos y gastos

Con caracter general, 1os ingresos y gastos se registran, contablemente, en funcién dei principio de devengo, es
decir, cuando se produce la corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia
del momento en que se produzca ta corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

De conformidad con el contenide de ta Consulta namero 2 del Boletin del ICAC 79 y con la Resolucion de 16 de
mayo de 1991 .del ICAC por la que se fijan criterios generales para la determinacion det “importe nefo de la cifra
de negocio™, ast como la definicion de “actividad ordinaria®, la Sociedad presenta los ingresos oblenidos de las
inversiones financieras que sirven para pagar los intereses de las emisiones en vigor en el epigrafe “Importe neto
de la cifra de negocios” de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas. Asimismo, por estar directamente
relacionados con los citados ingresos, los gastes financieros correspondientes a la remuneracion de las
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emisiones vigentes figuran en el epigrafe "Gastos de valores negociables y otros instrumentos financieros” de las
cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas, formando parte, ambos conceptos, del resultado de explotacicn de la
Sociedad.

Instrumentos financieros
i, Definiciones

Un “instrumento financiero” es un confrato que da lugar a un activo financierc en una entidad vy,
simultdneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

Un “instrumente de capital” o de “patrimonio neto” es un negocio juridico que evidencia una participacion residual
en los activos de la entidad gue lo emite, una vez deducidos todos sus pasivos,

ii, Clasificacion de los activos financieros a efectos de su presentacicn y valoracion

Los activos financiercs se clasifican, a efectos de su presentacion y valoracion, en la categoria de “Préstamos y
partidas a cobrar”, y corresponden a activos financieros originados en la venta de bienes o en la prestacion de
servicios por operaciones de trafico, ¢ los que no teniendo un origen comercial, no son instrumentos de
patrimonio ni derivados y cuyos cobros son de cuantia fija o determinable y no se negocian en un mercado
activo.

Los activos financieros se registran, inicialmente, por e valor razonable de la contraprestacion entregada mas los
costes de ia fransaccién directamente atribuibles y, posteriormente, por su coste amortizado.

Al menos ai cierre de cada ejercicio, la Sociedad realiza un test de deteriors para los activos financieros gue no
estén registrades por su valor razonable, Se considera que existe evidencia cbjetiva de un deterioro si e valor
recuperable del activo financierc es inferior a su valor en libros. Cuando se produce, este deterioro se registra en
la cuenta de pérdidas y ganancias.

El criteric utiizado por la Sociedad para calcular las correcciones valorativas relativas a los deudores
comarciales y otras cuentas a cobrar, consiste en analizar la antigliedad de las operaciones baséndose en el
historial de la contraparte analizada, en ia calificacién crediticia y en los andlisis sobre hechos actuales y
relevantes de mercado que puedan afectar a ia contraparte de la operacion.

lLa Sociedad da de baia los actives financieros cuando expiran o se han cedido los derechos scbre los flujos de
efectivo del correspondiente activo financiera y se han transferido, sustanciaimenie, los riesgos y beneficics
inherentes & su propiedad, tales come las ventas en firme de activos, cesiones de créditos comercigles en
operacicnes de “factoring” en las que !a Sociedad no retiene ningln riesgo de crédito ni de interés y las ventas
de activos financieros con pacte de recompra por su valor razonable, entre ofros.

iii. Pasives financieros

Son pasivos financieros aguellos débitos v partidas a pagar que tiene ia Sociedad y que se han originado en iz
compra de bienes y servicios por operaciones de trafico, o tambien aquellos que sin tener un origen comercial,
no pueden ser considerados como instrumentos financieros derivados.

Los débitos y partidas a pagar se valoran, iniciaimente, por el valor razonable de la contrapresiacion recibida,
ajustada por los costes de la fransaccion directamente atribuibles. Con posterioridad, dichos pasivos se valoran
por su coste amortizade.
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La Socledad da de baja los pasives financieros cuando se extinguen las obligaciones que los han generado.

Partidas corrientes y no corrientes

Se consideran activos comrientes aquelios vinculados al ciclo normal de explotacicn de !a Sociedad que, con
caracter general, se considera de un afo, asi como también aguellos ofros actives cuyo vencimiento,
enajenacion o realizacion se espera que se produzca en el corto plazo desde |a fecha de cierre de cada ejercicio,
y el efective y otros actives liquidos equivalentes. Los activos que no cumplan estos requisitos se catifican como
no corrientes.

Del mismo modo, son pasivos corrientas los vinculados al ciclo normal de explotacion y, en general, todas las
obligaciones cuye vencimiento o extincion se producira en el corto plazo. En caso contraric, se clasifican como
no corrientes.

Transacciones con partes vinculadas

La Sociedad realiza todas sus operaciones con partes vinculadas a valores de mercado. Los precios de
transferencia se encueniran adecuadamente soportados, por lo gue los Administradores de la Sociedad
consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse pasivos de
cansideracian en el futuro.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional utilizada por la Socledad es el eurc. Consecuentemente, las operaciones realizadas en
otras divisas distintas del eurc se consideran denominadas en moneda extranjera y se registran segun los fipes
de cambio vigentes en la fecha en que se efectlia cada operacian,

Al cierre de cada ejercicio, los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se convierten a
euros aplicando el tipo de cambip existente en la fecha del balance. Los beneficios o pérdidas gue, en su case,
se pongan de manifiesto se imputan directamente a la cuenta de pérdidas vy ganancias.

Impuesto sobre sociedades

La Sociedad estd integrada en el Grupo de Tributacion en Régimen de Declaracion Consolidada de Banco
Santander, S A, {véanse Notas 7 y 10).

El gasto 0 el ingreso por el impuesto sobre sociedades comprende la parte relativa a! gasto ¢ al ingreso por e
impuesto corriente v la parte correspondiente ai gasto o al ingreso por el impuesto diferido. De acuerdo con la
Disposicion Adicional Tercera de la Ley 19/2003, de 4 de julio, Iz remuneracion de las obligaciones y otros
valores negociables tiene la consideracion de gaste deducible para la sociedad emisora.

El impuesto corriente es el importe gue la Sociedad satisface como consecuencia de {as liguidaciones fiscales
del impuesto sobre el beneficio relativas a un ejercicio. Las deducciones y otras ventajas fiscales en [a cuota del
impuesto, excluidas las retencicnes y los pagos a cuenta, asi como las pérdidas fiscales compensables de
gjercicios anteriores y aplicadas efectivamente en éste, dan lugar a un menor imparte del impuesto corriente.

