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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES |

A los Accionistas de Salmon Mundi Capita, Sociedad de nversién de Capital Variable, S.A. -anteriormente denominada
Angulo Verde, S.A., Sociedad de Inversién de Capital Variable- (en adelante, la Sociedad):

Informe sebre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la Sociedad, que comprenden ¢l balance a 31 de diciembre de 20135, la cuenta
de pérdidas y garancias, ¢f estado de cambios en ¢} patrimonio neto y la memoria correspondientes al gjercicio terminado en
dicha fecha,

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del
patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la Sociedad, de conformidad con el marco normative de
informacion financiera aplicable a la Sociedad en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta, y del control
interno que consideren necssaric para permitir la preparacion de cuentas anuales Hhres de incorreccién material, debida a
fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuates adjuntas basada en nuestra suditoria, Hemios Hevado
a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de ls auditoria de cuentas vigente en Espafla. Dicha
normativa exige que curaplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos v gjecuternos la auditora con el fin
de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales estan libres de incorrecciones materiales, '

Lna auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditorfa sobre los importes y fa informacién
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de
los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacion por parte de los administradores de la Sociedad de las
cuentes anuales, con ¢l fin de disefiar los procedimientos de auditoria que scan adecuades en funcion de las circunstancias, y
no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la Sociedad. Una auditorfa tambicn incluye
la evaluacién de iz adeeuacién de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables
realizadas por a direccion, asi come la evaluacion de la presentacitn de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoriz que hemos obterido proporciona una base suficiente v adecuada para nuestra
opinién de auditeria.

Opinidn

En nuestra opinion, 1as cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio ¥
de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 20135, asi como de sus resuitados eorrespondientes al gjercicio

anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normative de informacion financiera que resulta de aplicacion y,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en ¢l mismo.

Enforme sobre otros requerimientos legales v reglamentarios

Cl informe de gestién adjunte det ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los administradores consideran oportunas sobre
la situacion ‘de 1z Sociedad, Ia evelucién de sus negocios v sobre otros asunlos y no forma parte integrante de las cuentas
anuaies. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el sitado informe de gestion concuerda con la de tas
cuentas anuales del ejercicio 2013, Nuestro trabajo como audilores se limita a la verificacion del informe de gestion con et
aicance mencionade en este yismo péarrafo v ne incluye la revision de informacién distinta de la obwenida a partir de los
registros contables de la Sociedad,
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SALMON MUNDI CAPITAL, SQCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A
(anteriormente denominada Angulo Verde, S.A., Sociedad de Inversién de Capital Variable)

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Euros)
ACTIVC 31-12-2015 31-12-2014 M PATRIMONIO Y PASIVO 31.12-2015 31-12-2014 1)
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 8.015.818,1¢ 10.223.401.40
ACCIONISTAS
Inmavilizado intangibie - . Fondos reemboisables atribuidos a 9.015,819,10 10.223.401,40
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capital 30.000.000,00 30.000.000,00
Bienes inmuebles dé uso propio Parlicipes - -
Mobiliarlo ¥ enseres - - Prima de emisién {2.651.428,02) (1.828.858,78)
Activos por impuesto diferido - - Reservas 821,749,486 822.221,18
ACTIVO CORRIENTE 9.144.749,20 10.378.397,70 {Accionas propias) {17 .08BB.038,27} (17.213.685,95)
Deudorss 513.432,27 302.163,08 Resuitados de sjercicios anteriores {1.556.195,05) (3.041,494 53}
Cartera de Inversiones financieras 7.866.536,99 9.678.024,85 Otras aportaciones de socics - -
Cartera interior 17.382,08 111.489,74 Resultado def ejercicio {512.268,02) 1.485,289,48
Valores representatives de deyda - - {Dividende & cuenta) - -
Instrumentos de patrimonio - 111.384,54 | Ajustes por camblos de valor en -
Inmovllizado material de usc proplo
Institucicnes de Inversién Colectiva - - GOtro patrimonio atribuide -
Depositos en EECC - .
Dertvados 17.352,08 85,20 | PASIVO NO CORRIENTE - .
Otros - o Provisionaes a largo piazo - -
Cartera extetior 7.549.184,81 §.566.536,11 Deudas a largo plazo - “
Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido -
Instrumentos de patrimonio 6.524.945 63 4.972.868,65
Instiiuciones de Inversidn Colectiva 1.024.239,28 4.608.304,67 | PASIVO CORRIENTE 128.930,1¢ 155.986,30
Depdsitos en BEECC - “ Provisionas a torto plazo - .
Derivados P {14.638,21) Deudas a corto plaze - .
Otros - - Acreedores 120.621,98 1565.896,30
Intereses de la cartera de inversion - - Pasivos financieros . -
Inversiones morosas, dudosas o en iitigic - Derivados B.308,12
Periodificaciones . . Periodificacicnes - -
tesoreria . 1.064.779,94 399.209,79
TOTAL ACTIVC $.144.749,.20 10.379,387,70 TOTAL PATRIMONID Y PASIVD §.144.748,20 10.378.3¢7,70

CLENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 6.887.187.08 8.685.813,18

Compromisos pof operaciones largas de §.897.187 08 5.135.864,36
derivados

Compromisos por operaciones cortas de - 2.545.948,82
gerivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 1,666.195,05 1.788.363,83

Valores cedidos en prestamo por 1a HC - -

Valores aportados como garantia por la liC -

Walores recibidos en garantia por la 11C - -

Capitai nominal no suscrito ni en circulacidn -
{SICAV)

Perdidas fiscales a compensar 1.568.185 06 1.688.195,05

Qtros - 232 168,78
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 8.453.382,43 10.474.177,04

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

(*) Se presenta, tnica y exclusivamente, a efecfos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2015.
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CLASE 8°

ik

SALMON MUNDI CAPITAL, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A
{anteriormente denominada Angulo Verde, S.A., Sociedad de Inversién de Capital Variable)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

{Euros)
2015 2014 {9

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reemboisos “ -

Comisiones retrocedidas a fa IC - -

Gastos de Personal - -

Ctros gastos de explotacion (381.057,54) {250.032,15}
Comisién de gestion (18.814,55) (42.899,10)
Comisién depositario (7.829,68) -
ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros (354.413,31) (207.083,05)
Ameortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - B
Detericro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXFLOTACION (381.057,54) (250.032,15)

