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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Alos Accionistas de TITVAL PLUS, S.I.C.A.V., S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales de TITVAL PLUS, S.I.C.A.V, S.A., que comprenden el balance al
31 de diciembre de 2012, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto
y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los Administradores son
responsables de la formulacion de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco
normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad (que se identifica en la Nota 2 de la
memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto,
basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y
criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estin de acuerdo con el marco normativo
de informacion financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de TITVAL PLUS, S.I.C.A.V,
S.A., al 31 de diciembre de 2012, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al
ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién
financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos
en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion 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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Titval Plus, S.1.C.A.V.,, S.A.

Balances de situacion al 31 de diciembre de 2012 y 2011
(Expresados en euros)

OL3717626

ACTIVO 2012 2011
Activo no corriente - -
Inmovilizado intangible - -
Inmovilizado material - =
Bienes inmuebles de uso propio - -
Mobiliario y enseres - -
Activos por impuesto diferido 5 -
Activo corriente 2 802 489,23 2723494,83
Deudores 32 329,51 62 203,24
Cartera de inversiones financieras 2 450 592,32 2 487 193,06
Cartera interior 1041 316,76 1408 217,43
\alores representativos de deuda 300 412,99 397 515,17
Instrumentos de patrimonio 368 655,86 574 850,00
Instituciones de Inversion Colectiva 372 24791 435 852,26
Depésitos en Entidades de Crédito - -
Derivados - -
Otros - -
Cartera exterior 1398 826,54 1071 268,73
Valores representativos de deuda 671 156,85 528 642,84
Instrumentos de patrimonio 53 395,66 128 745,00
Instituciones de Inversion Colectiva 674 274,03 413 880,89
Depésitos en Entidades de Crédito - -
Derivados - -
Otros - -
Intereses de la cartera de inversion 10 449,02 7 706,90
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - 5
Periodificaciones - -
Tesoreria 319 567,40 174 098,53
TOTAL ACTIVO 2 802 489,23 2723 494,83
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Titval Plus, S.I.C.A.V., S.A.

Balances de situacion al 31 de diciembre de 2012 y 2011
(Expresados en euros)
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PATRIMONIO Y PASIVO 2012 2011
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 2793 521,71 2711 450,15
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 2 793 521,71 2711 450,15
Capital 3 845 305,00 3 845 305,00
Participes - -
Prima de emision 161 178,59 161 178,59
Reservas 220 728,03 220728,03
(Acciones propias) (524 405,94) (484 621,18)
Resultados de ejercicios anteriores (1 031 140,29) (629 338,49)

Otras 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 a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

121 856,32

8 967,52

8 967,52

(401 801,80)

12 044,68

12 044,68

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

2 802 489,23

2723 494,83

CUENTAS DE ORDEN

2012

2011

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportados como garantia por la lIC
Valores recibidos en garantia por la lIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

5032 565,93

4 154 695,00
877 870,93

4752 620,45

4 154 695,00
587 925,45

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

5032 565,93

4 752 620,45
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Titval Plus, S..C.A.V,, S.A.

OL3717628

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre de 2012 y 2011
(Expresadas en euros)