El gasto o el ingreso por impuesto diferido corresponde al reconocimiento y cancelacion de los activos y pasivos
por impuestos diferidos. Estos corresponden a fas diferencias temporarias, gue son aquellos importes que se
prevén pagaderos o recuperables en el futuro como consecuencia de las diferencias existentes entre los
importes en libros de los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases imponibles negativas pendientes
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de compensacion y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos importes se registran
aplicande, a la diferencia temporaria o créditc que corresponda, ei tipo de gravamen al que se espera
recuperarlos o liquidarios.

Se reconocen pasivos par impuestos diferidos para todas las diferencias temporaras imponibles, excepto para
agueltas derivadas del reconocimiento inicial de fondes de comercio o de ofros activos y pasivos en una
operacion que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contabie y no es una combinacién de negocios.

L.os activos por impuestos diferidos sélo se reconocen en !a medida en que se considere probable que la
Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales futuras contra las que poder hacerlos efectivos,

Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos o abonos directos en
cuentas de patrimonio, se contabilizan también con contrapartida en el pairimonio neto.

En cads cierre contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos regisirados, efectuando las
oporiunas correcciones a los mismos en la medida en que existan dudas sobre su recuperacion futura,
Asimismo, en cada cierre se evailan los activos por impuestos diferides no registrados en el balance, que son
objeto de reconocimiento en i medida en que pase a ser probable su recuperacion con beneficios fiscales
futuros.

De acuerdo con la normativa aplicable, lag bases imponibles negativas de un ejercicio pedran compensarse, a
efectos fiscales, con los beneficios que, en su caso, se obtengan en los dieciocho ejercicios inmediatos
siguientes a aquel en que se generaron, si bien, el importe final a compensar podra ser modificado como
consecuencia de la inspeccion fiscal que, en su caso, se efectle de Jos ejercicios en que se produjeron.
Siguiendo un criterio de prudencia, los balances adjuntos no recogen el beneficio fiscal que, en su caso, pudiera
derivarse de fa compensacion futura de las bases imponibles negativas declaradas.

Con fecha 27 de noviembre de 2014, se ha modificado la Ley del Impuestic de Sociedades. Entre las
modificaciones introducidas, que entrarén en vigor a partir det 1 de enerc de 2015, se contempia {a eliminacion
det limite temporal de dieciocho afios mencionado anteriormente.

Provisiones y contingencias
En a fermulacion de estas cuentas anuales, los Administradores de la Sociedad diferencian entre:

a) Provisiones: saldos acreedores gue cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados, cuya
cancelacion es probabie que origine una salida de recursos, pero que resultan indeterminados en cuanto
a su importe y/ 0 momento de cancelacion.

b) Pasives contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacion futura esta condicionada a que ocurra, o no, uno o Mas eventos futurcs independientes de
{a voluntad de la Sociedad.

Las cuentas anuales recogen las provisiones que se consideran necesarias para atender aquellos asunios con
respecto de los que se estima que la probabifidad de que se tenga gue hacer frente a la obligacion es mayor gue
de lo contrario. Salvo gue sean considerados como remotos, |os pasives contingentes, en caso de existir, no se
reconocen en las cuentas anuales sino gue se informa de los mismos en ias Notas de la memoria.

El imperte de las provisiones se determina como el valor actual de la mejor estimacion posible del importe
necesario para cancelar o transferir la obligacién, teniendo en cuenta la informacion disponible sobre ef suceso y
sus consecuencias al cierre de cada ejercicio; registrando los ajustes que, en su caso, surjan de la actualizacion
de dichas provisiones como un gasto financiero conforme se vaya devengando.
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La compensacién a recibir de un tercero en el momento de liquidar la obligacion, siempre que no existan dudas
de que dicho reemboiso sera percibido, se regisira como un activo, excepte en el casc de que exista un vinculo
legal por el que se haya exteriorizado parte del riesgo, y en virtud del cual la Sociedad no esté obligada a
responder; en cuyo caso, la compensacion se tendrd en cuenta para estimar el importe por el que figurara la
correspondiente provision,

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existian procedimientos judiciales ni extrajudiciales ni reclamaciones, de
cualquier naturaleza, contra la Sociedad. No obstante io anterier, si dichos procedimientos o reclamaciones
judiciales o extrajudiciales tuviesen lugar en el futurc, los Administradores de la Sociedad consideran que la
probabilidad de que ésta tenga gue atender el quebranto patrimonial que, en su caso, pudiera derivarse es
remota, puesto que ef mismo seria satisfecho integramente por el Accionista Unicc de fa Sociedad, como

garante solidario de las emisiones realizadas (véase Nota 1).

4. Aplicacion de resuitados

l.a propuesta de distribucion del resultado del gjercicio 2014, gue los Administradores de la Sociedad propondran
al Accionista Unico para su aprobacion, es la siguiente:

Miles de Euros

Resultado neto del ejercicio 80
Distribucion:

Reservas voluntarias 80

80

5. Inversiones en empresas del grupo v asociadas a larqgo vy corto plazo

La composicion del saldo del epigrafe “Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo — Creditos &
empresas” de los balances adjuntos, es la siguiente: '

Importe en Importe en Importe en Importe en
Tipo de | Fechade | Miles de Divisa | Miies de Euros | Miles de Divisa | Miles de Huros
Interés | Vencimiento | Ejercicio 2014 | Ejercicio 2014 | Ejercicio 2033 | Ejercicio 2013
Depdsitos subordinados a
plazo fijo en Banco
Santander, S.A.(¥):
Euros Variable | 30/09/2619 497.250 497.250 497250 487.250
Euros Variable | 30/05/2018 496,395 496.395 496.395 496.393
Dolares americanos Fijo 20/06/2016 29%.977 247.078 299977 217.516
Euros Variable | 25/07/2017 549,801 549801 549.801 549.801
Libras esterlinas Variable | 25/07/2017 297.899 382.461 297.899 357.321
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Importe en Importe en Importe en Importe en

Tipode | Fechade | Miles de Divisa | Miles de Euros | Miles de Divisa | Miles de Euros

Interés | Vencimiento | Ejercicio 2014 | Ejercicio 2014 | Eiercicio 2013 | Ejercicio 2013