Ingresos financleros 99.608,52 241.619,06

Gastos financieros (10.352,58) {44.746,13)

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros {490.933,20) (46.178,89)
Por operaciones de la cartera interior “ 31.494,23
Por aperaciones de {a cartera exterior (499.977,16) 432.878,22
Bor gperaciones con derivados 9.043,98 (510.551,34)
Ofros - -

Diferencias de cambio £1.389,80 68.427,00

Deterioro v resuliado por enajenaciones de instrumentos financieros 259.078,98 1.516.210,59
Deteroros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 11.866,62 {21.711,20}
Resultados par operaciones de la cartera exterior 940,470 05 1.555.095,40
Resultados por operaciones con derivados (693.057,68) (37.173,81)
Otros - -

RESULTADO FINANCIERD (131.210,48} 1.735.331,63

RESULTADOQ ANTES DE IMPUESTOS (512.268,02} 1.485.299,48
Impusesto sobre beneficios - -

RESULTADQ DEL EJERCICIO (612.268,02) 1.485.298,48

(*) Se presenta, tnica y exclusivamente, 8 efecios comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte
integrante de ia cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al gjercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2015.
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GLASE 87

SALMON MUNDI CAPITAL, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A
(anteriormente denominada Angulo Verde, S.A,, Sociedad de Inversion de Capital Variable})-

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre 2015y 2014

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 3
de diciembre de 2015 y 2014:

Euros
2018 2014 (")
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (512.268,02) | 1.485.298,48
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuldoe a participes y accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos (512.268,02) | 1.485.289.48

{*) Se presenta, Gnica ¥ exclusivamente, a efectos comparativos,
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Salmon Mundi Capital, Sociedad de inversion de Capital Variable, S.A
(anteriormente denominada Anguio Verde, S.A., Sociedad de inversion de
Capital Variable)

Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

Resefia de la Sociedad

Salmon Mundi Capitat, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A {en adelante, la Sociedad) se constituyd
el 27 de marzo de 2007 bajo la denominacidn de Angulo Verde, S.A,, Sociedad de Inversién de Capital Variable
Con fecha 23 de julio de 2015 la Sociedad cambi¢ su denominacién por la actual. La Sociedad se encuentra
sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva,
considerando ias ultimas medificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en o
dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores modificaciones por el Real Decreto
B3/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por los que se reglamenta dicha ley
y en la restante normativa aplicable.

lL.a Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de
Valores con el nimero 3.350, en la categoria de no armonizadas conforme a fa definicidn establecida en el
articulo 13 de! Real Decrefo 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacién en gl
Mercado Aiternativo Burséatil, sistema organizado de negociacién autorizado por el Goblerno espafiol, sujeto al
articulo 43.4 del Real Decrete Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de
la Ley del Mercado de Valores, y supervisade por la Comision Nacional del Mercado de Valores en su
prganizacién y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2015, segdn sus Administradores, la Sociedad no forma parte de ningGn grupo de
sociedades.

El domicilio social de ja Sociedad se encuentra en Paseo de la Casteliana 55, Madrid.

#] objeic social de ia Sociedad es la captacidn de fondos, bienes ¢ derechos del publico para gestioharlos e
invertirios en bienas, derechos, valores u otros instrumentos, financieros 0 no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcidén de los resultados colectivos.

Segln se indica en la Nota 8, la gestion y administracién de la Sociedad estan encomendadas a Andbank
Wealth Management, Sociedad Gestora de instituciones de Inversion Colectiva, 8 AU, entidad perteneciente al
Grupo Andbank,

Adicionalmente, desde ef 1 de octubre de 2015, Glacial Azul, S.L. (empresa vinculada, al ser un consejero de la
Sociedad, a su vez, administrador de ia mencionada sociedad) presta servicios de asesoramiento financiero
sobre ia totalidad de las inversiones mantenidas por la Sociedad (véase Nota 8). Este servicio de asesoramiento
se presta por medio de una entidad no habilitada y por tanto, no tiene autorizacion ni esta supervisada, fal y
como se indica en el folleto informativo de la Sociedad publicado en la Comisién Nacional del Mercado de
valores.
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CLASE 87

Los valores mohbiliarios estén bajo la custodia de Banco Inversis, $.A. {Grupo Banca March), entidad depositaria
de la Sociedad (véase Nota 5).

2. Bases de presentacien de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido cbtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marce normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidén Nacional del Mercado de
Vaiores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las
insfifuciones de inversion colectiva, gue constituye el desarrolio y adaptacién, para las instituciones de
inversién colectiva, de lo previsto en el Codige de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Pian General
de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacidn, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonio y de fa situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2015 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de ia Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2015,
que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estiméndose que seran aprobadas sin ninguna madificacion,

b) Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguide los principios contables y normas de valoracion
descrites en la Nota 3. No existe ningln principio contable o norma de valoracion de cardcter obligatorio
‘que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacién dal patiimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criierios de valoracidén y estimaciones seguidos por los Administradores de la Scciedad para la
elaboracién de las cuentas anuales.

£n las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalimente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar alguncs de ios activos, pasivos, ingresos, gastos y Sompronisos gue
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacién del
valor razonable de determinados insfrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2015, es posible gue acentecimientos gue puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarlas (al aiza o a fa baja) er los proximos ejercicios, lo que se realizarla, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerde con la normativa contable en vigor.

£n todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a
ouede provocar que el valor liquidativo de la accion fiuctie tanto al alza come a la baja.

¢} Comparacién de la informacion

La informacidn contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2014 se presenta Unica y
exclusivamenie, a efectos comparatives, junte con la informacion cotrespondiente al ejercicio 2015,
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CLASE 8.

d} Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estade de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
cases, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

e} Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2015 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2014,

f} Correccit¢n de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningtn error significative que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicic 2014.

g} Impacto medicambiental

Dadas ias actividades a las que se dedica ia Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, actives,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion
con el patrimonio, la sifuacion financiera y los resultados de fa misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en ia presente memoria respecto a informacién de cuestiones medicambientales.

