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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los accionistas de PLATINO FINANCIERA, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

INFORME SOBRE LAS CUENTAS ANUALES

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la sociedad PLATINO FINANCIERA, Sociedad
de Inversién de Capital Variable, S.A. que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2015,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos
de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicie 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 situacion financiera y de los resultados PLATINO
FINANCIERA, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. de conformidad con el marco
normativo de informacién 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
preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

RESPONSABILIDAD DEL AUDITOR

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales adjuntas basada en
nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa
reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que cumplamas
los requerimientos de ética, asi como que planifiguemos y ejecutemos la auditoria con el fin de
obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales estdn libres de incorrecciones
materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre los importes y la informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicioc 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 la entidad de las cuentas anuales, con el fin de disefiar los
procedimientos de auditoria gue sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
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finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una
auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacién de las politicas contables aplicadas y
de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccidn, asi como la
evaluacidn de ta presentacién 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 opinion de auditoria.

OPINION

En nuestra opinién las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la sociedad PLATINO FINANCIERA,
Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus
resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

INFORME SOBRE OTROS REQUERIMIENTOS LEGALES ¥ REGLAMENTARIOS

El informe de gestibn adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucién de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la
de las cuentas anuales del ejercicio 2015. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacién del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye
la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.
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PLATINO FINANCIERA, S.I.C.A.V., 5.A

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015y 2014

(Expresado en euros)

ACTIVO

ACTIVO NO CORRIENTE

Inmovilizado intangible
Inmovilizade material

Activos por impuesto diferido

CM6239016

ACTIVO CORRIENTE 97.168.605,14| 98.051.204,62
Deudores 104.986,25 142.935,64
Cartera de inversiones financieras 87.543.17372| 95.254.925,89
Cartera interior 3.656.894,34] 16.325.924,06
Valores representativos de deuda 12.854.849,31
Instrumentos de patrimonio 166.810,03 188.729,36
Instituciones de Inversion Colectiva 3.490.084,31 3.282.345,39
Depositos en Entidades de Credito
Derivados
Ofros
Cartera exterior 83.856.774,563 78.683.81540
Valores representativos de deuda 2.118.80662| 4.24283607
Instrumentos de patrimonio 1.053.474,83 1.367.130,85
Instituciones de Inversién Colectiva 80.684.493,08| 73.073.839,38
Depésitos en Entidades de Crédito
Derivadcs
Otros
Intereses de la cartera 29.504,85 245.186.43
Inversiones morosas, dudosas o en litigio
Periodificaciones
Tesoreria 9.52044517| 2.653.343,09
TOTAL ACTIVO 97.168.605,14| 98.051.204,62
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PLATINQ FINANCIERA S.L.C.AV. S.A

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 y 2014

{Expresado en ewos}

PATRIMONIO Y PASIVO

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emisién
Reservas
{Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Ofras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio
(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio
Otro patrimonio atribuido

PASIVO NO CORRIENTE

Provisiones a largo plazo
Deudas alarge plazo
Pasivos porimpuestos diferidos

PASIVO CORRIENTE

Provisiones a corto plazo
Deudas a coro plazo
Acreedores

Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones
Pasivos financieros

97.068.886,44

0ME239017

97.864.267,36

97.068.886,44
161.591.773,00

9.162.307,50

20.743.643,57
-94.793.840,04

365.00241

97.864.257,35
161.581.773,00

8.953.843.27

16.829.122,87
-03.425.002,49

3.814.520,70

0,00

0,00

99.718,70

186.947.27

99.718,70

0,00

173.447 14

13.500,13

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

97.168.605,14

98.051.204,62

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por contratos de divisas
Compromisos por operaciones cortas de derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN

Valores cedidos en préstamo por la Institucién de Inversidn Colectiva
Valores aportados como garantia por la Institucién de Inversidn Colectiva
Valores recibidos en garantia pro la institucion de Inversion Colectiva
Capital nominal no suscrito ni en circulacion

Pérdidas fiscales a compensar

Otros

0,00

1.102.079,74

1.102.079,74

38.408.227,00

38.408.227,00

38.408.227,00

38.408.227,00

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

38.408.227,00

39.510.306,74
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PLATINO FINANCIERA, S...C.A.V., S.A.
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS ABREVIADA CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Expresado en euros)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones refrocedidas a la Institucién de Inversién Colectiva
Gastos de personal
Oiros gastos de expiotacién
Comisidn de gestion
Comision de depositario
Ingreso/Gasto por compensacion compartimento
Otros
Amortizacién del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por engjenaciones de inmovilizado

RESULTADO DE EXPLOTAGION

ingresos financieros

Gastos financieros

Variacion de valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior
Por operacicnes de [a cartera exterior
Por operaciones con derivados
Otros

Diferencias de cambio

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros
Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de la cartera exterior
Resultadcs por operaciones con derivados
Otros

RESULTADO FINANCIERO
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
Impuestos sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO

I

53.848,58|  55.659,31
-383.063,20| -551.116,42
-145.981,39| -469.294,55
-48.666,26| -50.185,04
-188.41564| -31.656,83
-329.214,71| 49545711
243 958,14| 667.292,57
-3.389.315,48| 1.813.093,68
-148.04184| 211.860,28
-3.241.273,84| 1.775.858,13
0,00 -174.633,73
92.933,28| 105.178,92
3.750.507,76| 1.864.071,18
334.533,84|  19.302,51
3.547.974,23| 1.844.768,67
-132.000,31
698.083,70| 4.449.636,35
368.868,99| 3.954.179,24
-3.866,58| -39.658,54
365.002,41] 3.914.520,70

16239018
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PLATINO FINANCIERA,
Sociedad de inversién de capital variable, S.A.

MEMORIA
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015
(En euros)

1. ACTIVIDAD Y GESTION DEL RIESGO

Actividad

PLATINO FINANCIERA, Sociedad de Inversion de Capital Variable, 8.A. (en adelante la
Sociedad)} se constituyd en Espafia el 28 de septiembre de 1998, por un pericdo de tiempo
indefinido bajo la denominaciéon de Platino Financiera, Sociedad de inversion Mobiliaria de
Capital Variable, S.A., habiéndose medificade dicha denominacién por la actual con fecha 5 de
febrero de 2004, de acuerdo con lo establecido en la disposicion adicional tercera de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre. Con fecha 1 de julio de 2004, la Junta General de Accionistas
acordd el cambio de politica de inversion de la Sociedad, para gue ésta pueda invertir
mayoritariamente en Instituciones de Inversion Colectiva, siendo inscrita dicha modificacion en el
Registro Administrativo de las Sociedades de Inversion de Capital Variable de la Comision
Nacional del Mercado de Valores el 26 de noviembre de 2004,

La Sociedad fue inscrita con el niamero 838 en el Registro Administrativo de Sociedades de
Inversién de Capital Variable de ia Comisién Nacional del Mercado de Valores.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003, su objeto social exclusivo es
la captacién de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarlos e invertirlos en bienes,
derechos, valores u otros instrumentos financieros, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos.

La gestidn y administracion de la Sociedad estd encomendada a UBS Gestién, Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. Unipersonal sociedad participada al 100% por UBS
BANK S.A. Unipersonal, siende dicha entidad la depositaria de la Sociedad. La Sociedad Gestora
y el depositario pertenecen al mismo grupo econémico, de acuerdo con las circunstancias
contenidas en el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores. Hasta el 5 de octubre de 2004, los
valores se encontraban depositados en Banco Santander Central Hispano Investment, S.A.

Con fecha 7 de junio de 2009 se firmo un Contrato para la prestacion de servicios y de
Asesoramiento general en materia de inversion y de servicios de recomendacion en materia de
“inversion entre la Sociedad y J.P.MORGAN INTERNACIONAL BANK, LIMITED SUCURSAL EN
ESPANA, entidad domiciliada en Madrid, Paseo de la Castellana,31 y con NIF W-0069849-H.

Con fecha 17 de diciembre de 2009 el Consejo de Administracion aprueba suscribir un Contrato
de Asesoramiento de Inversiones con la Entidad QUANTICA EMPRESA DE ASESORAMIENTO

9
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FINANCIERO INDEPENDIENTE EAFI, S.L., registrada el dia 30 de Cctubre de 2009 como EAFI
en el Registro correspondiente de la CNMV bajo el nimero 9, con domicilioc en Madrid calle
Oquendo 23 y CIF B-85781664. Este contrato se firma con fecha 1 de enero de 2010.

Con fecha 24 de febrero de 2015 el Consejo de Administracién acordd por unanimidad modificar
los Contratos de Asesoramiento firmados con J.P. MORGAN INTERNATIONAL BANK LIMITED,
SUCURSAL EN ESPANA y QUANTICA EMPRESA DE ASESORAMIENTO FINANCIERO
INDEPENDIENTE EAFI S.L. al existir un interés en maodificar la distribucién del patrimonic bajo
asesoramiento de cada una de la Entidades relacionadas, de forma tal que:
e JP. MORGAN INTERNATIONAL BANK LIMITED, SUCURSAL EN ESPANA: pasara a
asesorar el 70% del patrimonio
¢ QUANTICA EMPRESA DE ASESORAMIENTO FINANCIERO INDEPENDIENTE EAFI
S.L., pasaré a asesorar el 30% del patrimonio.

La entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia, supervisién,
custodia y administracién para la Sociedad, de acuerdo con lo establecido en la Orden EHA
596/2008 de 5 de marzo en vias de derogacién, en virtud de la Disposicion Transitoria Primeray la
Disposicion derogatoria unica del reciente Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero, por el que se
modifica el Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva.

La Sociedad estd sometida a lz normativa legal especifica de las Instituciones de inversion
Colectiva, recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio. Los principales
aspectos de la normativa que le son aplicables son los siguientes:

+ Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en viger de la mencionada Ley, de la
denominacién " Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital Variable” (S.IM.C.AV.) y sus
diferentes variantes, por "Sociedad de Inversién de Capital Variable " {S..C.AV.).

» El capital minimo desembolsado debera situarse en 2.400.000 suros. En el caso de las
Sociedades por compartimentos, cada uno de los compartimentos debera tener un
minimo de 480.000 euros, sin que en ningdn caso el capital fotal desembolsado de la
Sociedad sea inferior al capital minime mencionado con anterioridad. El capital estatutario
maximo no podra superar en mas de diez veces el capital inicial.

» El nimero de accionistas de la Sociedad no podra ser inferior a 100. En el caso de
Sociedades de Inversion por compartimentes, el numero minimo de accionistas por
compartimento no podra ser inferior a 20 accionistas.

Cuando por circunstancias del mercado o por ef obligado cumplimiento de la ley o de las
prescripciones del fexto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el
Real Decreto Legislativo1/2010, de 2 de julio, €l capital o el nimerc de accionistas de una
sociedad de inversidn, o de uno de sus compartimentos, descendieran de los minimos
establecidos en el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, dichas instituciones gozaran
del plazo de un afio, durante el cual podran continuar operando como tales.

» Las acciones representativas del capital estatutario méximo que no estén suscritas o las

que posteriormente haya adquirido la Sociedad, debe mantenerse en cartera hasta que
sean puestas en circulacion por los drgancs gestores. Las acciones en cartera deberan
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estar en poder del Depositario, tal y como se mencicna en el articulo 80 del Real Decreto
1082/2012.

s los valores mobiliarios y demds activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse
ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantla de las
operaciones que la Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales de derivados,
y deben estar bajo la custodia de las Entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de
esta funcién.

* Se establecen unos porcentajes maximeos de obligaciones frente a terceros y de
concentracion de inversiones.

* La Sociedad debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% del promedio
mensual de su patrimonio (RD.877/2015), que debe materializarse en efectivo, en
depdsitos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si el
Depositario no tiene esta consideracion, o en compraventas con pacto de recompra a un
dia de valores de Deuda Pubfica.

+ La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a la utilizacién de instrumentos
derivados por riesgo de mercado, asl como a unos limites por riesgo de contraparte.

UBS GESTION SGIIC S.AUJ. como Sociedad Gestora percibe una comisién de gestion fija del
0,15% anual scbre el patrimonio medic diario. Se devengara diariamente, calculandose sobre el
patrimonic de la SICAV valorado segun la normativa aplicable, procediéndose al pago
trimestraimente.

lgualmente, la Sociedad periodifica diariamente una comisién de depésito del 0,05% anual
pagadera a UBS BANK S.A. Uniperscnal, calculada sobre el patrimonio medio diario de la
Sociedad. Esta comision sera pagadera trimestraimente.

Adicionalmente y en relacion cen los contratos de asesoramiento suscritos con JP Morgan y
Quantica anteriormente descritos la Sociedad debe pagar las siguientes comisiones de
asesoramiento:

- La sociedad asesora JP Morgan cobra una comisién del 0,25% en funcidn del
patrimonio social que gestiona.

- La Sociedad Quantica cobra una comision fija anual de 74.347,56 Euros (IVA incluido)
asi como una comision de éxito de un 10% sobre fa rentabilidad mayor del coste de la
deuda al 3%.

Gestion de riesgo

La politica de inversion de la Sociedad, asi como la descripcién de los principales riesgos
asociados, se detalan en el foleto registrado y a disposicion del publico en el registro
correspondiente de la C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros de la Sociedad, los principales riesgos a los que se
encuentra expuesta son los siguientes:

11
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* Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a movimientos
adversos en los precios de mercado de los activos financieros en los que opera la
Sociedad. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los tipos de interés, los tipos de
cambio y las cotizaciones de los tifulos que la Sociedad fenga en cartera.

¢ Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas potenciales
debidas a cambios en la capacidad o intencién de la contrapartie de cumplir sus
obligaciones financieras con la Sociedad.

* Riesgo de liguidez: se produce cuando existen dificultades en el momento de realizar en el
mercado los activos en cartera.
La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicion a
los riesgos de mercado, crédito y liquidez. En este sentido, el control de los coeficientes
normativos, limitan la exposicién a dicheos riesges.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacidn vigente, los Administradores de la Sociedad han formulado
estas cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion
financiera, de los resultados de sus operaciones y de los cambics en la situacién financiera
de la Sociedad del ejercicio 2015, habiéndese aplicado las disposiciones legales vigentes en
materia contable que le son aplicables.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacién por la Junta de
Accionistas de la Sociedad, si bien los Administradores estiman seran aprobadas sin
modificaciones significativas.

b) Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguide los principios y criterios
contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, la cual entré en vigor con fecha 31 de diciembre
de 2008 siendo los mas significativos los descritos en la Nota 4. No existe ningin principio
contable de aplicacion obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas
anuales, se haya dejado de aplicar.

¢} Consolidacion

Al 31 de diciembre de 2015 PLATINO FINANCIERA, Sociedad de inversion de capital
variable, S.A., no esta obligada, de acuerdo con el contenido del articulo 42 del Codigo de
Comercio, a formular cuentas anuales consolidadas o bien por no ser sociedad dominante
de un grupo de sociedades, o no ser la sociedad de mayor activo a la fecha de primera
consolidacion en relacién con el grupo de sociedades al que pertenece.
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La Sociedad es filial del grupo que consolida bajo la Sociedad Daibergia, S.L. que incluye
diversas sociedades. La fecha de cierre de las cuentas anuales consolidadas es 31 de
diciembre de 2015.

Comparacién de la informacion

Las cuentas anuales de la Sociedad se presentan en Euros y de acuerdo con el Plan General
de Contabilidad, aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre y conforme a
los principios y criterios coniables y de clasificacién rececgides, fundamentalmente, en la
Circular 3/2008 de la Comision Nacicnal del Mercado de Valores.

Los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada una de las
partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de
cambios del patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2015, las correspondientes al
ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2015 y 2014.

La empresa estuveo obligada a auditar las cuentas anuales del gjercicio anterior.

Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad han realizado estimaciones
para obtener la valoracion de algunos activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en las cuentas anuales. Dichas estimaciones se refieren, principalmente,
al valor razonable y a las posibles pérdidas por deterioro de determinados actives financieros,
si los hubiera. AUn cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a
la informacion existente en el momento del calculo, acontecimientos futuros podrian cbligar a
medificarias prospectivamente, de acuerdo con ia normativa vigente.

En cualquier caso, el valor tedrico por accién de la Sociedad se vera afectado por las
fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones
financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran producido en
ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios 2015 y 2014.

Las cifras contenidas en los documentos gue componen estas cuentas anuales estan expresadas
en Euros excepto cuando se indique expresamente.
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3. DISTRIBUCION DE RESULTADOS
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La propuesta de distribucién de resultados del ejercicio finalizado en 31 de diciembre de 2015,
formulada por los Administradores a la Junta General de Accionistas, asi como la aprobacion de la

distribucion de! resuitado del 2014, es la siguiente:

2014

3.914.520,70

391.452,07
3.523.088,63

2015
Base de Reparto
Pérdidas y ganancias 365.002,41
Distribucién
Reserva Legal 36.500,24
Reservas voluntarias 328.502,17
TOTAL 365.002,41

3.914.520,70

4. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION MAS SIGNIFICATIVAS

Los principales principios contables aplicados en la elaboracién de las cuentas anuales son los

siguientes:

a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion de ia Sociedad
continuara, por tanto, la aplicacion de las normas contables no esta encaminada a determinar
el valor del patrimonio a efectos de su transmisién global o parcial ni el importe resultante en

caso de su liquidacion.

b} Principio de devengo: reconecimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo a la
fecha de devengo. En aplicacion de este criterio y a efectos del calculo del valor tedrico, las
periodificaciones de ingresos y gastos se reafizan diariamente como sigue:

e Los intereses activos de las inversiones financieras se periodifican de acuerdo con la

tasa interna de rentabilidad de las operaciones.

+ Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la

fecha que nazca el derecho a percibirlos.

+ El resto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo

largo del mismo.
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Como regla general, la valoracion inicial se efectla al valor razonable de los mismos o que
equivale, salvo evidencia en contrario, al valor razonable de la contraprestacion entregada
mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

La valoracion posterior de los activos clasificados en esta categoria, de existir, se efectlia a
coste amortizado con efecto en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método de
tipo de interés efectivo, no obstante aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en el
plazo inferior a un afo se valoran por su valor hominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta
los flujos de efectivo futuros estimados descontados al tipo de interés efectivo en el momento
del reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro asl como su reversion se
reconocen como un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados come activos
financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los
principales productos financieros recogidos en la cartera, asl como la determinacion de su
valor razonable se describen a continuacion:

» \Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor y
gue devengan una remuneracién consistente en un interés establecido
contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina
por los precios de cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los
precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles precios de
cotizacién el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién mas
reciente siempre que no haya habido un cambio significative en las circunstancias
econdmicas desde el momento de la transaccién.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda se aplican
técnicas de valoracién, como precios suministrades por intermediarios, emisores o
difusores de informacién, utilizacién de transacciones recientes de mercado
realizadas en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y
debidamente informadas si estan disponibles, valor razonable en el momento actual
de otro instrumento que sea sustancialmente el mismo o modelos de descuento de
flujos y valoracién de opciones en su caso.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del resultado
del gjercicio.

» Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades,

tales como acciones y cuoctas participativas, gue tienen la naturaleza de
instrumentos de capital para el emisor.

15
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El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato habil
anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre.

» Depdsitos en entidades de crédito: depésitos que la Sociedad mantiene en
entidades de credito, a excepcion de los saldos gue se recogen en &l eplgrafe de
"Tesorerfa".

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

e Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su valor
razonable se establece en funcidn del valor liquidativo o valor de cotizacion del dia
de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se calculara un valor
liguidativo, se utiliza el ultimo valor liguidativo disponible. Para ias inversiones en
Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre, Instituciones de Inversion
Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de Inversidn Libre & Instituciones de
inversion Colectiva extranjeras similares, segln &l articulo 48.1.)) del Real Decreto
1082/2012, se utilizan, en su caso, valeres liquidativos estimados.

s Derivados: incluye, entre ofres, tas diferencias de valor en los contratos de futuros y

forwards, las primas pagadas/cobradas por warranis y  opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.
El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor razonable.
Para los no negociades en mercados organizades, la Sociedad Gestora establece
un modelo de valoracién en funcién de las condiciones especificas establecidas en
la Circular /2010, de 21 de diciembre de 2010 de la C.N.M.V.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion, se daran
de baja con ¢argo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan,
sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de 1os mismos.

A pesar de que la cartera de inversicnes financieras esta integramente contabilizada en el
activo circulante, pueden existir inversiones que se mantengan par un periode superior a un
afno.

e) Adquisicion y cesion temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion se
contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los instrumentos
subyacentes, en la cuenta de active correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se imputa como ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo,
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Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias en el
epigrafe de "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros".

La cesién en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo financiero a
valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

fy Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su contratacion por
el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de transaccion
explicitas directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos
activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias
negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe de "Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros" o de "Varacion del valor razonable en
instrumentos financieros por operaciones de la cartera interior o exterior’, segin los cambios
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de
patrimonio”, de la cartera interior o exterior del activo del balance.

g) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion por el
valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de transaccion
explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos
activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias
negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe de “‘Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros" o de "Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros por operaciones de la cartera interior o exterior ", segun los activos
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de "Valores representativos
de deuda", de la cartera interior o exterior del activo del balance.

h) Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Se registraran en el momento de su contratacion y hasta el momento de cierre de la posicitn
o el vencimiento del contrato, en el epigrafe correspondiente de cuentas de orden por el
importe nominal comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garant(a tienen Ia consideracidn contable de deposito
cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de "Deudores” del activo del
balance de situacion.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registrara en cuentas de orden en
el epigrafe de “Valores aportados como garantia por a Insfitucion de Inversicn Colectiva™

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se refigjaran en el epigrafe de
“derivados’ del activo o pasivo del balance, en la fecha de gjecucion de la operacion.
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Resultados por
operaciones con derivados” o de “Variacion del valor razonable de instrumentos financiercs
por operaciones con derivados” segin estos se hayan liquidado ¢ no, utiizando como
contrapartida el epigrafe de “Derivados” de la cartera del activo ¢ pasivo correspondiente del
balance.

i) Moneda extranjera

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio medio de
cierre de cada dia.

Las diferencias que se producen, en el caso de partidas monetarias que sean tesoreria,
créditos y débitos, tanto positivas como negativas se reconocen en la cuenta de pérdidas y
ganancias bajo el eplgrafe “Diferencias de cambio”.

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera de
instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con las pérdidas
y ganancias derivadas de la valoracion.

i) Acciones propias y Prima de Emisién

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus propias acciones se registra en el patrimonio
neto de ésta, con signo negativo, por el valor razonable de la contraprestacion entregada.

Las diferencias positivas 0 negativas que se producen entre la contraprestacién recibida en la
colocacién o enajenacién y el valor nominal o el valor razonable de dichas acciones, segun se
trate de acciones puestas en circulacidn por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registraran en el epigrafe de " Prima de emision " del patrimonio atribuido a
accionistas.

Los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciongs se registran directamente
contra €l patrimonic neto como menores reservas, netos del efecto impositive, a menos que
se haya desistido de la transaccion o se haya abandonado, en cuyo caso se imputara a la
cuenta de pérdidas y ganancias.

En el apartado octavo del articulo 32 de [a Ley 35/2003 se establece que la adquisicién por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario méximo, no
estara sujeta a las limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias
en la ley de Sociedades de Capital. Por debajo de dicho capital minimo la Sociedad podra
adquirir acciones con los limites y condiciones establecidos en la citada Ley de Sociedades
de Capital.

k) Valor tedrico de las acciones
La determinacién del patrimonio de la Sociedad a los efectos del calculo del valor tebrico de

las acciones que lo componen se realiza de acuerdo a los criterios establecidos en la Circular
6/2008 de 26 de noviembre de la Comision Nacional del mercado de Valores.
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La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios, en cuyo
calculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas entre la base
imponible del impuesto y el resultado contable antes de aplicar el impuesto qué revierte en
periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por
impuestos diferidos solo se reconocen en la medida en que resulte probable que la Institucion
disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan lugar al
reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y stlo se reconocen
mediante la compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del calculo del valor
liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se registran en el epigrafe de
"Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar”.

5. DEUDORES

Un detalle de este capitulo al 31 de diciembre de 2015 y 2014 es como sigue:

DEUDORES 2015 2014

Otros Deudores 56.441,08 55.659,31

Hacienda Publica deudora 48.545,17 87.276,33
TOTAL 104.986,25 142.935,64

6. PASIVOS CORRIENTES

Un detalle de este capitulo al 31 de diciembre de 2015 y 2014 es como sigue:

ACREEDORES 2015 2014

Compra de valores a liquidar

Acreedores por comisiones (a) 86.342,13 124.614,40

Otros Acreedores 9.509,99 9.174,20

Hacienda Publica acreedora 3.866,58 39.658,54
TOTAL 99.718,70 173.447,14
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(a) Recoge el importe de las comisiones de gestidén y depositarfa pendientes de pago al
cierre del ejercicio. Un detalle de las comisiones y tasas a pagar al 31 de diciembre de
2015 comparativo con 2014 y del importe devengado por éstas durante ambos ejercicios,
€s como sigue;

2015 2014
- Euros _ _ Euros
Pendiente de Total Pendiente de Total
pago devengado pago devengado

Gestién 36.287,75  145.981,39 37.418,01 150.43953
Gestidén variable 0,00 0,00 59.106,96 59.106,96
Custodia 12.095,82 48.666,26 1247656  50.185,04
Tasas 5.339,66 7.456,78 990,16 4.047,88
Cogestion 32.618',90 240.818,74 14.622,71 259.748,06
TOTAL 86.342,13  442.923,17 124.614,40 523.507,47

Informacion sobre los aplazamientos de pago realizados a proveedores

La informacién sobre el cumplimienic de la Ley de plazos para las operaciones
realizadas es la siguiente:

Concepto Dias
Periodo medic de pago a proveedores 14,84
Ratio de operaciones pagadas 14,84
Ratio de operaciones pendientes de pago
Importe
Total pagos realizados 495.354,28

Total pagos pendientes

Al cierre de los ejercicios 2014 y 2015, la Sociedad no tiene saldo alguno pendiente de
pago gue acumule un aplazamiento superior al plazo legal establecido.
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7. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

El detalle de Ia cartera de valores de la Sociedad, por tipo de activo, al cierre de los ejercicios
2015 y 2014 se muestra a continuacion:

2015 2014
Cartera de inversiones financieras
Cartera interior

Valores representativos de deuda 12.854.849,31
Instrumentos de patrimonio 166.810,03 188.729,36
Instituciones de Inversién Colectiva 3.490.084 31 3.282.345,39
Depdsitos en Entidades de Crédito

Derivados

3.656.894,34 16.325.924,06
Cartera exterior

Valores representativos de deuda 2.118.806,62 4.242 836,07
Instrumentos de patrimonio .1.063.474,83 1.367.139,95
Instituciones de Inversién Colectiva B0.684.493,08 73.073.839,38
83.856.774,53 78.683.815,40

Intereses de |a cartera 29.504,85 245.186,43
TOTAL 87.543.173,72  95.254.925,89

En los Anexos | y Hl adjuntos, los cuailes forman parte integrante de esta nota, se detallan la
cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2015.