Libras esterlinas Variable | 31/01/2018 299.04% 383.938 299.049 358.701
Euros Variable | 12/02/2019 584.910 584.910 584.910 584.910
Euros Vartable | 23/03/2017 1.499.265 1.499.265 1.499.265 1.459.265
Euros Variable | 29/05/2019 498.705 498.703 498.705 498.703
Euros Variable | 06/07/2022 113.970 113.970 113.970 113.970
Euros Variable | 20/07/2018 101.970 101.970 101.970 161,970
Euros Variable | 20/07/2022 24.985 24.985 24985 24985
Euros Variable | 24/10/2017 - - 1.49%.960 1.499.960
Libras esterlinas Variable | 24/10/2017 - - 799.947 959.514
Pesos mejicanos Variable | 11/10/2017 2.981.000 166,835 2.981.600 164.941]
Pesos mejicanos Variable | 24/10/2017 1.6%6.000 94.919 1.696.000 93.841
Délares americanos Fijo 12/08/2019 - - 257428 186.664
Euros Fijo 271072019 - - 449.175 449,175
Libras esterlinas Fijo 29/07/2019 - - 712.035 §54.066
Libras esterlinas Fiio 209/07/2019 - - 131.206 157.379
Total 5,642,482 9.666.330

(*y Véanse Notas 7 y 13,

i.0s depdsitos subordinados a plazo realizadas por ia Sociedad en Banco Santander, $.A., tienen por finalidad
financiar el pago de los intereses que devengan las emisiones de deuda subordinada (véase Nota 8).

Dichos depdsitos subordinados, por su naturaleza, reinen entre sus principales caracteristicas la remuneracién
de un tipo de interés superior a otros activos de deuda por (a prefacion de pagos, la no cobertura del Fondo de
Garantia de Deposites o gue el page de la remuneracion este condicionado a la obtencion de beneficios
distribuibles suficientes por parte del Accionista Unico.

El tipo de interés efectivo medio devengado por estos activos ha sido del 1,34% y del 2 44% anual, en los
ejercicios 2014 y 2013, respectivamente.

Los intereses devengados por dichos depdsitos a piazo han ascendido a 212,083 y 290.442 miles de euros en
los ejercicios 2014 y 2013, respectivamente, que se encueniran registrados en el epigrafe “Importe neto de la
cifra de negocios — De empresas del grupo vy asociadas” de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas. De
estos importes, 6.295 y 72.067 miles de euros se encontraban pendientes de cobro al cierre de los ejercicios
2014 y 2013, respectivamente, por lo gue se encuentran registrados en el epigrafe "Inversiones en empresas del
grupo y asociadas a corto plazo” del activo de los balances adjuntos (véase Nota 13},

Segun se indica en la Nota 8, en el ejercicic 2014 la Scciedad ha amortizado anticipadamente las emisiones de
deuda subordinada con ntmero de serie 18, 19, 22, 23, 24, y 24-2 por un importe total de 4.270.794 miles de
eurcs. Consecuentemente, se han cancelado anticipadamente depositos a plazo fijo por el mismo importe.

De acuerdo con lo dispuesio en la Norma 9 del Pian General de Contabilidad sobre Instrumentos Financieros, en
relacion con la inclusién del valor razonable de dichos instrumenios en la memoria de las cuanfas anuales,
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indicar gue dichos deposiios se remuneran de acuerdo con las condicicnes de mercado, considerando las
caracteristicas y finalidad de los mismos, que es materializar en los recursos captados por las emisiones de
instrumentos de deuda afectadas (véase Nota 8) y atender la posterior amortizacidén de las mismas. Por tanto,
dada la correlacién existente entre ef total de activos y pasivos financieros de la Sociedad en cuanto a sus
condiciones, plazos y tipo de interés, el efecto neto total de la diferencia entre sus valores razonables y sus
valores contables no es significativo.

Efectivo y otros activos liguidos equivalentes

El saldo de este epigrafe de los balances adjuntos recoge cuatre cuentas corrientes que ia Sociedad mantiene
en Banco Santander, S.A. (véanse Notas 7 y 13), denominadas en euros, libras esterlinas, dolares americanos y
pesos mejicanos, Durante los ejercicios 2014 y 2013, estas cuentas corrientes no han devengado intereses.

Fondos propios

El movimiento que se ha producido en los fondos propios de la Sociedad, durante los gjercicios 2014 y 2013, se
presenta en ios estados de cambios en el patrimonio neto (estados totales de cambios en el patrimonio neto)
adjuntos.

Capita! social

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el capital social de la Sociedad ascendia a 80 miles de euros y estaba
formalizade en B02 accicnes nominativas, no cotizadas en Bolsa, de 100 euros de valor nominai cada una,
totaimente suscritas y desembolsadas, todas ellas con idénticos derechos politicos y econémicos, De acuerdo
con lo dispuesto en los estatutos de la Sociedad, la transmision de las acciones por actos intervivos a tituio
oneroso se condiciona a la previa cemunicacion por escrito a jos Administradores de la intencion de transmisién,
guienes a su vez deberan comunicario a todos los accionistas de la Sociedad en el plazo de diez dias. Los
accicnistas tendran el derecho de adquisicion preferente y podran ejercitarle dentro de los 30 dias naturales
siguientes a la comunicacion. Transcurrido dicho momento y dentro de los 20 dias naturales siguientes, sera la
Sociedad quien podra optar entre permitir ia fransmisién de las acciones comunicada o adquirir las acciones
para si. Finalizado este Ultimo plazo sin gque ni por los accionistas ni por la Sociedad se haya hecho use del
derecho de adquisicion preferente, ia transmisién podrd realizarse sin mas restricciones, en {as condiciones
comunicadas a ics Administradores. En los casos de transmisidn a favor del conyuge, ascendientes,
descendientes o hermanos del accionista enajenante, no existiré restriccién alguna para la transmisibilidad.

La totalidad de las accicnes de la Sociedad son propiedad de Banco Santander, $.A., por o que segun el Texto
Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, la Sociedad tiene el caracter de “Sociedad Anonima
Uniperscnal®.

De acuerdo con lo establecido en el articulc 16.1 del Real Decreio Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se
aprueba el Texto Refundido de ta Ley de Sociedaces de Capital, se hace constar que ios Unicos contratos que fa
Scciedad mantiena con su Accionista Unico son los que se detaltan en la Nota 13,

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, debe destinarse una cifra igual al 10%
del beneficio del ejercicio a la reserva legal, hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. La
resarva legal podrad utilizarse para aumentar el capital social en ia parte de su saido que exceda el 10% del
capital social ya aumentado. Salvo para esta finalidad, y mientras no supere el 20% del capital social, esta
reserva solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas, siempre que no existan otras reservas disponibies
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suficientes para este fin. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, ia reserva legai se encontraba integramente
constituida.

Qtras reservas

1 as reservas que figuran en el epigrafe “Otras reservas” de los balances adjuntes son de iibre disposicion.