Normas de reqistro v valoracion

En la elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a los gjercicios 2015 y 2014 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién:

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y
valoracion

{. Clasificacién de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe inciuye, en su caso, las cuentas o depdsifos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Agimismo se inciuye, en
su caso, las restanies cuenias comientes o saldos que la Sociedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarroliar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por la Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en sy caso, de los siguientes epigrafes, desglosados
en cartera interior y cartera exterior. La tofalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Actives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”™

+ Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
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GLASE 87

a

establecido contractualmente, e instrumentados en titulos 0 en anotaciones en cuenta, cualquiera
gue sea el sujeto emisor,

+ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitides por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

+ Instituciones de inversion Colectiva: incluye, en su caso, las parficipacicnes en ofras Instituciones
de Inversion Colectiva.

+ Depodsitos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos gue se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

«  Derivados; incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opcioches compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene confratades, asi como los derivadcs
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

+ Otros: recoge, en su caso, fas acciones y participacicnes de las entidades de capital - riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

+ Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

+ inversiones morosas, dudosas o en liigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, ef valor en fibros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reemboiso sea problematico v, en todo caso, de aquelias respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, & efectivo depositade en concepio de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito vy
cuentas deudoras que por cualguier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La fotalidad de los deudores se clasifican a efecios de valoracién como “Parlidas a cobrar”,
l.as perdidas por deteriore de las “Parfidas a cobrar” ast como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respeciivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos vy otros débitos, asi como deudas con entidades de créditc. Se clasifican a efectos de su
valoracion como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, enire otres, el vator razonabie de los confratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que ia Sociedad tiene contratados, asi como ‘os derivados implicitos
incorparados, en su caso, en los productos estructurades mantenidos per fa Scciedad, Se clasifican a
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efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados gque han sido clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valior razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias’, taies como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo,

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, inciuidas las cuentas con las Administraciones Publicas vy los importes pendientes de pago
por comisicnes de gestién y depbsite. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar®,

b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Partidas a cobrar, y ios activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “vaior razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccién}, integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion, Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe ‘Ingresos financiercs” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el metodo
def tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actuaiizar los flujos de efectivo no es significativo,
aguellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su vaior nominat.

{ os activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieres a valor razonable con
cambics an pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién), incluyendo los costes de transaccidn explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde ia Ultima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en gue se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias {véase apartado 3.g.4i).

En todo casoe, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atenderd a jo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado gue resuita de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediate habil apterior, ¢ ei cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos 20n a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de colizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de gue no esté disponibie un
precio de cotizacién, ei vaior razonable se carresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias economicas desde ef momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipes de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En casc de no existencia de mercado activo,
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se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrades por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustanciaimente el mismo, modelos de descuento de flujos y vaioracién
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo posible datos
observabies de mercado {en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédiio del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
inferno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momenfo de la deuda pdblica,
incrementades en una prima ¢ margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores,

- Instrumenios de patrimonio no cotizados: su valor razonable se catcula tomande como referencia el valor
teérico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en ei importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, gue hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonabie se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale ei rendimiento internc de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Accicnes o participaciones en ofras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidative def dia de referencia. De no existir, se utilizara ef Gitimo valor liguidativo
disponibie. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercade o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion de! dia de referencia, siempre que sea representative.
Para las inversiones en HC de inversion libre, IIC de HC de inversion libre e IC extranieras simitares, segun
ios articules 73 v 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonabie es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cietre del dia de referencia. En el caso de gue el mercade no sea
suficientemente liguido ¢ se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
fa Comision Nacional del Mercado de Valores.

i, Reconocimiento y valoracion de Jos pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como *“Débites vy partidas a paga:r”, se valoran
iniciaimente por su *valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd ef precio de fa transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabiiizéndose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efective. No
obstante, si el efecto ds no actualizar log fluios de efectivo no es significativa, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior 8 un afio se valoran a su valor nominal.

L.os pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Pasivos financieros a vaior razohable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salve evidencia en
contrario sera sf precio de ia fransaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambfos que se produzcan en el valor razonabie se
imputan en ia cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).
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En particular, en el caso de la financiacion per venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgides por
venta en firme de activos adquiridos temporaimente o actives aportados en garantla, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de ios activos adguiridos bien temporalmente o bien apertados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

E! tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por fa forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfisren:

1. Silos riesgos vy beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual} o de ias ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de Ja recompra~, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre fa
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nueve
activo obtenido menos cualquier pasivo asumide, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. §i se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferide -~ caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por ef precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacidn de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, ef activo financiero transferido no se
dara de baja del baiance y confinuard valordndose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contraric, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los actives financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato v se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. El valor de los actives prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la lIC" ¢
“Valores aportados como garantia por la HC”, respectivamente, en cuenfas de orden def balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociades at activo financiere
transferido, éste se dard de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo,

De acuerdo con Io anterior, jos activos financieros sdlo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
heneficios que lievan implicitos. Simifarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del baiance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

Contabifizacién de operaciones

i, Compraventa de valores al contado

Cuando existen cperaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operacicnes de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan ei dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior 0 exterior, segiin corresponda, dei active del balance, segln su naturaleza y

ON1029511



ON1029512

CLASE 87

el resultado de tas operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deteriore y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenia de
perdidas y ganancias.

No obstante, en el case de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacion de la operacidn, aunque se desconozca e nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas, Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de vaiores a plazo se registran en el memento de la contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicidn o el vencimiente del contrato en los epigrafes "Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segin su naturateza y por e} importe nominat comprometido,

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de insirumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” ¢ "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han fiquidado o no en el ejercicio, se registran ias
diferencias qgue resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta ia fecha de su liguidacion.

iif. Adquisicion temporal de aclivos

Cuando existen adquisiciones termporales de activos o adguisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe “Valores representatives de deuda’ de Ja cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumeantos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas vy ganancias, en su caso, en el epigrafe “Vatiacion del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior {0 exterion)”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones ylo warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasla el momento del cierre de ia posicion o el vensimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados’
de las cuentas de orden, segln su naturateza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de ias opcicnes y warrants se registran por su valor
razonable en tos epigrafes ‘Derivados” de |a cartera interior o exterior del activo (o pasivo) dei balance, en ia
fecha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepte de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismaos.