En el Anexos Il adjunto, que forma parte integrante de esta nota, se detallan la cartera de
inversiones financieras y las inversiones en derivados de la Sociedad al 31 de diciembre de
2014.

A dichas fechas todos los titulos recogidos dentro de la cartera de inversiones financieras se

encuentran deposifados en UBS BANK S.A. Unipersonal, excepto los depdsitos bancarios con
otras entidades financieras distintas del depositario existentes al cierre de 2014.

8. TESORERIA

El saldo de este capitulo del balance de situacion al 31 de diciembre de 2015 y a 31 de diciembre
de 2014 se muestra a continuacion

21

0MB239032



0M6239033

CLASE 8.  EU
il 3 el
2015 2014
Cuentas en el depositario 9.520.445,17 940.145,66
Cuentas en terceros 0,00 1.713.197,33
TOTAL 9.520.445,17 2.653.342,99

Durante ambos ejercicios las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad en el Depositario han
sido remuneradas a un tipo de interés del Euribor menos 0,5%.

9. FONDOS PROPIOS-PATRIMONIO ATRIBUIDO A ACCIONISTAS

El movimiento del Patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2015 y 2014 se muestra
a continuacién:

Saldo Distribucién  Operaciones Resultado Saldo
3.12.14 Resultados con acciones ejercicio Otros 31.12.15
Capital
Inicial suscrito 20.000.000,00 20.000.000,00
Estaturario emitide 141.591.773,00 141.591.773,00
Prima de emision #.963.843,27 208.464,23 9.162,307,50
Reservas
Legal 3.308.986,81 391.452,08 3.606.438,80
Volurtaria 11.203.583,01  3.523.068,82 14.726 661,63
De primera aplicacion 2.318.543,05 2.318.543,05
(Acciones propias) -B3.825.168,00 -865.649,00 -84.600.817 00
(Plusvalias-minusvalias acc propias) -9.509.834,49 -803.188,55 -10.103.023,04
Resultados de ejercicios anteriores 0,00 0,00
Otras aportaciones de los sccios
Resultado del gjercicio 3.914.520,70  -3.914.520,70 365.002,41 365.002,41
97.864.257,35 0,00 -B57.184,77 366.002,41  -503.188,56  97.068,BB6,44
Saldo Distribucién  Operaciones Resultado Saldo
31.12.13 Resultados COR acciones ejercicio Otros 31.12.14
Capital
Inicial suscrito 20.000.000,00 20.000.000,00
Estaturario emitido 141.591.773,00 141.591.773,00
Prima de emisién 8.240.978,57 712.864,70 8.953.843,27
Reservas
Legal 2.981.008,92 325.979,90 3.306.985,81
Voluntaria 5.260.773,94  2.933.819,06 11.203.593,01
De primera aplicacidn 2.318.543,05 2.318.543,05
(Acciones propias) -82.676.201,00 -1.146.967,00 -83.825.168,00
{Plusvalias-minusvalias acc propias) -B.452.374,71 -1.147.459,78  -9.599.834,49
Resultados de ejercicios anteriores 0,00 0,00 0,00
Oiras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio 3.250.798,96  -3.250.798,95 3.914.520,70 3.914.520,70
$4.035.465,00 0,00 434.102,30  3.914.520,70 -1.147.459,78  97.864.267,36
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Capital y reservas

Al 31 de diciembre de 2015 el capital de la Sociedad esta representado por 161.591.773
acciones ordinarias nominativas de 1 euro de valor nominal cada una, totalmente suscritas y
desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales derechos politicos y econdmicos y cotizan
en el MAB.

Al cierre del ejercicio 2015 la Sociedad cuenta con 84.680.817 acciones propias en cartera
correspondientes a la emisién de capital efectuada en el ejercicio con unas plusvalias de
valor reconocidas contablemente por importe de 10.103 miles de euros. (83.825.168 acciones
propias y 9.560 miles de euros de plusvalias en 2014).

Con fecha 28 de mayc de 2004 en la Junta General Ordinaria se acordd la exclusion de
negociacion de las acciones de la Sociedad, en ejecucion de dicho acuerdo el Consejo de
administracion de la sociedad reunido el 31 de marzo de 2006, y de conformidad con lo
previsto en el articulo 54 del Real Decreto 1309/2005 de 4 de noviembre (actual art.84 del
Real Decreto 1082/2012), acordd la incorporacion de las acciones de la Sociedad al Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizada de negociacién de valores autorizado por el Consejo
de ministros de fecha 30 de diciembre de 2005, con la exclusion de negociacion de sus
acciones en la bolsa correspondiente.

Con fecha 22 de enero de 2007 se excluyeron de negociacion las acciones de la sociedad de
la bolsa de Madrid y con fecha 26 de enero de 2007 tuvo lugar su incorporacion al MAB.

El capital social minimo y maximo es de 20.000.000 de euros y 200.000.000 de euros,
respectivamente, representado por tantas acciones ordinarias, nominativas de 1 euro de valor
nominal cada una de ellas, como capital inicial y estatutario emitido corresponda.

La reserva legal ha sido dotada de conformidad con el articulo 274 de la Ley de Sociedades
de Capital que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10% del beneficio del gjercicio
se destinara a ésta hasta gue alcance, al menos el 20 por ciento del capital social. Esta
reserva no puede ser distribuida y si es usada para compensar pérdidas, en el caso de que
no existan otras reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser repuesta con beneficios
futuros.

a) Accionistas

La composicién del accionariado del capital en circulacion de la Sociedad es la siguiente:

2015 2014
Nimero de Porcentaje Nimero de Porcentaje
Accionistas acciones participacion (*} acciones participacion (*)
Dalbergia, S.L. 66.755.844 86,81% 67.548.344 87,84%
Qiros 10.145.112 13,19% 10.218.261 13,29%
Subtotal capital en circutacién 76.900.956 100,00% 77.766.605 100,00%
Autocartera y otros 123.099.044 122.233.385
TOTAL 200.000.000 200.000.000

{*} Sobre el totat en circulacion
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b) Valor tedrico

El patrimonio neto de la Sociedad, a efectos del calculo del valor tedrico de las acciones, al 31
de diciembre de 2015 y a 31 de diciembre de 2014 s el siguiente:

2015 2014

Capital 161.591.773,00 161.591.773,00
Prima de emisién 9.162.307,50 8.953.843,27
Reservas 20.743.643,57 16.829.122,87
(Acciones propias) -84.690.817,00 -83.825.168,00
{Plusvalias-minuswalias acc propias -10.103.023,04 -9.509.834,49
Resultados de ejercicios anteriores 0,00 0,00
Resultado del ejercicio 365.002,41  3.914.520,70

TOTAL 97.068.886,44 07.864.257,35

NUmero de acciones en circulacion  76.900.956,00 77.766.605,00

1,262258514  1,258435512

Al 31 de diciembre de 2015 el valor liquidativo de cada accion ascendia a 1,262258514 euros
(1,258435512 euros en 2014) como resultade de dividir el patrimonio neto de la Sociedad
entre el nimero de acciones en circulacion.