Deudas y Deudas con empresas del grupe 3 largo v corto plazo

El saldo de estos epigrafes del pasive de los balances adjuntos recoge ias distintas emisiones de deuda
subordinada realizadas por ia Sociedad, con {a garantia solidaria de su Accionista Unico, Banco Santander, S.A.
(véanse Notas 7 y 13), neto de los correspondientes gastos de emision de cada Serie, segun el siguiente detalle:

10
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Las principales caracteristicas de las emisiones antericres son las siguienfes:

Serie 1: Con fecha 30 de septiembre de 2004, 1a Scciedad realizd una emision de 5.000 titulos, de 100.000
eurcs de valor nominal cada uno, emitidos a un valor de emisién dei 99,55%. Los titulares fienen derecho a
percibir una remuneracién dei 4,5% anual durante los diez primeros afies, pagadera anualmente cada 30 de
septiembre, siendo el tipo de interés del Euribor a 3 meses mas un 0,86%, pagadero trimestralmente, para los
restantes 5 afios. Podran amortizarse totalmente, a voluntad del emisor, con autorizacién previa del Banco de
Espafia, a partir del 30 de septiembre dei 2014,

Serie 5: Con fecha 30 de mayo de 2006, la Scciedad realiz6 una emision de 500.000 titulos, de 1.000 euros de
valor nominal cada uno, emitidos a un valor de emisién del 89,289%. Los tituiares tienen dereche a percibir una
remuneracién det 4,25% anual durante los siete primeros afics, pagadera anualmente, el 3C de mayo, siendo el
tipo de interés anual del Euribor 2 3 meses més un 0,82%, pagadero trimestralmente para los restantes 5 afios.
Podran amortizarse totalmente, a voluntad del emisor, con autorizacion previa del Banco de Espafia, a partir del
30 de mayo del 2013,

Serie 8: Con fecha 20 de junio de 2008, la Sociedad realizd una emision de 3.000 titulos, de 100.000 ddlares
americanos de valor nominal cada uno, emitidos a un valor de emision del 100%. Los titulares tienen derecho a
percibir una remuneracion del 5911% anual, pagadera semesiralmente, el 20 de junio y de diciembre de cada
gjercicio hasta su vencimiento.

Serie 9: Con fecha 25 de julio de 2008, la Sociedad realizo una emision de 11.000 titulos, de 50.000 euros de
valor nominal cada uno, emitidos a un valor de emision del 89,973%. Los titulares tienen derecho a percibir una
ramuheracion anual del Euribor a 3 meses mas un 0,375%, pagadera trimestralmente, durante los seis primeros
afios, siendo el tipo de interés anual del Euribor a 3 meses mas un 0,875%, pagadero trimestralmente para los
restantes cinco afos. Podran amortizarse totalmente, a voluntad del emiser, con auterizacidon previa cdel Bance
de Espafia, a partir del 25 de julio del 2012,

Serie 10: Con fecha 25 de julio de 20086, la Sociedad realizd una emision de 6.000 tiuios, de 50.000 libras
esierlinas de valor nominal cada uno, emitidos a un valor de emision del 99,311%. Los titulares tisnen derecho a
percibir una remuneracion del 5,375% anual durante ios seis primeros afios, pagadera anuaimente, cada 25 do
julio durante los seis primercs afios, siendo el tipe de interés anual del GBP Libor 2 3 meses mas un 0,86%,
pagadero trimestralmente para los restantes cinco afios. Podran amortizarse totalmente, a voluniad del emisor,
con auterizacién previa det Banco de Espafia, a partir del 25 julio det 2012.

Serie 11: Con fecha 31 de enero de 2007, la Sociedad realizé una emision de 300.000 titulos, de 1.000 libras
esterlinas de valor nominal cada uno, emitidas a un valor de emision dei 99,693%. Los titulares tienen derecho a
percibir una remuneracion det 5,75% anual, pagadera anualmente el 31 de enero de cada ejercicio durante los 6
primeros afios, y del GBP Libor a 3 meses més un 0,75%, pagadero trimestraimente el 31 de enero, 30 de abril,
31 de julio y 31 de octubre de cada ejercicio. Podran amortizarse totalmente, a voluntad del emisor, con
gutcrizacion previa del Banco de Espafia, a partir del 31 de enero det 2013,

Serie 12: Con fecha 12 de febrero de 2007, la Sociedad realizd una emision de 4.000 titutes, de £0.000 eures de
valor nominal cada uno, emitidos a ia par. Los titulares tienen derecho a percibir una remuneracion anual del
(1+Euribor a 10 afics}1/4-1, pagadera trimestralmente, el 12 de febrerc, mayo, agosto y noviembre de cada
ejercicio hasta su vencimiento, Dicha emisién fue ampliada el 23 de marzo y el 14 de mayo de 2007, mediante
la emision de 4.706 y 3.000 nuevos titulos, respectivamente, de caracteristicas similares a los anteriores.

Serie 13; Con fecha 23 de marzo de 2007, ia Sociedad realizd una emisidn de 30.000 titulos, de 506.000 euros de
vaior nominal cada uno, emitides a un valor de emision del 89,954%. Los titutares tienen derecho a percibir una
remuneracion anual del Euribor a 3 meses mas un 0,25%, pagadero trimestraimente, el 23 de marzo, iunio,
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septiembre y diclembre de cada ejercicio durante los cinco primeros afios, siendo €l tipo de interés anual del
Euribor 2 3 meses mas un 0,75% pagadero trimestralmente para los restantes cinco afios. Podran amortizarse
totalmente, a voluntad del emisor, con autorizacion previa del Banco de Espafia, a partir del 23 de marzo del
2012.

Serie 14: Con fecha 28 de mayo de 2007, la Sociedad realizé una emisidn de 10.000 tituios, de 50.000 euros de
valor nominat cada unec, emitidos a un valor de emision del 99,745%. Los titulares tienen derecho a percibir una
remuneracion del 4,75% anual, pagadera anualmente &l 29 de mayo de cada ejercicic durante los 7 primeros
afios, y def Euribor a 3 meses mas un §,80%, pagadero trimestraimente el 29 de febrero, mayo, agosto y
noviembre de cada ejercicio. Podran amortizarse totalmente, a voluntad del emisor, con auterizacidn previa del
Banco de Espania, a partir del 29 de mayo del 2014,

Serie 15: Con fecha 6 de julic de 2007, la Sociedad realizd una emisién de 2.280 titulos, de 50.000 euros de
valor nominal cada uno, emitides a un valor de emisidn del 100%. Los fitulares tienen derecho a percibir una
remuneracion anual del {1+Euribor a 10 afios + 0,04%)1/4-1, pagadera irimestralmente i 6 de enero, abril, julic
y octubre de cada ejercicio hasta su vencimianto.