En jos epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros ~ Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de fa liquidacion de la operacion, se registran las



)

CLASE 87

diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en e epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segin su saldo, del bafance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en gue of contrato de futuros presente una iiquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre vaiores, si ia opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacenie adaguirido o vendido, quedando exciuidas las operaciones gue se liquidan
por diferencias.

v, Garantias aporfadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en &! epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IC" de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financierc por et valor razonable de su
obligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
dei balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de fa cartera de Inversion” det batance.

Instrumentos de patrimonio propio

" Les instrumentos de patrimonic propic de la Sociedad son las acciones gue representan su capital. Se

registran en el epigrafe "Patrimonic atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas — Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula fas instituciones de Inversion Colectiva, el
capital de las Sociedades de Inversién de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial y
maximo fijados estatutariamente.

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por et valor
razonable de ia contraprastacion entregada en el epigrafe "Patrimenic atribuido a participes o accionistas ~
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias de lugar, en su caso, a ia reduccion del capitai por imperie del nominal de dichas
acciones cargandosefabonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y el
nominal de ias acciones amortizadas en la cuenta "Patrimonio atribuide a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
- Prima de emision” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin gue en ningdn caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El efecto impositivo de fos gastos y costes de fransaccion inherentes a estas operaciones, en caso de que
existan, se registra minorando o aumentando los pasivos o activos por impuesto corriente.
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g) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos porintereses y dividendos

tos intereses de actives financieros devengados con posterioridad al moments de la adquisicién se
reconocen, en su ¢aso, contablemente en funcion de su periede de devengo, por aplicacion del metodo ded
tipo de interés efectivo, a excepcion de ios intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efective del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - intereses de
ja cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el eplgrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su ¢aso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirios por la Sociedad.

ii. Comisicnes y concepfos asimilados

Los ingresos gue recibe la Sociedad como consecusencia de la refrocesidn de comisicnes previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se regisiran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones retrocedidas
a fa iC" de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

i as comisiones de gestidn v de depdsito, asi como otros gastos de gestion necesarios para gue ja Sociedad
realice su actividad, se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y cornisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
peérdidas y ganancias.

iii. Variacién de! valor razonable en instrumentos financieros

E! beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros™, segun corresponda,
de {a cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.0, 3.b.iiy 3.0,

fv. Ingresos vy gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerde con el criterio de devengo.

h) Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd constituido por el gaste o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.
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El impuesto corriente se comresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, fas deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenia.

E! gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento vy la
cancelacién de jos pasivos y activos por impuesto diferido, oue surgen de las diferencias temporarias
originadas por ia diferente valoracien, contable y fiscal, de ios elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias termporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscaimente,
dan lugar a activos por impuestio diferide.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningan caso y sélo se reconozeran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando ia Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando axisten pasivos por impuesto diferido se reconogen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerandc los tipos de gravamen esperados en e momento de su reversion, En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran fos correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funciona! de fa Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y fransacciones
dencminades en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda exiranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambic de contado de la fecha de la transaccion, entendiende como tipo de cambic de contado ef mas
representativo del mercado de referencia a ia fecha o, en su defecto, del (ltime dia habil anterior a esa fecha.

tas diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a 1a
moneda funcional se regisfran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y creditos, por
su importe neto, en el epigrafe 'Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parie de la cartera de instrumentos
financiercs, las diferencias de cambio se Hevaran conjuniamente con las pérdidas vy ganancias derivadas de
ta valoracién (véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

l.a Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y los
articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucién de jas distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempeiiadas por la sociedad gestora ¢ en su nombre en las gue haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interes
exclusivo de la Sociedad y a precios 0 en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun lo
establecido en ia normativa vigente, los informes periodicos registrados en la Comisidn Nagional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentaimente, comisiones por liguidacién e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes af grupo de la sociedad gestora
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de la Scciedad, el imporie de los depositos y adguisicicnes temporales de activos mantenidos con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas reaiizado en actives emitidos, colocados 0 asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora.

4,  Distribucidn de resultados

La propuesta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicio 2015 que su Conse;o de Admlmstrauon
propondra a ia Junta General de Accionistas para su aprobacion, es ia siguiente:

Euros

Base de distribucién-
Beneficio/(Pérdida} neto del ejercicio{(512.268,02)

Distribucion-
Resultados de ejercicios anteriores  |{512.268,02)
{512.268,02)

5. Cartera de inversiones financieras

El detaile de la cartera de inversiones financieras a! 31 de diciembre de 2015 sin considerar, en su caso, €l saldo
de los epigrafes “Depositos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de Ja cartera de inversidn” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Adicionaimente, al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de

campremiso:
Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 6.897.187,08
Total 6.897.187,08

Al 31 de diciembre de 2015, la totalidad de las posiciones en cuentas de cempromiso mantenidas por la
Sociedad tenian un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 la totalidad del importe gue la Sociedad tenia registrado en el epigrafe
“Active corriente - Cartera de inversiones financieras — Cartera interior — Derivados™ del active del balance
corresponde a posiciones por importe de 17 miles de euros, de las que 2 miles de euros se encuentran
denominadas en moneda no euro. Al 31 de diciembre de 2015 la totalidad del importe gue fa Sociedad fenia
registrado en el epigrafe “Pasivo corriente - Derivados” del pasivo del balance corresponde a posiciones por
importe de B miles de euros, de las que el total se encuentran denominadas en moneda no eurc.
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En el epigrafe “Deudores” det balance al 31 de diciembre de 2015 se recogen 472 miles de euros (230 miles de
euros al 31 de diciembre de 2014) depositados en concepto de garantiaz en los mercades de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

En el epigrafe “Acreedores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2015 por importe de 25 miles de euros
{ningdr importe al 31 de diciembre de 2014), ef saldo correspondiente a las compras de valores al contado gue
se han cancelado en la fecha de liquidacién.

L.os valores y activos que iniegran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, 1o estan
en Banco Inversis, S.A. o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 8). Los valores mobiliarios y
demas activos financieros de fa Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase,
salvo para servir de garantia de las. operaciones gue la Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales
de derivados, y deben estar baio la custodia de las entidades iegalmente habilitadas para el ejercicio de esta
funcidn.