¢} Prima de emision

Recoge las diferencias positivas o negativas entre el precio de colocacion o enajenacion y el
valor nominal o el precic de adquisicion de dichas acciones, segin se trate de acciones
puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad. Al 31 de
diciembre de 2015 las diferencias positivas ascienden a 12.403.965,99 euros y las negativas
a 3.240.973,99 euros (las positivas a 12.183.493,49 euros y las negativas a 3.239.650,22
eurcs en 2014).

d) Acciones propias

El movimiento de este epigrafe, durante los gjercicios 2014 y 2015 ha sido &l siguiente:

Euros
Saldo a 31.12.2013 91.130.575,71
Variaciones 2.294.426,78
Saldo a 31.12.2014 93.425.002,49
Variaciones 1.368.837,55
Saldo a 31.12.2015 94.793.840,04
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l.a composicion del saldo a 31 de diciembre de 2015 y 2014 es la siguiente:

0M6239036

2015 2014
Acciones propias a valor nominal 84.690.817,00 ~ 83.825.168,00
Diferencia entre precio de adquisicién y valor nominal 10.103.023,04 9.600.834,48
TOTAL 94.793.840,04 93.425.002,49

10. CUENTAS DE ORDEN Y DE COMPROMISO

Su detafle al 31 de diciembre de 2015 y 2014 es como sigue {en miles de Euros):

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO 0,00 1.102.079,74]
Compromisos por contratos de divisas 1.102.079,74
Compromisos por operaciones cortas de derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 38.408.227,00| 38.408.227,00
Valores cedidos en préstamo por la Institucién de Inversion Colectiva
Valores aportades como garantia por la Institucién de Inversion Colectiva
Valoras recibidos en garantia pro la institucién de Inversion Colectiva
Capital nominal no suscrito ni en circulacion 38.408.227,00| 38.408.227.00
Pérdidas fiscales a compensar
Ofros

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 38.408.227,00] 39.510.306,74

11. ADMINISTRACIONES PUBLICAS Y SITUACION FISCAL

El régimen fiscal de la Sociedad esta regulado por el Real Decreto 4/2004, de 5 de marzo, por el
que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, modificado por la
Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de reformas en materia tributaria para el impulso a la
productividad, por su desarrollo reglamentario recogido en el Real Decreto 1777/2004, de 30 de
julio, v sus modificaciones posteriores, encontrandose sujeto en dicho impuesto a un tipo de
gravamen del 1 por 100, siempre que el nimero de participes requeridoc sea como minimo el

previsto en el articulo noveno de la Ley 35/2003.

Al cierre de los ejercicios 2015 y 2014 no existian las bases imponibles negativas pendientes de

compensacion.
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De acuerdo con la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro afios. Al 31 de
diciembre de 2015 la Sociedad tiene abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales todos los
impuestos principales gue le son de aplicacion de los Ukimos 4 ejercicios. Los Administradores de
la Sociedad no esperan que, en caso de inspeccién, surjan pasivos adicionales de importancia.

12. INFORMACION RELATIVA AL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Durante 2015 los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad no han devengado
ninglin importe en concepto de sueldo o cualquier otre tipo de remuneracion, ni mantienen saldos
a cobrar ¢ pagar con la Sociedad, al 31 de diciembre del ejercicio mencionado.

Durante el ejercicio 2015 los miembros del Consejo de Administracion no han realizado con la
Sociedad aperaciones ajenas al trafico ordinario 0 en condiciones distintas a las de mercado.

Al cierre del ejercicio 2015 los Administradores de PLATINO FINANCIERA SICAV SA, segln se
define en la Ley de Sociedades de Capital, no han comunicado a los demas miembros del
Consejo de Administracion situacion alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener
(ellos 0 sus personas vinculadas) con el interés de la Sociedad.

Por lo que hace referencia al resto de informacion solicitada por la LSC en su art.260 y que no ha
sido desarrollada en esta memoria, debemos indicar que la mismas no es de aplicacion a la
Sociedad pues no se encuentra en las situaciones contempladas por  los apartados
correspondientes de dicho articulo.

13. OPERACIONES VINCULADAS Y OTRA INFORMACION

Al cierre del ejercicio 2015 existen un Unico accionista significativo con un volumen de inversion
de 84.263.132,44 Euros que supcne el 86,81% sobre el patrimonio de la lIC.

La gestora y el depositario pertenecen al mismo grupo, habiéndose adoptado todas las medidas
oportunas para la separacion segun la legislacion vigente.

El importe de las adquisiciones de valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido
una entidad del grupo de la gestora o depaesitario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u
otra gestora del grupo es 78.873.000 euros, suponiendo un 0.44 % sobre el patrimonio medio
de la lIC en el periodo de referencia.

El importe satisfecho en concepto de comisiones de brokerage y liquidacion de operaciones

percibido por alguna empresa del grupo de la gestora asciende a 7.182,34 euros durante el
periodo de referencia.
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La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de
gue las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusive de la Sociedad ya precios de
mercado, Los informes periddicos incluyen, segln lo establecido en la Circular 4/2009, informacion
sobre las operaciones vinculadas realizadas, si las hubiera.

Respecto a la operativa que realiza con el depositario, en la Nota de "Tesoreria" se indican las
cuentas que mantiene la Sociedad con el Depositario y en el Anexo Il se recogen las adquisiciones
temporales de activos realizadas con éste.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas y que
por su naturaleza estd gestionada por una Sociedad Gestora de Insfituciones de Inversion
Colectiva, los temas relativos a la protecciéon del medio ambiente y la seguridad y salud del
trabajador aplican exclusivamente a dicha sociedad Gesfora. Ver Anexo V

Los honorarios percibidos por Bové Monterc v Asociados, S.L. por servicios de auditoria de
cuentas anuales del gjercicio 2015, ascienden a 7.255 euros.