2012 2011
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversién Colectiva 1 340,59 1748,88
Gastos de personal ” -
Otros gastos de explotacion (65 061.09) (76 237,64)
Comision de gestion (54 800,73) (59 643,01)
Comisién de depositario (2 740,33) (2 982,30)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Otros (7 520,03) (13612,33)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacion (63 720,50) (74 488,76)
Ingresos financieros 79 360,63 73 240,51
Gastos financieros (230,81) (12,13)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 106 368,65 (382 633,96)
Por operaciones de la cartera interior 46 928,72 (266 504,00)
Por operaciones de la cartera exterior 5943993 (116 129,96)
Por operaciones con derivados = =
Otros - -
Diferencias de cambio (3 003,79) 14 292 33
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 3 082,14 (32 199,79)
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 8 115,22 (212.91)
Resultados por operaciones de la cartera exterior (666,68) (2 333,98)
Resultados por operaciones con derivados (4 366.40) (29 652,90)
Otros 2 B
Resultado financiero 185 576,82 (327 313,04)
Resultado antes de impuestos 121 856,32 (401 801,80)
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 121 856,32 {401 801,80)
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Titval Plus, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2012
(Expresada en euros)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Titval Plus, S.I.C.A.V., S.A., en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida en Barcelona el
6 de junio de 2005. Tiene su domicilio social en Calle Doctor Ferran 3-5, Barcelona.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversion de
Capital Variable de la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el
18 de julio de 2005 con el numero 3.117, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracion de Sociedad de Inversion de Capital Variable a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003, modificada por la
Ley 31/2011 y sucesivas modificaciones, el objeto social de las Instituciones de
Inversion Colectiva es la captacién de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechaos, valores u otros instrumentos, financieros
o no, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcion de los
resultados colectivos.

La gestion y administracion de la Sociedad esta encomendada a GVC Gaesco
Gestion, Sociedad Andénima, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva,
sociedad participada al 100% por GVC Gaesco Holding S.L., siendo la Entidad
Depositaria de la Sociedad Santander Investment S.A. Dicha Entidad Depositaria debe
desarrollar determinadas funciones de Vvigilancia, supervision, custodia y
administracion para la Sociedad, de acuerdo a lo establecido en la Orden EHA
596/2008, de 5 de marzo.

La Sociedad esta sometida a la normativa legal especifica de las Sociedades de
Inversion de Capital Variable, recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012,
de 13 de julio, por las que se aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, modificada por la Ley 31/2011 y sucesivas modificaciones, de Instituciones
de Inversion Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa que le son
aplicables son los siguientes:

o Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada Ley,
de la denominacién "Sociedad de Inversiéon Mobiliaria de Capital Variable"
(S.I.M.C.A.V.) y sus diferentes variantes, por "Sociedad de Inversion de Capital
Variable" (S.1.C.AV.).
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Titval Plus, S..C.A.V,, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2012
(Expresada en euros)

e El capital minimo desembolsado debera situarse en 2.400.000 euros. El capital
estatutario maximo no podra superar en mas de diez veces el capital inicial.

¢ El numero de accionistas de la Sociedad no podra ser inferior a 100.

e Cuando por circunstancias del mercado o por el obligado cumplimiento de la ley o
de las prescripciones del texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital,
aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, el capital o el
nimero de accionistas de una sociedad de inversién, o de uno de sus
compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el Real Decreto
1082/2012, dichas instituciones gozaran del plazo de un afo, durante el cual podran
continuar operando como tales.

e Las acciones representativas del capital estatutario maximo que no estén suscritas
o las que posteriormente haya adquirido la Sociedad, deben mantenerse en cartera
hasta que sean puestas en circulaciéon por los 6rganos gestores. Las acciones en
cartera deberan estar en poder del Depositario, tal y como se menciona en el
articulo 80 del Real Decreto 1082/2012.

e Los valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia 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 funcion.

e Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de
concentracion de inversiones.

e La Sociedad debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 3% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depositos 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 Publica.

e La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a la utilizacién de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo
de contraparte.
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Titval Plus, S..C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2012
(Expresada en euros)

La Sociedad Gestora percibe una comisiéon anual en concepto de gastos de gestion
calculada sobre el patrimonio de la Sociedad. En los ejercicios 2011 y 2012 la
comision de gestion ha sido del 2,00%.

Igualmente se establece una remuneracion de la Entidad Depositaria calculada sobre
el patrimonio custodiado. En los ejercicios 2011 y 2012 la comision de depositaria ha
sido del 0,10%.