Serie 16: Con fecha 20 de julio de 2007, fa Sociedad realizd una emision de 2.040 titulos, de 50.000 euros de
valor nominal cada uno, emitides a un valer de emision del 100%. Los titulares tienen dereche a percibir una
remuneracion anual del {1+Euribor a 10 afics + 0,02%)1/4-1, pagadera irimestralmente, el 20 de enero, abril,
julio y octubre de cada ejercicio hasta su vencimiento.

Serie 17: Con fecha 20 de julic de 2007, la Sociedad realizd una emision de 500 titulos, de 50.000 euros de valor
nominal cada uno, emitides a un valor de emision del 100%. Los titulares tienen dereche a percibir una
remuneracidn anual del (1+Euribor a 10 afios + 0,05%)1/4-1, pagadera anualmente hasta su vencimiento.

Serie 18: Con fecha 24 de octubre de 2007, la Sociedad realizé una emision de 3C.000 tituios, de 50.000 euros
de valor nominal cada uno, emitidos a un valor de emisién del 100%. Los titulares tienen dereche a percibir una
remuneracion del 5435% anual, pagadera anualmente, el 24 de octubre, de cada egjercicio durante los 5
primeros afos, y del Euribor a 3 meses mas un 1,40%, pagadero trimestralmente el 24 de enero, abril, julio y
octubre de cada ejercicio. Podran amortizarse totalmente, a voluntad del emisor, con autorizacion previa del
Banco de Espafia, a patlir del 24 de ociubre de! 2012. Durante el presente ejercicio esta Serie ha sido
amortizada.

Serie 19: Con fecha 24 de octubre de 2007, la Sociedad realizé una emision de 16.C00 titules, de 50.000 libras
esterlinas de valor nominal cada uno, emitidos a un valor de emisién del 100%. Los titulares tienen derecho a
parcibir una remuneracion del 6,5325% anual, pagadera semestraimente, el 24 de abril y octubre de cada
gjercicic durante fos 5 primeros afics, y del GBP Libor a 3 meses mas un 1,40%, pagadero trimestralmente, el 24
de enero, abril, julio y octubre de cada ejercicio hasta su vencimiento. Podran amortizarse totalmente, a voluntad
del emisor, con autorizacién previa de! Banco de Espafia, a partir del 24 de octubre del 2012, Durante e
presente ejercicio esta Serie ha sido amoriizada.

Serie 20: Con fecha 24 de octubre de 2007, la Sociedad realizd una emision de 2.981 tituios, de 1.000.000 de
pesos mexicanos de valor nominal cada uno, emitidos a un valor de emision del 100%. Los titulares tienen
derecho a percibir una remuneracion del THE + ©,40% anual, pagadera cada 28 dias empezando el 21 de
noviembre de 2007 hasta su vencimiento.

Serie 21: Con fecha 24 de octubre de 2007, la Sociedad realizé una emision de 1.696 titulos, de 1.000.000 de
pesos mexicanos de valor nominal cada uno, emitides a un valor de emisidn al 100%. Los fitulares tienen
derecho a percibir una remuneracion del 4,555% anual, pagadera semesiralmente el 24 de abril y octubre hasta
su vencimiento. Durante el presente ejercicio esta Serie ha sido amortizada.
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Serie 22: Con fecha 11 de agoste de 2009, Ia Sociedad realizd una emisién de 2.575 titulos, de 100.000 déiares
americanos de vaior nominal cada uno, emitidos a un valor de emision del 100%. Los titulares tienen deracho a
percibir una remuneracion det 6,5% nominal anual, pagadero semestraimente, durante los primeros cinco afics,
siendo el tipo de interés del USD Libor a tres meses mas un 3,92%, pagadero trimestraimente, para los restantes
5 afios. Podran amortizarse totaimente, a voluntad del emisor, con autorizacién previa dei Banco de Espafia, a
partir det 11 de agosto de 2014, Durante &f presente gjercicio esta Serie ha sido amortizada.

Serie 23: Con fecha 27 de julio de 2009, la Sociedad realizd una emision de 8.885 tituios, de 50.000 eurcs de
valor nominal cada uno, emitidos a un valor de emision del 100%. Los titulares tienen derecho a percibir una
remuneracién del 8,5% nomina! anual, pagaderc anuaimente, durante los primeros cinco afios, siendo el tipo de
interés del Euribor a tres mesas mas un 4,14%, pagadere trimestralmente, para los restantes 5 afios. Podran
amortizarse totalmente, a voluntad def emisor, con autorizacion previa del Banco de Espafia, & partir del 27 de
julio de 2014. Durante el presente ejercicio esta Serie ha sido amortizada.

Serie 24: Con fecha 27 de julic de 2009, la Sociedad realizd una emision de 14.242 titulos, de 50.000C libras
esterlinas de valor nominal cada uno, emitidos a un valor de emisién del 160%. Los titulares fienen derecho a
percibir una remuneracion del 7,3% nominal anual, pagadero anualments, durante los primeros cinco afios,
sienda ef tipo de interés del GBP Libor a tres meses mas un 4,16%, pagaderoc trimestralmente, para los restantes
5 afios. Podran amortizarse totaimente, a voluntad del emisor, con autorizacion previa del Bance de Espafia, por
parte del emisor a partir del 27 de septiembre de 2014, Dicha emision fue ampliada el 12 de agosto de 2008
{Serie 24-2) mediante una emisién adicional de 2.625 titulos, de 50.000 fibras esterlinas de vaior nominal cada
uno, emitidos a un valor de emision del 100%. Los titulares tienen derecho a percibir una remuneracién del 7,3%
nominal anuat, pagadero anualmente, durante los primeros cinco afios, siendo el tipo de interés del GBP Libor a
tres meses mas un 4,16%, pagadero trimestralmente para los restantes 5 afios. Podran amortizarse totaimente,
a voluniad del emisor, con autorizacion previa del Banco de Espafia, por parte del emisor a partir del el 27 de
septiembre de 2014, Durante el presente ejercicio esta Serie ha sido amortizada,

El pago de estas remuneraciones estd condicionado a la obtencidén de beneficios distribuibles suficientes por
parte dei Accionisia Unico y a las limitaciones impuestas por la normativa bancaria espafiola sobre recursos
propios. Si por aiguna de estas razones, no se pagaran dichas remuneraciones, ni ia Sociedad ni el Banco
Santander, 5.A. pagara dividendos a sus acciones ordinatias. Carecen de derechos politicos salvo supuestos
excepcionales, como los de falta de pago integro a sus titulares o la adopcion de un acuerdo de liquidacion o
disclucién de la Sociedad.