14. HECHOS POSTERIORES

No existen hechos posteriores relevantes a comentar.
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ANEXO |
DEGLOSE DE LA CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS a M da diclambre de 2015
Valoracién Valor Plusvalias
Divisa iniclal Inlereses Razonable {Minusvalias)
Cartera interlor
mstrurrentos de patrimonio
ACC TELEFONICA BR 210.002,57 160.810,03 -52.192 54
210.00257 0,00 160.810,03 52192, 64
Fartlclpaciones en Fondos de hversion
RV ELIROPA FI BR 2.000.000,0¢ 2.773.569.63 773.680,63
MARAL MACROFI BJR $92.987,74 7168.514.68 16.516,94
2.690.597 74 0,00 3.480.084,31 790, a7
Tota! cartera interior 2,919.000,31 0,00 3.656.884,34 737.884,00
Cartara exterior
Valores representarivas de dauda
TELECOM ITALIA 4.5% 20/00/2017 BUR 1.007.353,49 11.491,01 1.084,622,92 57.269,43
THLEFONICA 6.5% PERFETUAL{CALL 18/08/18 BR 1.002.344,20 18.013.84 1.054.183,70 £1.239,50
2010257,69 20.504,85 2.118.808,82 108,508,983
Instrumantos ds patrimonio
ACCTOTAL FINA EUR 183979,79 206.325,00 2234521
ACC.NOVARTIS CHF 82.442,37 168.626,57 77.084,20
ACCBANOF BUR 131.410,09 186.500,00 65.088,81
ACCS PRIZER usn 57.327.97 148.591,42 91.263,45
ACCNESTLE SALIT N0 CHF 145.758,82 342.531,84 196.773,02
600.919,04 0,00 1.053.474,83 45255579
Participacionss &n Fandos de nvarsidn
ABANTE GLOBAL FUNDE SIGAY ELR 250.000,00 389.425,00 139.425,00
ALKEN FUND ABSOLUTE RETURN BUROFE | BUR 457.208,20 §13.038,08 §6.820,78
BGF BURC SHORT DURATION BOND_D4RF USD usD 721.9092,89 B69.459,08 147.485,38
BLACKROCHK CONTINENTAL EUR FLEXBLE D2RF BIR 1.731.963,73 1.682,900,47 -40.083,28
BLACKROCK STRATEGIC BUROPEAN ARSOLUTE BR 752.531.00 788,510,896 16.079,96
BNY MELLON ABS RET EQTY EURTH BR 501.076,00 507.830,00 6.751,00
BLACKROCK STRATEGIC FIXED INCOVE BR 620.120,44 52191972 1.799,28
BLUEBAY G CORPBOND FD ACC EUR-M- FUND B A.026.783,17 3.731.053,56 F04.270,38
BLUEBAY IN GR ABSOLLITE RETURN FUND BUR 2.628.703,94 3.867.587 51 238.883,97
DE PLATINGM IV CROCIBURQ PC ar 388.374,30 478.7268,07 1060.883,68
CARMIGNAC SECURITIE FUND ELURC BR 930.588,12 1.112.14633 182.557,21
DS EURO CORPORATE BD_FG ACC EUR R 480.626,60 508.031,60 102.405,00
EXAMNE ARCHMEDES FUND A EUR 20008543 319.720.87 189.744,44
ETHNA GLOBAL DIFENSIV-T BR 499.868,08 505.078.56 £.180,48
FUNDLOGIC MS PSAM GL EVENT BJR 1.167.200,00 1.127 430,00 -59.470.00
FRAMNELIN TEMPLETON GLOBAL TOTALRETURN uso 679.308 58 1.040.674,09 470,275,51
HENDERSON GARTMORE UK ABR GELIRAH BJR 1.6689.511 52 1.974 871,35 85.359.63
GARTMORE SICAY CONTINENTAL EURCPEAN FLAND ER 1.262.578.80 1.612.388,00 249.810,40
JP MORGANEURCPE AB ALPHA EUR A EJR 510.140,82 527.305.38 17.164,66
RIDIAN US EQUITY D Y EUR ER 615.210,00 £23.480,00 7.670,00
55 GLOBAL STRATEGIC INCOMESONCIEUR AC ER 1660052 60 1.540.808,60 -19.143,00
JPMORGANMANAGED RESERVES_CACC ELR 802.571,06 800.680,22 -1.910.,84
HSBC GIF DEBT TOTAL RETURN-L1CH ER 1.186.633 90 1.184.763,85 -1.750,05
A SYSTEMATIC ALFHA_C ACC BUR BUR 1.096 603,20 1.154.441,60 B7.838,40
FRANKLIN TEMPLETON GLOBAL BOND AUND A EIR 672.008 40 707,919,968 35.941,56
JP MORGAN GLOBAL CORPORATE FUND BER 1.698.853.68 2.059.676,84 361.323,08
JP GLOBAL CAFTAL APPRECIATION A FUND BER £50.343,00 648,855,00 -1.488,00
JPMORGAN GL BOND OPPCRTUNITES CHDG BR 4.125.876.50 4.008.875,50 -118.701,00
JP AGCREGATE BOND C HEDGE BUR 242832335 2.394.109,15 -34214.20
MAJEDIE TORTOISE AND-Z BUR BIR 2041.925,57 1.868.782,68 -173.142,88
JPW GLOBAL CORPORATE BOMD C HDGEUR BIR 3.781.795,10 3.815.250,53 23.454,43
P GLOBAL HIGH ¥ IELO ECND FUND BIR 900.473,95 1.186.988,23 524,28
JPM INCOME OFPORTUNITY € (ACC) EUR FUND BR 3.626.921.64 3.667.823,27 41.001,83
JPM INCOME OFPORTUNITY INVESTMENT FUNDS BR 1.134.371,82 1217 618,10 83.246.28
JPM FRV-DNV FIX N-CEUR BR 3.283.364,21 3.473.910,58 180.548,38
JPMORGAN EUROPE SELECT EQUITY FUND BR 2.462.448,41 2.779.480,82 HLM24
BLACKROCK GBL EUR 8HORT DURATION-D2 Br 849.409,26 857 824,45 8.415,20
MAG DY NAMIC ALLOCATION C ACC BR 648 957,94 723,763,714 T4.765,77
LGOH CONVERTELE BOND FUND BR 498.911,99 558.633,56 58.721,57
M&G GLOBAL DIVIDEND-C-AC-EUR BR 417.285,7% 487.248,07 79.962,31
MELCHIOR EURCPEANAB RTJ BUR 1.628830,68 1.685.608 87 56.767,19
MBG OPTIMAL NCOM_C ACC HEDGED =03 1.426.019,37 1.685.277,64 250,258 47
PICTET TOT RET-AGORA-[ER [=V.24 343 351,02 348,501,650 5.148,68
MELCHICR EHROFEANAB RT =83 £02.724,50 511.602,00 887750
JPMF US SELECT EQUITY PLUS {OLDH30/30} usp 1.040.880,14 1.447.481,38 406.601.24
NORDEA | STABLE RETLIRN BUR 890.172,48 887.452,80 -11.718,65
MUZINICH SHORT DURATION HIGH Y IELD FUND EUR 3.617.145,03 3.789.217,59 182.072,58
JP MORGAN GLCBAL GOVERNMENT FUND ar 1521.564,03 1.660.380,47 147.835,44
NORDEA US TOTAL RETURN BOND FLWDEUR HOG BR 2.361.642,30 2.519.755,20 158.112,80
SCHRODER GAlA EGERTON BJROPEAN EQUITY ar 299,044,980 427.981,56 128,946,865
PIMCO TOTAL RETURN BOND uso 417.084,73 656.927,78 279.063,05
PIMCO TOTAL RETURN BONDFUND H EUR R 351.940,12 403.406,80 51.46588
PIVCO UNQONSTRARED BOMD | BIR-HFUND BR 511.829,78 532.015,88 20.186, 10
RWC FD-GL CONV TBLS-B-USDTISTICALMARKET uso 1.987.131,65 1.929.490,39 -B7.641,28
SCHRODER ASIBN TOTAL RETURN CABUR H BJR 188.024,12 198.851,10 82698
SCHRODER EURO CORPORATE BOND FUND BJR 60218045 587 509,50 -4.580,85
ETF SHARES CORE S8P 500 ETF ush 168402399 174220217 48.178, 18
STANDARD LFE GL ABS RETURN BTRATEGIES BUR 4.000.162,14 982.9768,10 -i7.814.04
THREADNEEDLE FOCUS CREDIT OPFORTUNITIES BJR 750.062,12 772.25259 2219047
75.273.001.00 o.c0 B0.684.493,08 5.411.492,08
Total cartera exterior TT.884.217,73 28.504,85 B3.856.774,53 5.972.556,80
Saldo al 31 de disiembre de 2016 B0,6033.213,04 20.504,85 B7.513.668,37 8.710.450,63

Anexc integrante de la nota 7 de la memoria de las ¢cuentas anualss de 2015 junte con la que deba sar lside