Ademas, la Sociedad ha suscrito con la Entidad Depositaria Santander Investment
S.A. un acuerdo por el cual esta ultima, en su actividad de comercializador de
Instituciones de Inversion Colectiva extranjeras, se compromete a devolver a la
Sociedad, aquellas comisiones percibidas por ella con motivo de los acuerdos de
comercializacion que la entidad mantiene con las entidades gestoras de las citadas
Instituciones de Inversion Colectiva extranjeras. Como consecuencia de este acuerdo,
la Sociedad ha recibido durante los ejercicios 2012 y 2011 unos ingresos que se
recogen, entre otros conceptos, dentro del epigrafe de "Comisiones retrocedidas a la
Institucion de Inversion Colectiva” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta y que
han ascendido a 1.340,59 euros y 1.748,88 euros, respectivamente.

Gestion del riesgo

La politica de inversion de la Sociedad, asi como la descripcion de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicién 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:

1. 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 titulos que la
Sociedad tenga en cartera. Implica que un activo financiero que forme parte de
la cartera pueda verse sometido a alteraciones en su valor de mercado. De la
misma forma las variaciones del activo financiero provocaran oscilaciones en el
valor liquidativo de la IIC.




0,03 EUROS 0L3717634

| Rpwos

Titval Plus, S.1.C.A.V,, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2012
(Expresada en euros)

Este riesgo se valora a nivel de la [IC mediante el computo diario del VAR a 10
sesiones al 99% de nivel de confianza. Ello implica que se mide cual es la caida
maxima que puede esperarse del valor liquidativo en dos semanas. La Unidad
de Control de Riesgos monitoriza diariamente esta cifra y se evalua su idoneidad
respecto a la politica de inversion de la IIC. Se utiliza la tecnologia del VAR por
Mixtura de Normales.

Fundamentalmente el riesgo de mercado deriva de tres factores diversos:

a)

Riesgo de precios: En activos de renta variable, por ejemplo, se produce
una negociacién continuada en los mercados bursatiles que provoca una
variacion de sus cotizaciones. En aquellas IICs cuya politica de inversion
posibilite la inversion en este tipo de activos existira necesariamente el
riesgo de que estos precios varien y con ello el valor liquidativo de la IIC.

Los propios folletos de las IICs, establecen un limite maximo para la
inversion en este tipo de activos. El control de este riesgo se efectua,
dentro de la Sociedad Gestora, por la Unidad de Control de Riesgos, que
valida tanto la inversion global de este tipo de activos como las propias
variaciones de precios a nivel individual.

Riesgo de tipos de interés: En activos de renta fija, por ejemplo, la
variacion de los tipos de interés provoca una variacion en el calculo del
valor actual de los flujos de caja futuros, de forma que modificaciones de
los tipos de interés generan variaciones en la valoracion de estos activos.
La sensibilidad de valoracion de los activos respecto a la variacion de los
tipos de interés se denomina duracién. A mayor plazo de vencimiento,
mayor es esta sensibilidad o duracion.

Los propios folletos de las IICs, establecen un limite maximo para la
inversion en este tipo de activos, bien en término de duracion de la cartera
o de los diferentes activos en particular, bien en términos de vencimiento.
El control de este riesgo se efectua, dentro de la Sociedad Gestora, por la
Unidad de Control de Riesgos, que valida tanto la duracién de este tipo de
activos como el total de la cartera, y su total sometimiento a la politica de
inversion de la IIC, como las propias variaciones de la valoracion a nivel
individual.
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Titval Plus, S.1.C.A.V,, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2012
(Expresada en euros)

c) Riesgo de tipo de cambio: Las carteras de las |[IC pueden invertir, en
funcién de lo establecido en su politica de inversion, en activos emitidos en
una divisa distinta a la del euro. Las oscilaciones del tipo de cambio de
estas divisas respecto al euro, provocaran una variacion en la valoracion
de estos activos.

Los propios folletos de las 1ICs, establecen un limite maximo para la
inversion en divisas distintas al euro. El control de este riesgo se efectua,
dentro de la Sociedad Gestora, por la Unidad de Control de Riesgos, que
valida tanto que el porcentaje de inversion en estos activos no supere el
establecido por los folletos de la [IC, como las propias variaciones de
valoracion a nivel individual.