Todas las emisiones al cierre del ejercicio 2044 estan sujetas a la garantia solidaria de su Accionista Unico,
Bance Santander, 8.A. (véase Nota 1). Dicha garantia esta formalizada en los “Avales Financieros”™ concedidos
por el Banco a fa Sociedad, cuyo importe asciende a 5.706.771 y 10.057.200 miles de euros ai 31 de diciembre
de 2014 y 2013, respectivamente) {véase Nofa 13).

En el epigrafe “Deudas con empresas del grupo y asociadas a iargo plazo” del pasivo de los balances adjuntos,
se encueniran registrades los titulos de deuda subordinada que han side adquiridas por Banco Santander, S.A.,
Santander Multiobrigacoes y por Santander Totta Seguros, Companhia de Seguros de Vida, S.A. (lodas ellas
sociedades pertenacientes al Grupo Santander), en los ejercicios 2014 y 2013, por importe de 2.629.364 y
5.317.256 miles de euros, respectivamente. Dichos titulos han devengado unos intereses por importe de 97.480
y 132.143 miles de euros, en lgs ejercicios 2014 y 2013, respectivamente, que se encuentran registrados en el
epigrafe “Gastos de valores negociables y otros instrumentos financieros — Por empresas del grupo y ascciadas’
de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas. De estos impories, se encontraban pendientes de pagoe 3.023
y 35.003 miles de euros al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, respectivamente, que se encuentran registrados
en el epigrafe “Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo” del pasivo de los balances adjuntos
{véase Nota 13).

{os titulos suscritos por terceros, no vinculados al Grupo Santander, han devengado unos intereses por imporie
de 114,436 y 157.442 miles de eurcs en fos ejercicios 2014 y 2013, respectivamente, (de los que 315 y 842miles
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de euros, respectivamente, corresponden & la amortizacion de los gastos financieros derivades de las emisiones
de deuda), que se encuentran registrades en el epigrafe "Gastos de valores negociables y oiros instrumentos
financieros — Por terceros” de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas. De estos importes, se enconiraban
pendientes de pago 3.442 y 37.075 miles de euros al cierre de los ejercicics 2014 y 2013, respectivamente, que
se encuentran registrados en el epigrafe "Deudas a corto plazo - Oblzgacrones y ofras valores negociables” def

pasive de los balances adjuntos.

El tipo de interés medic anual de estos pasivos ha sido del 1,28% v del 2,44%

respectivamente.

en los ejercicios 2014 y 2013,

El valor razonable de dichas emisiones ha sido calculado tomandc en consideracién su precio de mercado (en
caso de emisiones cotizadas) o mediante un descuento de flujos, en caso contrario.

Acreedores comerciales vy ofras cuentas a pagar

£l detalte del saldo de este epigrafe de los balances adjuntos es el siguiente:

Miles de Euros
2014 2013
Deudas por prestacion de servicios 36 31
Acreedores empresas del grupo y asociadas (Nota 13) 4 5
Administraciones Piblicas (Nota 10) 1 1
' 41 37

Informacion sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores

A continuacion, se detaila la informacion requerida por ta Disposicion Adicional Tercera de la Ley 15/2010, de b

de julio:

Pagos Realizados y Pendientes de Pagoe en la Fecha de

Cierre del Ejercicio

2014 2013
Importe %o Importe %
{Miles de {Miies de
Euros) Euros)

Realizados dentro del plazo méaximo legal 287 100% 387 100%
Resto - - - .
Total pagos del ejercicio 287 100% 387 180%
PMPE, (dias) de pagos - - - -
Aplazamientos que a la fecha de cierre
sobrepasan ¢l plazo méximo legal - - - -
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Los datos expuestos en el cuadro anterior sobre pagos a proveedores hacen referencia & aquellos que, por su
naturaieza, son acreedores comerciales por deudas con suminisiradores de bienes y servicics, de modo que
incluyen los datos relativos a la partida "Acreedores varios” del pasivo corriente de los balances adjuntos,

El plazo medio ponderado excedido (PMPE) de pagos se caicula como el cociente enire el sumatorio dal
resyifado de multiplicar cada uno de Ies pagos a proveedores realizados en el ejercicio con un aplazamiento
superfor al respeactivo plazo legal de pago por el nimero de dias de aplazamiento excedide del respectivo plazo
{numerador), y el importe total de los pagos realizados en el gjercicio con un aplazamiento superior al plazo lega!
de pagc {denominador), Durante los ejercicios 2014 y 2013, no se han producido pagos fuera del piazo legai, por
lo gque el PMPE es nulo.

El plazo maximo legal de pago aplicable a la Sociedad en el ejercicio 2014 segin la Ley 3/2004, de 29 de
diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, es de
30 dias {6C dias en el ejercicio 2013).

Situacidn fiscal

El detalie de los saldos de pasivo con las Administraciones Puablicas, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el
siguiente:

Miles de  Euros
2014 2013

Hacienda Piblica acreedora por IVA (Nota 9) 1 i
Total saldos con las Administraciones Phblicas 1 1

l.a Sociedad esta integrada en el Grupo de Tributacidn en Régimen de Declaracion Consolidada de Banco
Santander, S.A.

Ei saldo del epigrafe “Deudas con empresas del grupc y asociadas a largo plazo” del pasivo de los batances
adjuntos recege ios créditos fiscales que el Grupo ha utilizado en ejercicios anteriores, compensando bases
imponibies de la Sociedad y gue ésta debe abonar al Banco, cuyo importe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013,
asciende a 593 y 471 miles de euros, respectivamente. .

Si bier no se ha presentado ain la declaracion individual del impuesto sobre sociedades del ejercicio 2014, a
continuacion se muestra la conciliacion entre el resultado contable y et resultado a efectos impositivos de diche
ejercicio, asi como la correspondiente al gjercicio 2013:
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Miles de Euros
2014 2013
Resultado contable antes de impuestos 114 404
Ajustes al resultado - -
Base imponibie 114 404
Tipo impositivo 30% 30%
Cuota integra 34 123
Ajustes al Impuesto - -
Gasto por Impuesto sobre Beneficios 34 121

El saldo del epigrafe “Deudas con empresas de! grupo y asociadas a corto plazo® del pasivo del balance al 31 de
diciembre de 2014 adjunto, se recoge ia deuda con el Grupo por ia cuota integra resultante del impueste de
sociedades de dicho ejercicio por imporie de 34 miles de euros (121 miles de euros al 31 de diciembre de 2013).