28



OMB239040

TRES CENTIMOS
DE ELRO

CLASE 87

. TURCH FrAT
i Iyl

ANEXOII
DEGLOSE DELA GARTERA DE INVERSKC 5831 de da 2016
Valoracién Valor Pusvalias
Divlsa Inkeial hteresss Razanabla (Minusvalas)
Garlara Interlar
Viakres representerivos de deuta
COMUNIDAT MADRID 4 75% 2610312015 &R 508.086,82 11:26,43 511.636.12 275130
BONG ESTADD ESPARA 275% 311032015 R 503.552.67 TEBSS 505.750.33 220466
ABERTIS 4.625% 141072018 EUR 988.136.08 103,74 1.074,322.53 BE.166.47
MAPFRE $A 5.125% 181 1/2015 ER 244.728,00 1.704,02 521.175.43 9.447.43
HANESTO FINANG 4.525% 30:0372015 -1 48879121 17.655,80 504.080,77 5.162,56
CAKA BARGELONA 5% 22/02/2018 EUR 159844177 £5.106,70 2104.742,72 108.305.95
CAWABANK 3.125% 14/0572015 EUR 1.067.269.57 26549,59 1.183.684.73 11831516
CAKABANK 3.25% 2200172015 &R 1.008.0:52.04 2780190 1022778.24 28.745,20
AUTO CONCESION ASTUR-LEON 4.35% 91612019 EUR 39913747 718,87 a18.850.ad 17512,97
REFO BONC ESTADO E3PANA 3,8% 2010412024 R 1.834.000.00 165 1.834.000,08 200
REFG BONO ESTAND ESPANA 3,8% 3412023 EUR 1.082.000.06 1.082.000,00 2,00
REFOQ BONG ESTADO ESPANA 3.5% 3010412024 SR 2.083.000.00 187 2.083.000.00 2,00
12.452 216 61 1S05E38 1269484831 F72632,70
nstumentos da patrimonis
ACC TELEFONEA EUR 222,020,04
22202004
Fariicipacianes on Fondos do hwarskn
ACCRENTA INSULAR GANARIA (RHCA} R 195581 181200
JF MORGAN RV CREGMENTO Fi ar 2.000.000.00 254933457
UBS(ESPALPHA SELECT ICICIL €N LIQUIDA R 33.799.81 27.478.21
MARAL MAGRG Al EuR £99.997 74 T08.722.66
273575136 000 3.282.345,39 543.594.03
Total cartera interior 16.439.898.01 19050526 18.325.924,08 485.936,05
Certera exterfor
Vaboras raprasontarivos ds deuda
TELEGOM ITALA 4.5% 200972017 EUR 1.010.846,89 11.581,61 1.075.767.02 54800,43
TELEFORICA 6:5% PERPETUAL{CALL 18/05H5 EUR 100474718 1827412 1.086.474,51 727,53
GAS NATURAL 4.375% 02412016 EUR 503.276,07 37988 536.601.01 3332494
BBVA SENIOR FINANGE 4.375% 21082015 EUR 510.418,55 328,35 516.999,16 6.679,31
BPE FRIANGIACIONES 4% 17/07/2015 EUR £90.669.78 18.365.58 10688437 17.42459
2.028.675,47 545105 424283807 274.15680
hstrumenios de patrimonie
ACG.TOTAL FRA EUR 183.970.79 212.600.00 28620.21
ACCS INTEL 3:] 78.303,26 14958347 7168021
ACCS CRCO SYSTEMS usD 158.752,35 22081404 716169
ACEG NOVARTS CHF 5244237 153.539.22 71095.85
ACC SANOA EUR 131.41008 182.150,00 5773091
ACES PFRZER usp ST227.97 128.740.28 7141232
ACG NESTLE SPLIT JUNOG CHF 145.756.82 30321283 157.454,11
WI5HT485 0.00 T3a7.130.55 531.165.30
Participaciones an Fondos da Inversion
FRANKLIN TEMPLETGN GLOBAL FUND EUR 256.627.93 338.699.33 §2071,40
FRANKLIN TEMPLETCN GLOBAL BOND FUND A usp £72.008,40 T48.453,60 76.445.40
FRANKLIN TEMPLETON GLOBAL TOTAL RETURN uso 57939558 1.000.140,44 420.741,86
THREADNEEDLE FOCUS CREDT OPPORTUNITIES. EUR TE0.062,12 71776 1765564
SCHRODER GALA EGERTON EUROFEAN EQUITY EUR 289.044,90 395.363,50 96:318,60
SCHRODER ABIAN TOTAL RETURN GAEUR H =] 196.024,12 20385250 592848
GARTMORE SICAY CONTINENTAL EURQPEAN FUND EUR 1.262576.80 1.319.505.44 5692534
NORDEA. U TOTAL RETURN BOND FUND EUR HDG EUR 299670710 346455536 167.849,26
MORGAN STANLEY DV.ALPLHA PLUS FUND BR T4BE54,00 752,867 45 441515
JA GLOBAL GORFORATEBOND G HOG EUR. EUR 2.443.366.80 2.509.920.00 86.551.20
JRMORGAN GLOBAL GOVERNMENT FUND EUR 3.043.142,51 331289243 269.749,82
JFM INCOME OPPORTUNITY THY ESTMIENT FUNDS EUR 113457 .62 1282 264,68 127 862,80
JAMORGAN GLOBAL GONVERTBLES EUR FUND EUR B24.631.44 109081890 156.185.46
P PRN-DA FIX - EUR EUR 3.263.364,21 3.430.081,82 146717.71
JPMORGAN EUROFE SELECT EQUITY FUND EUR T76:808.41 1123896058 247.481,17
JAA GLOBAL HIGH Y IELD BGE FUND EUR B0D.AT3.95 124332448 342.850.51
JPMORGAN GLOBAL CORFGRATE FUND EUR 1.696.653,89 2.067.204,13 260.550,24
JPH INCOME OPPORTUNITY G (ACE) EUR FUND FUR 421087 46 4 B4B5EE58 436.894,13
JFI SY STEMATIC ALFHA A EUR FLIND EUR 749345.48 TE0.482.44 11.11598
JPM SYSTEMATIC ALPHA_G ACC EUR EUR 2274.805,70 2.541876,10 137.092.40
JPMORGAN US VALUE FUND us0 300.393.67 BI7.740,04 427.388,17
JAMF US SELECT EQUITY FLUS (OLD 13030 usD 1026317684 .705.903.99 68059133
OWS EuRO CORPORATE BD_FC ACC EUR EUR 499.625,50 515.700.25 116.073,65
G5 GLOBAL STRATEGK RICOMEEOND | EUR AG ELR 2.830.427.50 286420320 33775,80
LODH CONVERTIELE BOND FUND EUR 495.911,99 534.795.11 35863,12
HSBE GF DERT TOTAL RETURN-LLCH EUR 1.166.533,80 +.211.96786 2543406
PQONEER EURO CORFORATE BD_A ACG EUR &R 1.000.007,80 1.192.965,30 192.459.20
FONEER ABSOLUTE RETURN BOND EUR ND EUR T51.852.88 FiDAI343 -1.449.43
FMCO TOTAL RETURN BOND uso 261.578,08 4.313.05083 431.980,75
FMCO TOTAL RETURN BOND FUND H1 EUR BUR 361 9a0.12 02.244.82 50.304,80
PFCO UNCONSTRAMED BOND | EUR-H FUND EUR 511.829.78 546.370,44 3454086
GARAEGNAC SECURITIE FUND EURO EUR 930.588,12 1.100850.76 170.271,64
M&G GLOBAL DIVIDEND-C-AG-EUR EUR A17.285,76 503.766.54 85.480,78
MAG DY NAMIC ALLOCATION_C ACC EUR B46.997.94 O3 ET45B 54977,04
MEG OFTIMAL INCOM,_G AGG HEDGED EUR 1.426.016,37 170501772 27909635
ABANTE GLOBA FUNDS SICAV EUR 25000000 39062500 13052500
JFM G1LOBAL STRATEGK BO_C ACC EUR HEDGE EUR 3.753.185.67 4.076.035,30 32285069
EXANE ARGHMEDES FUND A BR 28098543 08.156.01 415058
POLAR CARTAL JAPAN_I EUR HEDG! EUR $52.851,00 626.463.00 7350200
T. ROWE PRIGE US SMALL COMPANIES EG_lACC usD 477.386,26 754.309,15 277.002.89
BLACKROCK GBL EUR SHORT DURATISN-DZ EUR £45.409,05 813,357,355 -1.061,30
BGF EURO SHORT DURATION BOND_D4RF USD: uso 7219969 74,596,397 5260288
BLACKROGK EURGFEAN CREDIT STRATEGIES H2 EUR 495.481,44- 519.858.44 2247500
ALKEN FUND ABSGLUTE RETURN EUROFEI EUR 45730030 477.000,56 1979224
MUZINICH SHORT DURATION HIGH YIELE FUND EUR 2.954375.11 3.145:336.79 201.961.68
RUFFER TOTAL RETURN ITL_ O BUR ER 250426 BT 263.276.96 1285009
OB PLATINUM IV CROCIEUROEC EUR 366.374,39 422.407.86 5403347
08 FLATINUM & DEX S ST ALFHA, INDEX FUND EUR 1.456.093.27 1.617.200.23 181.108,88 T
BLUEBAY K3 CORP BOND FD ACG EUR M- FUND EUR 302678317 378519712 760.443.95
BLUEBAY N GR ABSOLUTE RETURH FUND EUR 2.260.401.09 450593104 350.520.95
MAJEDE TORTOISE FUND-Z EUR EUR 535,000 57 607.72495 1872351
ETHNA GLOBAL DEFENSH-T ER 499.332,08 59081724 09,18
IRIDAN US EQUITY FD_Y EUR EUR £15.810.00 555.005.00 39.195.00
4.605.330 64 000 73.013AR.% 5.450.508,74
Total cartera extarlor 69.469.804,75 $461,06 7A.68384540 9.213.830,84
Saldo a1 34 de diclembre de 2014 —EONETT 20IORAT  DCAWTISAS  10JSSTESEL

Anexe intzgranls de b nota 7 da ta mamoia de las cuentas anuales da 2015 unta con la qua doba sof lakie
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ANEXO i

DESGLOSE DE OPERAGIONES DE INVERSIONES EN DERIVADOS a 31 de diciembre de 2014

Imparte Nominal Comprometido Valor Vencimento del  Valor Mercado
Divisa Divisa Euros Razonahle contrato Subyacente
Dascripcidn
Ctras ventas a plazo
DOLAR USA usD 1.350.000,00 1.102.079,74  1.111.921,03 30/01/2015 1.111.921,03
Saldo af 31 de diciembre de 2014 1.350.000,00 1.102.079,74 1.111.,921,03 1.111.621,03

Anexo integrante de la nota 7 de la memoria de las cuentas anuales de 2015 junto con la que debe ser leido
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PLATINO FINANCIERA, S.L.C.A.V., S.A.

ANEXO IV

DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION MEDIOAMBIENTAL
EN CUENTAS ANUALES

Los abajo firmantes como Administradores de la Sociedad manifiestan que en la contabilidad
cormrespondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida de naturaleza Medioambiental
que deba ser incluida en la Memoria, de acuerdo a las indicaciones de |a tercera parte del Plan General de
Contabilidad (Real Decreto 1514/2007 de 16 de Noviembre)

PR
D.Manuel-iménez Diaz Egoscozabal
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CLASE 87 DE EURO

PLATINO FINANCIERA, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.
INFORME DE GESTION EJERCICIO 2015

El aflo 2015 se ha caracterizado por la fuerte volatilidad experimentada por los mercados en
practicamente la totalidad de los activos financieros. El afio empezaba con revisiones a la baja
en las previsiones de crecimiento econdmico e inflacion por parte de las principales autoridades
econémico monetarias (FMI, Bancos Centrales etc) para cerrar €l gjercicio con una continuidad
en esta dinamica, a tenor de lo acontecido a io large del afic. Los Bancos Centrales y la caida
del precio de las materias primas han sido los grandes protagonistas del pericdo.

El BCE comenzd con la politica de estimulos a principio de afio y en diciembre volvid a tomar
nuevas medidas que incluyeron la ampliacién de la duracion del programa anterior hasta marzo
de 2017, la bajada del tipo de depdsito hasta el -0,30% vy el anuncic de la futura compra de
bonos gubernamentales de emisores locales (municipales). Por su parte, la FED en diciembre
subié® los tipos en un 0,25% después de 8 afos pero matizande que las subidas seran
graduales y prolongadas en el tiempo. En Japon, €l BOJ mantenia los estimulos lanzados en
gjercicios anteriores mientras que el Banco Central de China bajaba los tipos de interés y en
agosto tomaba medidas de depreciacion de su moneda para mejorar la situacién competitiva y
suavizar la ralentizacion en &l crecimiento econémico.