Gestion def riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad estd dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar Ja exposicion de la Socledad al riesgo de mercade (que comprende i
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi
como a los riesgos de crédito y Hguidez, En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la
Sociedad:

¢ Limites a la inversitn en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Gnica liC, de las mencionadas en i articulo
48.1.c) y d}, nc podra superar el 20% dei patrimonio, salvo en fas |IC cuya politica de inversién se base
en la inversion en un Unico fondo. Asimismo, 1a inversicn total en IIC mencicnadas en el articulo 48.1.d)
det Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonic de la Sociedad.

« Limite general a la inversion en valores cotizades:

La inversion en los activos g instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimenio de la Scciedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en
los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unidén Europea, una comunidad autdnoma, una entidad ocai, un organismo interacional del gue
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacién de sclvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacidn de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuande se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
vaiores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas de! 35% del patrimonio. Quedara ampliado
al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su
sede en un Estado Miembro de la Unidn Europea, cuyo importe esté garantizado por actives que
cubran suficientamente los compromisos de la emisidn y que gueden afectados de forma privilegiada al
reambolso del principal v al pago de los intereses en el caso de situacién concursal del emisor. El totai
de las inversiones en este fipo de obligaciones en las gue se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% dei patrimonio de ta Sociedad,
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A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un unico
emisor.

Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financiercs derivados no podra
superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicién total al riesgo se entendera cuaiquier
obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utlizacidn de instrumentos financieros
derivados, entre los gue se incluiran las ventas al descubierto.

La Seociedad podra invertir en instrumentos financiercs derivados cuyo activo subyacente consista en
accionas o participaciones de IC de inversion libre, instituciones extranjeras similares, materias primas
para ias gue exista un mercado secundario de negociacidn, asi como cualquier ofro activo subyacente
cuya utilizacion haya sido autorizada por la CNMV.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ninglin caso podrén superar el 10% del patrimonio de ia
Sociedad.

La exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al £% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si ta contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depoésitos que
ia Sociedad fenga en dicha entidad no podran superar ef 35% del patrimonio de la Socledad.

Las posiciones frente & un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros vy
deposites que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio de la
Sociedad.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los Himites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatii o de renta fija que cumpla
con fos requisitos establecidos en ef articule 50.2.4), tinos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efecios, las entidades perienecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisor.
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+ Limites a la inversion en valores no cotizados;

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna fimitacion a su libre
fransmision.

Queda prohibida la inversion de la Socledad en valores nc cofizados emitidos por entidades
perienecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. lgualmente, no podra
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en vaiores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
3 un Mismo grupe.

Se autoriza la inversién, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonic, en:

« Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacidén en cualquier mercado o sisterna de
negociacion gue no cumplan los requisitos establecidos en el articule 48.1.2) o que dispongan
de otros mecanismos gque garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la lIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articule 82.

+  Acciones y participaciones de lIC no autorizadas conforme a fa Directiva 2009/85/CE, de 13 de
julio de 2009, distintas de las previstas en el articulo 48.1.¢) y 4).

+  Acciones y participaciones de IIC de inversion libre, tanto las reguladas en los articulos 73y 74
como las instituciones extranjeras similares.

+  Valores no cotizados de acuerdo con lo pravisto en el articulo 48

+ Accicnes y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades extranjeras
similares.

» Coeficiente de liguidez:

La Sociedad deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado
sobre &l promedioc mensual de saldos diarios de la Sociedad.

+« Obligaciones frente a ferceros:

La Socciedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrfimonio para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por
adquisicion de activos con pago aplazado, con las condicicnes gue establezca la Comisidn Nacionat det
Mercado de Valores. No se tendran en cuanta, a estos efectos, los débitos contraidos en ia compra de
activos financieros en el pericdo de liquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se
hayan contratade.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que s& expone la Sociedad que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.
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Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus cbligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liguidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de coniratacion, ¢ inversién en ofras Instituciones de Inversicn Colectiva con
tiquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrfan quedar privadas de liquidez. Por ello, ta sociedad
gestora de ia Sociedad gestiona e riesgo de liguidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de fiquidez, garantizando fa capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas. :

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa fa pérdida en las posiciones de ias instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

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

- Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlieva un
riesgo por las fluctuaciones de ios tipos de cambio.

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

6. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2015, la composicion del saldo de este epigrafe del balance es |a siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Banco Inversis, 8.A. (cuentas en euros) 136.434 .46
Banco Inversis, 8.A. (cuentas en divisa) 928.345 48
1.064.779,94

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por la Sociedad han devengado
en el gjercicio 2015 un tipo de interés anual del EONIA menos un punto porcentual, revisable y liquidable
mensualmente. El devengo se produce Unicamente si el tipo de interés es positivo.
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Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables

atribuidos & participes ¢ accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe "Capital’ del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituide ia Socledad, asi como
la parte de! capital estatutario méaximo {que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha side efectivamente suscrito.

A continuacién se E:letaila, al 31 de diclembre de 2015 y 2014, ia composicién del saide de “Capital”, ef valor
liguidativo de la accién y el saldo de “Patrimonio atribuido a accionistas de fa Sociedad”,

Euros
31-12-2015 31-12-2014

Numi:re total de acciones emitidas totalmente 3.000.000,00 3.000.000,00
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 10,00 10,00
Capital estatutario méximo 30,006.000,00 30.000.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacién - -
Capital 30.600.000,00 30.000.000,00

Capital inicial 3.0060.000,00 3.000.000.00

Capiial estatutario emitido 27.000.000,00f  27.000.000,00
Nominal acciones propias en cartera (19.181.920,00); (18.782.200,00)
Capital en circ.ulaci()n 10.818.0890,00 11.217.800,00
Numero de acclones en circulacion 1.081.808 1.121.780
Vaior liquidativo de la accién 8,33 911
Patrimonio atribuido a accionistas de la 9.015.819,10 10.223.401,40

Sociedad al cierre dei ejercicio

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la adquisicion por ia
Sociedad de sus acciones propias, enire el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las
Ymitacionas establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias establecidas en ¢! Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de juiio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan auterizacidn de la Junta General de Accicnistas y no estan sujetas a
ios limites porcentuales sobre el capital social,

De acuerdo con la legislacion aplicable a la Sociedad, e ejercicio de los derechos econdmicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcion y desembolso o en cartera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 el nimerc de accionistas de la Sociedad era de 185 y 174, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, e! nimero minimo de accionistas de ias Sociedades de Inversion de Capital
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Variable no debe ser inferior & 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afic para llevar a cabo la
reconstitucion permanente del nimero minimo de accicnistas.