Segun establece la legisiacidn vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta
que las declaracicnes presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el
plazo de prescripcion de cuatre afios. La Sociedad tiene sujetos a inspeccion los cuatro alimos ejercicios de
todos los impuestos que le resultan de aplicacion. Debide a las posibles diferentes interpretaciones que pueden
darse a las normas fiscales aplicables a las operaciones efectuadas por la Sociedad, los resultados de las
inspecciones que las autoridades fiscales pudieran efectuar en un futuro para los afios sujetos a verificacion
podrian dar lugar a pasivos fiscales de caracter contingente cuyo importe no es posible cuantificar de una
manera objetiva. No obstante, en opinion de los Administradores de la Sociedad y de los asesores fiscales, ja
posibilidad de que se materialicen dichos pasivos contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda
tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria significativamente a estas cuenias anuales.

QOtros gastos de explotacion

El desglose del saldo de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas es el siguiente:

Miles de Euros
2014 2013
Servicio de profesionales independientes 212 327
Subcontrataciones (Nota 13) 77 55
Otros gastos de explotacion (Nota 13) 4 4
Otros 14 19
307 405

L.a cuenta "Servicios de profesionales independientes” del detalle anterior incluye, fundamentalmente, ios
honorarios satisfechos a lssuer Solutions, S.L. , como consecuencia de la realizacion de procedimientos de
identificacion vy recopilacidn de informacién relativa a personas fisicas y juridicas residentes a efectes fiscales en
Espafis, asi como a establecimientos permanentes que sean tifulares de los valores emitidos; y a Globe Tax, inc.
{(*GlobeTax"), como consecuencia de la gestion y realizacion de servicios fiscales en virtud de *Master Services
Agreement” realizade ef 22 de marzo de 2013.
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La cuenta "Servicios de profesionales independientes” del detalie anterior incluye, entre otros conceptos, los
honorarios reiativos a los servicios de auditoria de cuentas y a ofros servicios prestados por el auditor de la
Sociedad, Deioitte, S.L., o por una empresa vinculada al auditer por control, propiedad comdn o gestién, que
durante los ejercicios 2014 y 2013 han sido los siguientes (en miles de euros):

Servicios Prestados por el
Auditor de Cuentas y por
Empresas Vinculadas
Descripcion 2014 2013

Servicios de auditorfa(*) 40 28
Otros servicios de verificacion 22 36
Total servicios de auditoria y relacionados 62 64
Servicios de asesoramiento fiscal - -
Otros servicios 8 8
Total servicios profesionales 70 72

{*¥Corresponde a auditoria estatutaria y a la revision limitada de los estados
financieros intermedios.

Los servicios contratados a nuestros auditores cumplen con ios reguisitos de independencia recogidos en e!f Real
Decreto Legislaiivo 1/2011, de 1 de juilo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Auditoria de
Cuentas, asi como en la “Sarbanes-Oxley Act of 2002" asumida por ja “Securities and Exchange Commission”
(“SEC™; por lo que no incluyen la realizacion de trabajos incompatibles con la funcion auditora.

La Sociedad no ha tenido trabajadores en plantila durante los ejercicios 2014 y 2013. Los servicios de
administracion han sido prestados por Gesban, Servicios Administrativos Globales, S.L. (sociedad perteneciente
al Grupo Santander). En los ejercicics 2014 y 2013, los gastos incurridos por este concepto figuran regisirados
en el epigrafe "Subcontrataciones” del cuadro anterior,

La Sociedad ha contratado servicios de back-office con Santander Operacicnes Retail, S.A., empresa
perteneciente al Grupo Santander. El importe de los gastos por este concepto figuran registrados en el epigrafe
“Otros gastos con empresas del grupo” delf cuadro anterior (véase Nota 13}

Miles de Euros
2014 2013
Gesban, Servicios Administrativos Globales, S.1. 54 55
Santander Operaciones Retail, S.A. 4 4
Santander Back Office Globales Mayoristas, 5.A bancarios y 23 )
similares
81 59
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12. Informacion sobre la naturaleza v el nivel de riesgo de los instrumentos financieros

Informacién cualitativa

l.a gestion de los riesgos financieros de la Scciedad esta centralizada en la Direccion Financiera del Grupo
Sanfander, que tiene establecidos los mecanismos necesarios para controfar 1a exposicion a las variaciones en
los tivos de interés, asi como los resgos de crédito y liquidez. A continuacién, se indican los principales riesgos
financiercs que afectan a la Sociedad:

aj Riesgo de crédito;

La Sociedad mantiene su tescreria y el resto de activos financieros con su Accionista Unico, que es Banco
Santander, S.A., entidad financiera de acreditada solvencia,

b} Riesgo de liguidez:

Con el fin de asegurar |a liguidez y poder atender los compromisos de page que se derivan de su actividad, la
Sociedad dispone de la tesoreria y otros activos financieros, cuyos vencimientos, tanto del principal como de
intereses, estan contractualmente establecidos para que coincidan con las obligaciones financieras emitidas que
se muestran en su balance. Adicionalmente, la Sociedad cuenta con el apoyo financiers de su Accionista Unico,
Banco Santander, S.A,

¢} Riesgo de mercade (incluye tipo de inferés v otios riesges de precio):

Tanto tas inversicnes como el pasivo financierc de la Sociedad, se encuentran referenciadas en todo momento &l
misme indice y a la misma moneda, mitigando de esta manera el riesgo de precio, de tipo de interés y de tipo de
cambio.

informacién cuaniitativa

a) Riesgo de credito;

Al 31 de diciembre de 2014, la Sociadad mantiene posiciones con su Accionista Unico, Bance Santander, S.A,
eguivaientes al 100% del saldo de su activo.

b} Riesgo de fipo de inferés:

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad mantiene referenciada al mismo indice la practica totalidad de
sus activos y pasivos financiercs mitigando, de esta manera, el riesgo de precio y de tipo de interés, motivo por
el cual no se realiza ninguna cuantificacion sobre &i riesgo de tipo de interés.