El mercado de materias primas ha sido uno de los mas complicades en 2015, Asl, el petréleo,
que comenzd el afio per encima de los 57 usd el barril, acabo con una correccién superior al
30% para cerrar ligeramente por encima de los 37 usd. La oferta de la nueva produccion
proveniente del Shale il y mantenimiento de produccion de la OPEC, junto con una demanda
creciendo a menor ritmo a medida que la economla a nivel global se iba ralentizando,
provocaban una de las mayores caldas de los Uitimos afios. Otras materias primas también
sufrian fuertes retrocesos contagiadas por el propio petrélec y por la ralentizacion observada en
la demanda de China al ser este el principal importador a nivel mundial. El oro bajaba un 10%
ante las débiles perspectivas de inflacién y la ausencia de riesgos sistémicos.

En el lado econdmico los datos macroecondmicos en EEUU continuaron evolucionando
favorablemente, vy el desempleo se situaba a finales de afio en niveles del 5%. Por el contrario,
los indicadores adelantados mostraban sefiales divergentes con el sector servicios reflejando
un tono robusto mientras que en el lado manufacturerc la desaceleracion era mas que evidente
con el ISM manufacturero situandose por debajo de los 50 puntos. El sector inmaebiliario
continlla con la tendencia positiva iniciada hace ya unos afios y los precios de la vivienda
continuaban recuperandose. De cara a 2016 el PIB se situard previsiblemente en la zona del
2% pese a la aportacién negativa del sector exterior y la ralentizacion en la inversién. En
Europa, tal y como se ha comentado con anterioridad, el BCE era el gran protagonista junto con
indicadores (PMIs) que anticipan un mejor comportamiento de la economia doméstica
especialmente relevantes en el caso de la Europa periférica. Alemania por su parte, continla
publicando buenas cifras, aunque condicionadas por el alto peso del sector exterior en su PIB.

La actividad econdmica en los paises emergentes ha estado completamente condicionada por
la evolucion de las materias primas, sufriendo especialmente aguellos que tienen una mayor
dependencia de las mismas y especialmente en el caso del petréleo (Rusia y Brasil) mientras
que en China estamos asistiendo al proceso de transicion de una economlia apoyada en la
inversién y en su sector exterior, a una mas sustentada en el consumo interno.
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En cuanto a los mercados financieros, la volatilidad estuvo presente a lo largo de todo el
ejercicio siendo fa tonica en los mercados de renta variable durante todo el periodo. Las bajas
expectativas y continuada revision a la baja de los resultados empresariales, junto con un
menaor crecimiento futuro y los acontecimientos de caracter geopolitico (Grecia, atentades de
Paris, elecciones etc), han sido ias principales causas de esta situacién. Los mercados
emergentes lideraban las caidas de las bolsas con el MSCI EM corrigiendo un 17%. En el lado
positivo, la bolsa japonesa es la que mejor evolucion ha tenido, con un 9% de subida mientras
que Europa lo hacla en un 5% aunque con fuertes divergencias por paises. El mercado
americano terminaba plano en sus principales Indices.

En renta fija, los bonos gubernamentales continuaron con un comportamiento positivo mientras
gue la situacion en los bonos corporativos privados ha sido mas erratica, los diferenciales se
han ido progresivamente ensanchando a medida que avanzaba el afio especialmente la parte
de High Yield y en los sectores ligados al petrélec que contagiaban a otras compafifas dentro de
este universo. En el caso de los bonos Investment Grade el comportamiento fue ligeramente
favorable.

Respecto a las divisas, o mas desfacade ha sido el de apreciacion del délar americano
respecto al resto de divisas. En cuanto al euro, la apreciacion ha sido superior al 11%,
habiéndose acercado en alglin momento a la paridad. El otro movimiento mas destacado ha
sido la devaluacion del yuan respecto al dolar llevada a cabo por China en agosto.

El patrimonio de la SICAV a cierre del pericdo era de 97.068.886 EUR, lo que supone un
incremento de 470,66 EUR respecto al pericdo anterior. El nlimero de accionistas es de 135,
disminuyendo en 5 accionistas respecto al periode anterior.

Al final del trimestre la cartera estaba invertida aproximadamente en un 21,36% en renta
variable, lo que implica una disminugion del 0,09% con respecto al trimestre anterior, debido a la
reduccién de la exposicion a activos de riesgo, teniendo en cuenta la subida de la volatilidad en
los activos de riesgo y ante las incertidumbres generadas por la situacién econémica en Chinay
la caida en el precio de las materias primas. Esta variacion se ha producido principalmente en
activos de riesgo de Europa, EE.UU. y Japon. Alrededor de un 48,33% estaba invertido en renta
fija al final del periodo.

La inversion en renta variable, sin tener en cuenta la exposicidn en derivados y otros métodos
alternativos de inversion, se distribuye en un 17,44% en mercados desarrollados y un 0,2% en
mercados emergentes.

Las mayores inversiones en gestoras de [ICs a cierre del trimestre se enconiraban en JP
MORGAN FLEMINGS ASSET MGNT (34,55%), BLUEBAY ASSET MANAGEMENT (7,83%) vy
BLACK ROCK INTERNATIONAL (4,84%), siendo la inversion en otras Instituciones de
Inversién Colectiva de un 39,5%.

Se han realizado operaciones con derivados con la finalidad de cobertura y/o inversién con un
resultado durante el trimesire de -2.694 EUR. A cierre del periodo no se han superado los
limites y coeficientes establecidos.

La volatilidad de la cartera acumulada en el afio ha sido de 3,35% y Ia volatilidad de la Letra del
Tesoro a 1 afio ha sido del 0,24%, debiéndose la diferencia a la estrategia y exposicion
anteriormente detalladas.
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A lo largo del 2015, en términos generales la aportacion de la renta fija a la rentabilidad de tas
SICAVs ha sido neufral. En el afio, la rentabilidad de la SICAV ha sido de un 0,3%. La cartera
ha mantenido una exposicién media a renta variable inferior a la de su perfil. Pese a la menor
exposicién,la sobreponderacidn en renta variable europea y |a apuesta por el USD, ha permitido
a la SICAV obtener una rentabilidad en linea con su referencia. La rentabilidad de la SICAV
durante el trimestre es de 1,58%, un 0,47% inferior a la rentabilidad media del 2,05% de sus
comparables. Los gastos soportades por la SICAVY han sido deun 0,3 % (TER).

De cara a 2016 nuestras expectativas siguen siendo favorables para los mercados de renta
variable sobreponderando las acciones frente a otras clases de activos. En cuanto a la politica
monetaria aplicada por los bancos centrales, pensamos que continuaran siendo laxas aungque
en algunos casos puedan pecar de ser algo mas de o recomendable. China no podra parar su
desaceleracion pero estamos convencidos de que evitara un aterrizaje brusco mientras que la
economia americana y europea seguirdn su senda de crecimiente aungue con algo mas de
incertidumbre. La inflacién aparecera con algo mas de intensidad aungue ese no sera un factor
a tener en cuenta al menos en lo que se refiere a 2016. Por ultimo, habra que estar
especialmente atentos a la politica y a sus efectos sobre los mercados.

A fecha del informe Ia IIC no tenia inversiones integradas dentro del articulo 48.1.j del RIIC.
A fecha del informe la lIC no tenia inversiones en productos estructurados.

A fecha del informe [a IIC no tenia inversiones dudosas, morosas o en litigio.
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PLATINO FINANCIERA, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES

Reunidos los administradores de Platino Financiera, S.1.C.A.V., 8.A. en la sesion del Consejo
de Administracién que se celebra en Madrid el dia 18 de marzo de 2016, , y de conformidad con
el articulo 253 de la Ley de Sociedades de Capital, se adopta el acuerdo de formular las
cuentas anuales y el informe de gestion adjuntos de Platino Financiera, S.L.C.AV., SA
correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2015, contenidas en un documento
que sera entregado a la Compafia Auditora extendidas en 5 ejemplares, todos ellos en papel
timbrado del Estado numerados correlativamente e impresos por una cara, conforme a

continuacion se detalla;

Ejemplar

Namero de folios en papel timbrado

Primer ejemplar

Del OMB239016 al OMB239046

Segundo ejemplar

Del OM6239047 at OM6239077

Tercer ejemplar

Del OM6239078 at OM6239108

Cuarto ejemplar

Del OM6239109 al OM6239139

Quinto ejemplar

Del OM6239140 al OM6239170

Todos los Sefiores Consejeros, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, firman la
presente diligencia en prueba de conformidad con lo que antecede.

D2 Ingrid Asgnsio Mosbah
Vocal /
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