Prima de emisién

En el caso de puesta en circutacidn de acciones de ia Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacion y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segin se trate de acciones puestas en circulacién por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emision” del balance.

El Texto Refundido de 1a Ley de Sociedades de Capital permite expresamente ia utilizacion de este salde para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 la composicién det saldo de reservas es la siguiente:

Euros
31-12-2015 31-12-2014
Reserva legal 72.144,56 72.144.56
Reserva voluntaria (*) 749.604,90 750.076,62
Reservas 821,749,46 - 822.221,18

%) Incluye los gasios por operaciones en instrumentos de capital propio,
netos en su efecto impositivo (véase Nota 3-f)

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicic econdmico deberan destinar, en determinadas
circunstancias, un 19% del mismo a la reserva legal hasta que ésia alcance, al mencs, et 20% del capital social
establecido en el Texto Refundido de la L.ey de Sociedades de Capital.

La reserva legal podra utifizarse para aumentar ef capital social en la parte que exceda del 10% de! capital social
ya aumertado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva solo podra destinarse a ia compensacion de pérdidas y siempre gue no existan otras
reservas disponibies suficientes para este fin.

Ei saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores’ recoge, en su caso, los resultados de ejercicios
anteriores (negativos o positivos) pendientes de aplicacion de la Sociedad.

Tanto la reserva voluntaria como los resultados de ejercicios antericres no fienen restricciones especificas en
cuanto a sy disponibilidad.

L

Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracién de la Sociedad estédn encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractuaimente en cada momento, durante los
ejercicios 2015 y 2014, la Sociedad ha devengado come gasto una comisién calculada sobre el patrimonic diario
de la Sociedad que se satisface mensualmente.
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Adicionalmente, segun se indica en {a Nota 1, con fecha 1-de octubre de 2015, fa Sociedad firmé un contrato con
Glaciar Azul, S.L. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, la Scciedad
ha devengade como gasto una comisién de asesoramiento calculada sobre el patrimonio diario de fa Sociedad
que se satisface mensuaimente. El imporie devengado por esie concepto se incluyen en el saldo del epigrafe
“Otros gastos de explotacién - Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

La entidad depositaria de fa Sociedad {véase Nota 1), durante los ejercicios 2015 y 2014, ha percibida por este
servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momente, una comisién anual calculada sobre el
patrimonio diario medio de Iz Sociedad que se satisface mensualmente.

Los importes pendientes de page por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2015 y 2014, se incluyen en el saldo
del epigrafe “Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de lnversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia vy administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva,
Las principales funciones son:

1. Garantizar gue los flujos de tesoreria de la Sociedad estén debidamente controlados,

2. Garantizar que, en ningtn caso, ia disposicion de los activos de la Sociedad se hace sin su consentimiento
y autorizacion,

3. Separacion entre la cuenta de valores propia del depositario y la de ferceros, ho pudiéndose registrar
posiciones del depositaric y de sus clientes en la misma cuenta.

4.  Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre de
la Socledad.

5. En el caso de que el objeto de la inversion sean otras 1IC, la custodia se realizara sobre aquelias
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodic expresamente designado por
aquel.

8. Comprobar que las operaciones realizadas io han sido en condiciones de mercado.

7. Comprobar e cumplimiento de coeficientes, criterios, v limites que establezca la normativa y ei folleto de ia
Sociedad.

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo de!
valor liguidativo de las acciones de la Sociedad.

g, Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacion y documentacion que la sociedad gestora, o
en su caso, los administradores de la Sociedad deben remitir a la Comisidén Nacional del Mercado de
Valores, de conformidad con la normativa vigents.

10. Cusiodia de todos los valores mobiliarios y demds actives financieros que integran el patrimonio de fa
Sociedad, bien directamente o a fravés de una entidad participante, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de la realizacién de dicha funcion.
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11. Asegurarse que la liquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en ef plazo que determinen
las reglas de liquidacién gue rijan en los mercados o en los términos de liquidacion aplicables, asi como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por los mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y ios beneficios de las participaciones en circulacion,.
asi como cumplimentar las ordenes de reinversion recibidas.

En el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
2015 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditorfa de cuentas anuales de la Sociedad, por un
importe de 2 miles de euros (2 miles de euros en el ejercicio 2014).

informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicidn adicional tercera. «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad no tenia ningtn importe significativo pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciaies. Asimismo, durante el ejercicic 2015, la Sociedad no ha realizado pagos
significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Adminisiradores de la Sociedad,
tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2015
como los pagos realizados a diches proveedores durante el ejercicio 2015 cumplen o han cumplido con los
limites legales de aplazamiento. .

Situacioén fiscal

lL.a Scciedad tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los efercicios 2011 vy siguientes.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de gjercicios anteriores por importe de 41 y 71 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre ef resultado contable antes de impuestos del ejercicio y fa base
impenible antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. Ei tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% {Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del impuesto sobre Sociedades).

Cuandec se generan resultados positivos, ta Sociedad registra en el epigrafe “impuestc sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gaste en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que la Sociedad obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Al 31 de diciembre de 2015, el saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” ne
= las nérdidas fiscales correspondientes al sjercicio 2015,

recog
Debide a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en e futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyc importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obslante, en opinidn de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se maierialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualgquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuaies de la Sociedad.
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10._Informacion relativa al Consejo de Administracion

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

En e} epigrafe “Ctros gastos de explotacion” — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de diciembre de
2015 y 2014, figuran registradas por importe de 310 y 185 miles de euros, respectivamente, atenciones
estatutarias & los miembros del Consejo de Adminisiracion aprobadas por la Junta General de Accionistas
celebrada el 3 de junio de 2015. B importe pendiente de pago por este concepto al 31 de diciembre de 2015y
2014, se inciuye en el saldo del epigrafe "Acreedores del balance,

Asimisme, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Sociedad no fenia concedidos préstamos ni anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o antericres del Consejo de
Administracion compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

Informacién en relacién con situaciones de conflicto de intereses por parte de
los Administradores

Al cierre del ejercicio 2015 los Administradores de la Sociedad ne han comunicado a los deméas miembros del
Consejo de Administracion situacion alguna de confiicto, directo o indirecto, que pudieran tener (ellos o sus
personas vinculadas) con ef interés de la Sociedad, mas alld del desglosado en las cuentas anuales (Vease
Nota 1).