13. Operaciones vy saldos con partes vinculadas

Operativa con partes vinculadas

Los principales saldos mantenidos por ia Sociedad con partes vinculadas al 31 de diciembre de 2014 y 2013, asi
como los ingresos y gastos con origen en las iransaccicnes realizadas con las mismas, duranie los ejercicios
2014 y 2013, son los siguientes:
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Miles de Euros

2014 2013
BALANCE:
Activo:
- Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo (Nota 5) 5.642.482 9.666.330
- Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo (Nota 3) 6.295 72,067
- Bfectivo y otros activos Hquidos equivalentes (Nota 6} 15.138 14.685
Pasivo:
- Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo (Notas 8 v 10) 2.629.957 5.317.628
- Deudas con empresas del grupe y asociadas a corto plazo (Notas 8y 10) 3.057 35.124
- Acreedores varios — Acreedores empresas del grupo y asociadas (Nota 9) 4 5
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS:
Ingresos:
- Importe neto de la cifra de negocios - De empresas del grupo y asociadas 212 063 290 447
(Nota 3)
Gastos:
- Gastos de va]t?res negocnglcs y otros instrumentos financieros — Por 97.480 132,143
empresas del grupo y asociadas (Nota 8)
- QOtros gastos de explotacién- Subcontrataciones (Nota 11) 77 35
- Otros gastos de explotacion- Otros gastos con empresas del grupoe (Nota 11) 4 4
CUENTAS DE ORDEN
-Aval financiero (Nota 8) 5.706.771 10.057.208

De acuerdo con lo establecido en el articuto 16.1 del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que s&
aprueba el Texto Refundide de la Ley de Sociedades de Capital, se hace referencia expresa e individualizada a
ios confratos que la Sociedad tiene con su Accionista Unico, con indicacion de su naturaleza y condiciones:

- Depésitos subordinados a plazo fijo contratados con Banco Santander, 5 A. (véase Nota 5).
- Cuentas corrientes con Banco Santander, S3.A. (véase Nota 6).
- Emisiones de deuda adquiridas por Banco Santander, S.A. (véase Nota 8).

- Avales financieros con Banco Santander, S.A. (véase Nota §),

Retribuciones y ofras prestaciones al Consejo de Administracién y al personal de Alta Direccion

l.a Sociedad esta organizada y estructurada de forma tal que las principales decisiones estrategicas y de
negocio se toman por ios miembros de su Consejo de Administracion, por lo gue, al 31 de diciembre de 2014 y
2013, la Sociedad no tenia personal de Alta Direccion distinto de ios miembros del Consejo de Administracién.

Durante los ejercicios 2014 y 2013, ios Administradores de la Sociedad no han percibido de la misma, ninguna
retribucién, sugido, o dista de cualquier clase. :
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14.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existian anticipos, créditos ni obligaciones contraidas en
materia de pensiones o seguros de vida, ni se habian asumido compromisos por garantias ¢ avales respecto a
los anteriores ni actuales miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad.

£}l articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital establece que los Administradores deberan comunicar
cualguier situacion de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener con el interés de la Sociedad en ia que
gjercen el cargo de Administrador. Al cierre dei gjercicic 2014, los Administradores de la Sociedad, segin se
define en la Ley de Sociedades de Capital, no han comunicado gl Consejo de Administracion situacion alguna
de confiicto, directo o indirecto, que ellos o persenas vinculadas a ellos pudieran tener con el interés de la
Entidad.

Asimismo, se indica que ninguna de las personas vinculadas, segun se definen en el articulo 231 de la Ley de
Sociedades de Capital, lleva a cabo, por cuenta propia o ajena, actividades del mismo, analogo o
complementario género de actividad del que constituye el abjeto social de la Sociedad.

En éumpl%miento de io establecido por |a Disposicion Adicional Vigésima Sexia de la Ley Organica 3/2007, de 22
de marzo, para ia igualdad efectiva de mujeres y hombres, se informa que los miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad son 4, de los que 3 son del género masculino y 1 del femenino.

Hechos posteriores

Desde el cierre del sjercicio 2014 vy hasta la fecha de formulacién de estas cuentas anuales, la Sociedad ha
emitide la Serie 25 por un importe total aproximado de 1.500.000 miles de euros.

Excepto por io indicade en el parrafo anterior, durante el periodo comprendido entre ef clerre del ejercicio 2014 y
la facha de formulacion de estas cuentas anuales, no se han producido otros hechos posteriores que pudieran
tener un efecto significafivo en las mismas.
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CLASE 8

Santander Issuances, S.A. (Sociedad Unipersonal)

Informe de Gestion del ejercicio 2014
Evolucion de la Sociedad en el gjercicio 2014

En el ejercicio 2014, Santander Issuances, S.A. (Sociedad Unipersonal} ha obtenido un beneficio después de
impuestos de 80 miles de euros.

Operaciones con acciones propias

La Sociedad no ha realizado, durante el ejercicio 2014, adguisiciones ni enajenaciones de acciones propias ni de
su scciedad dominante, Banco Santander S.A.

Evolucidn previsible de la Sociedad

En el ejercicio 2015 se prevé una evolucién de las actividades de la Sociedad similar a la desarrollada en el
ejercicic 2014,

Principales riesgos de negocio

t a Sociedad esta participada al 100% por Banco Santander S.A, con e! objeto Unico de proceder a la emision de
deuda subordinada y/u otros instrumentos financieros con la garantie de Banco Santander S.A. Por tanto, sus
factores de riesgo quedan circunscritos a la propia entidad garante.

Actividades de investigacién y desarrolio
Durante ¢ ejercicic 2014, la Sociedad no ha incurrido en ningln gasto por investigacion y desarrolio.
Hechos posteriores

Desde el cierre del ejercicio 2014 y hasta la fecha de formuiacion de las cuentas anuales, nc se ha producido
ningan otro hecho gue tenga un efecto significativo en la actividad de 1a Sociedad y en la informacion incluida en
la memotia de las cuentas anuales.

Utilizacion de instrumentos financieros

Los instrumentos financieros de los que ha hecho uso la Sociedad en sl ejercicio 2014 son, fundamentaimente,
activos financieros come depésitos subordinados a plazo fijo con empresas del grupo y asociadas, y pasivos
financieros como deuda subordinada.

Durante &! ejercicio 2014, no se han realizado operaciones con derivados financieros.
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GLASE 87

Informe anual de gobierno corporativo

Santander issuances, S.A. (Sociedad Unipersonal), entidad domiciliada en Espafia vy cuyos derechos de voto
corresponden en su totalidad, de forma directa, a Banco Santander, S.A., en cumplimiento con establecide en el
articuloc 9.4 de ta Orden del Ministerio de Economia y Competitividad ECC/461/2013, de 20 de marzo, no elabora
un Informe Anual de Gobierno Corporativo, ya gue el mismo ha sido elaborade y presentado ante la Comision
Nacional del Mercado de Valores per Banco Santander, S.A. en su calidad de Sociedad cabecera del Grupo
Santander con fecha 23 de febrero de 2015,

Pago a proveedores

Durante el ejercicio 2014, el periodo medio de pago asciende a 10,60 dias.