11, Acontecimientos postericres al cierre

Con posterioridad al cierre del eiercicio no se ha produdide ningdn hecho significativo ne descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2015

SALMON MUNDI CAPITAL, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A
{anteriormente denominada Angulo Verde, S.A., Sociedad de Inversion de Capital Variable)

Divisa ISIN Descripeitn Euros

UsSD | US06739H2307 | ACCIONES/BARCLAYS 17.285,57
Ush | US06739H2067 | ACCIONES|ETF Agriculture 16.122,78
Usp | US06739H7439 | ACCIONES/iPath Bloomberg 89.170,41
UsD | US06739H3131 | ACCIONES|iPath Bloomberg Cocoa 38.901,49
USD | US06739H3057 | ACCIONES|iPath Bloomberg Grains 82.676,24
UsD 1 US06739H2976 | ACCIONES|iPath Bloomberg Coffee 186.140,16
UsD | US06739H2141 | ACCIONESIiPath Bloomberg Sugar 212.143,43
EUR |US3682872078 | ACCIONESIGAZPROM 323.284,10
CHF | CHO183136057 | PARTICIPACIONES|ETF Materias Primas 213.285,26
GBP | GBOOB669WXI6 | ACCIONES|Roils-Royee Group pl 496,00
USD | CA4965024047 | ACCIONES|Kinross Gold Corp 251.912,39
USD | CA98462Y1007 | ACCIONES|Yamana Gold Inc 42.648,54
usp | US8702976031 | ACCIONES|Elements Rogers Int §38.149,45
USD | US8702972134 | ACCIONESElements MLCX 27.684,82
UsSD | CA3B09364097 | ACCIONES|Goldcorp, Inc 423.579,42
USD | CA85207HI047 | PARTICTPACIONESETF Sproti Physical 121.316,95
usD | CA835207Q1046 | PARTICIPACTONES|ETF Sprott Platinum 105.170,61
Ush | CAB3207K1075 | PARTICIPACIONES|ETF Sprott Silver 219.728,83
ey | JP3921060004 | ACCIONES|Medikit Co Ltd. 58.846,95
CAD [ CARLT0171057 | ACCIONESUranium Participatio 269.473,51
USD | US9026417371 | ACCIONES{UBS Securities 76.884.32
Ush | US7960502018 | ACCIONES|Samsung Electron-GDR 276.366,65
EUR | US69343P1057 | ACCIONES|Lukoil 432.907,50
CAD | CA8520661098 | ACCIONES|Sprott Inc 326.297,22
UsSD | CAQ0084741085 | ACCIONES|Agnico-Eagle Mines L 540.546,66
UsD | CA66987E2069 | ACCIONES[3Com 119.721,15
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Divisa ISIN Descripeién Euros

UsD | GBOOB4VLRI92 | ACCIONES|Ensco Pic 93.478,74
Py JP3119000002 | ACCIONES/Pronexus Inc 672.002,14
Gap | GB0002320509 | ACCIONES|ITE Group Ple _ 97.774,24
Jpy |JP3802400006 | ACCIONES/Aces. FANUC LTD 96.837,91
UsSh US25271C1027 | ACCIONES|Diamond Offshore Dri 141.754,10
USD | USO7i8131099 | ACCIONES|Accs. Baxter Interna 93.040,22
USD | USS3315J1025 | ACCIONES|MMC Norilsk Nickel 16.317,87
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 6.524.945,63
USD | US73936B4086 | PARTICIPACIONES|Parts. Powershares 446.018,91
Usp |LU0259321452 | PARTICIPACIONESIETF RBS Mkt Access R | 416.255,11
CHy |CHO183135976 | PARTICIPACIONES{ETF ZKB Silver 161.965,26
TOTAL Cariera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 1.024,239.28
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Saimon Mundi Capital, Sociedad de Inversién de Capital Variabie, S.A
(anteriormente denominada Anguio Verde, S.A., Sociedad de Inversion de
Capital Variable}

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

Evolucion de los negecios (mercados), situacién de la Sociedad y evolucién
previsible

Durante e! afie, primer semesire con mejora ciclica en Europa, con un crecimiente muy sostenido desde el
consumo, apoyado por los mencres costes energéticos, los tipos bajos, menos austeridad y subidas de salarios
destacadas en Alemania. Tras la mejora de las estimaciones de PIB vino, de forma aun timida la de beneficios, vy
la de las expectativas del crédito. Frente al buen momento macre eurapeo, débil comienzo de afio para la macro
americana, particularmente desde ia inversion {afectada por ios menores precios del crudo), y con las mejores
noticias concentradas en el empleo vy el consumo. Ya desde mayo, los datos en EE UU empezaron a mejorar
apuntando a crecimientos dei 2,5% como minimo para este afio. Mas alld de {a macro, Grecia ha sido
protagonista de los mercados en la primera parte del afio, en un largo proceso de negociacion de un nuevo
acuerdo, en el que se ha vivido la tensién de un referéndum, cierres de los bancos, controles de capitales e
incluso la posibilidad de una eventus! salida de Grecia del suro.

L.a macro en la sequnda parte det afio continud con su particular inercia. Positiva en empleo en buena parie del
mundo desarrollado (desde EE UU a Ewuropa), y con la mayor pare de las dudas centradas en el frente
industrial, donde tanto las encuestas como los datos de produccion siguen débiles. Otro protagonista destacado
de 2015 ha sido el crudo (-36% en el afio), recortando las expectativas de inflacidn y alimentando la posibilidad
de respuesta desde los bancos centrales. Fuera de China, entre los emergentes sigue destacando en negativo
Brasil, en recesion, sin visos de mejora en 2016 por el efecto retrasado de la subida de tipos y con mucha
incertidumbre politica, lo que explica el pobre comportamiento de sus mercados en 2015, Desde Japon, aunque
los datos macro siguen siendo mixtos, es la imparable trayectoria de los beneficios la que marca ia pauta. La
consecucién del objetive de inflacién detl Banco de Japén se ha venido retrasande en 2015, consecuencia del
bajo precio del crude, lo que plantea dudas sobre |a efectividad de fa politica menetaria y/o ia necesidad de mas
medidas.

Mientras tanio, bancos centrales activos. En Europa con la puesta en marcha dei programa de compra de deuda
pablica, contribuyendo a la mejora de las expectativas de precios, ya alejados de niveles pre-deflacionistas y
decepcionando con medidas que e mercado interpretd como escasas en el mes de diciembre. Desde la FED,
compas de espera, paciencia y gradualidad como puntos destacados, junto a unas previsiones de subidas de
tipos para el afic, entre septiembre y diciembre, con septiembre como escenario central. Llegado & momento, la
Reserva Federal desconcertd al mercade con un mensaje negativo sobre ei escenario internacional (aunque
acabd subiendo tipos a finales de afio).

China fue la gran protagonista de la segunda mitad de afio, dado el empeoramiento macro y la sorpresa con la
liberalizacion del tipe de cambio de su divisa gue suscitaron nuevas dudas sobre la ralentizacion de dicha
economia.



ON1029529

CLASE 87

3
& i

Entre los mercados de renta variable, tras las ganancias generalizadas en el primer trimestre, segundo frimestre
en &l que los mercados retrecedieron. Llegamos asi a junio, con un mercado japonés liderando las subidas
{+16%), seguido por los europeos {+9%), con revalorizaciones discretas entre los emergentes y un S&P 500 en
lecturas de primeros de afio. Volatilidad muy marcada en el segundo trimestre, especialmenie en relacion con
los activos europeos por la crisis griega, v con una divisa, el euro, que curiosamente ha aguantado bien la
incertidumbre, retrocediendo desde comienzos de afio aungue de manera mas suave que en 2014, Debilidad
china y dei crecimiento mundial que ha seguido pasandd factura a las materias primas.

En la segunda parte del afio, los mercados de renta variable han cotizado de forma dispar, mejor los
desarroliados que los emergentes y entre los primeros Japén y Europa destacando frente a un £E UU que cerrd
2015 con cambios menocres en el S&P. Pero mas alla de la diferencia enfre Indices, ha sido un &fio de clara
dispersion sectorial, con amplias diferencias entre los sectores de mejor comportamiento (p.e.. consume,
tecnologia, salud,...} vy los de peor (crudo, materias primas,...). Desde las divisas, délar ai alza de forma
generalizada, particularmente frente al euro, en urt afio donde las matetias primas han seguido con bruscas
caidas (-36% del crudo, 10% del oro). Para los proximos meses esperamos gue ia renta variable sea el activo de
mejor comportamiento, decantandonos por Europa frente al mercado americano, reconociendo la necesidad de
prudencia en el corto plazo.

2016 arranca con nueva inestabilidad de los mercados de renta variable chinos, que parece explicable desde las
novedades de la regulacién v la dualidad de dicho mercado (dos mercados que cotizan con diferencias medias
del 30% y normas nc comunes). Con la vista puesta en 2016, esperamos que la FED subz tipos (2-3 subidas en
el afo} y que ef BCE amplie en marzo su programa de compra de deuda, dados los bajos niveies de precios.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por ia Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta
destinado a la consecucién de su abjeto sccial, ajustando sus objetivos y politicas de gesticn de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los iimites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondienies emitidas por la
Comisidn Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2015

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacién y desarrolio

Nada gue resefiar dado el chjeto social de fa Sociedad.

Adguisicion de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias accicnes a lo large del pasado
ejercicic 2015, distinto af previsto en su chjeto social exclusive como Institucion de Inversién Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de tnversion Mobiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 17.086.038.27 euros
{veéase Nota 7 de ia Memoria).
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Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones
comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en ia Memoria (véase Nota 8).



Difigencia gue levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Salmon Mundi Capitat, Sociedad de
Inversion de Capital Variable, S.A (anteriormente denominada Angulo Verde, Sociedad de Inversion de
Capital Variabte, 8.A.), D. Femando H. Estévez Olleros, para hacer constar que todos los miembros del
Consejo de Administracién de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, que se
compone de 30 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, comprensivo de la memotia, balance,
cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonic neto e informe de gestibn,
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2015, firmande todos y cada unc de los
sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nembres y apellidos constan a continuacién, de lo que doy fe.

Madrid, ¢ de marzo de 20116

El Secretario no Consejero

D. Fernando H. Estévéz Olteros

El Presidente del Consejo de Administracion

o

D. Guillermo Nieto Giménez-Montesinos

Consejeres

. (:;:,4:,_% AL A 0y

D. Alvare Navarro Ruiz Zinettia Ts Energia, S.A. (Representado Por Dfia.
Marta Escribano Librada)}



ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estade de
cambios en el patrimonic neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio 2015 de la Sociedad
Salmon Mundi Capital, Sociedad de Inversién de Capital Variable, $.A (anteriormente dencminada Angule
Verde, Sociedad de Inversion de Capital Variable, 8.A.), se compone de 30 hojas de papel fimbrado,
impresas por una cara, referenciadas con la numeracion ON1029501 a ON1029530, ambas inclusive,
habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracidn de la Sociedad en la
diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacién.

Madrid, 9 de marzo de 2016

B. Fernando H. !Estévez Olleros

Secretario no Consejero



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacion de la Sociedad: S8almon Mundi Capital, Sociedad de
Inversién de Capital Variable, S.A (anteriormente denominada Angulo Verde,
Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.).

NIF: A85034338

Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada manifiesian gue en la coniabilidad de la
Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida que deba ser
incluida en el documento aparte de informacion medioambiental previsto en la Orden del Ministerio de
Justicia del 28 de enero de 2008.

El Secretario no Consejero
g
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D. FernanddH. Estévez Olleros

El Presidente del Consejo de Administracién

D. Guillermo Nieto Giménez-Montesinos

Consejeros

Erta Te Enéfg%a. $.A. (Representade Por Dia.
Marta Escribano Librada)

D. Awvaro Navarro Ruiz