2 Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencioén de la contraparte de
cumplir sus obligaciones financieras con la Sociedad. En activos de renta fija, por
ejemplo, existe una entidad, el emisor, que es el responsable de satisfacer en el
futuro unos flujos de caja determinados. Existe la posibilidad de que este Emisor
pueda entrar en situaciones concursales o similares que le impidan en el futuro
poder hacer frente a esos flujos de caja. Este riesgo, que el Emisor no cumpla
sus obligaciones, recibe el nombre de riesgo de crédito. Estas entidades
emisoras estan controladas por las denominadas Agencias de Rating, que
emiten unas calificaciones donde se expresa, a juicio de dichas Agencias, la
posicion de Emisor, de cara a poder hacer frente a los flujos de caja de cada una
de las emisiones. Estas calificaciones, graduadas en una escala propietaria de
cada una de las Agencias, expresan la mayor o menos probabilidad de impago
que pueda haber. En diversas IIC existe un rating minimo que deben de tener las
emisiones que se adquieran, y habitualmente un porcentaje maximo en el que se
pueda invertir por debajo de un determinado nivel.

Los propios folletos de las IICs, establecen estos Ratings minimos o estos
porcentajes maximos a invertir por debajo de un determinado nivel. El control de
este riesgo se efectua, dentro de la Sociedad Gestora, por la Unidad de Control
de Riesgos, que valida el rating de las emisiones adquiridas, y que computa el
porcentaje que significan del total del patrimonio de la IIC, para verificar el
cumplimiento del folleto.
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3. Riesgo de liquidez: se produce cuando existen dificultades en el momento de
realizar en el mercado los activos en cartera. En ocasiones puede ocurrir que
las posiciones que se mantengan en un determinado activo sean muy grandes
en relacion al volumen que de ese activo se negocia diariamente en los
mercados. En este supuesto en el caso de tener que vender ese activo podria
implicar bien un descenso importante de su precio para poder enajenario, bien
disponer de un periodo largo de tiempo para efectuar la venta sin presionar los
precios a la baja.

La Unidad de Control de Riesgos, efectia un analisis de profundidad de
mercado en el que determina el numero de dias que se necesitarian, en funcion
del nimero medio de titulos que se negocie en un dia en los mercados, para
vender la totalidad de la posicion. Se realiza a nivel de cada valor individual, y
también para el conjunto de la cartera, determinando entonces el numero de
dias que requeriria una hipotética liquidacion total de la cartera.

En el andlisis de todos estos riesgos existe un triple control:

La Unidad de Control de Riesgos: que diariamente monitoriza estos riesgos y los
reporta a los departamentos implicados.

La Unidad de Control de Sistemas: A la cual reporta la Unidad de Control de
Riesgos las conclusiones de sus analisis diarios.

El Consejo de Administracion: al cual reporta la Unidad de Control de Sistemas
con caracter trimestral, el resumen de las incidencias que pudieran haberse
detectado.

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 mencionados en el apartado 1.a), anterior, limitan la
exposicién a dichos riesgos.
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a)

c)

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad, han sido
preparadas a partir de los registros contables de la Sociedad, habiéndose aplicado las
disposiciones legales vigentes en materia contable que le son aplicables, con el objeto
de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situacién financiera y de sus
resultados.

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

Principios contables

Para la elaboraciéon de estas cuentas anuales se han seguido 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. Los principios mas significativos se describen en la Nota 4. No
existe ningun principio contable de aplicacion obligatoria que, siendo significativo su
efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2012 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.

Los Administradores de la Entidad presentan, a efectos comparativos, con cada una
de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de péerdidas y ganancias y del
estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2012, las
correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2012 y 2011.
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Durante el ejercicio 2012 la Sociedad Gestora ha modificado el criterio de
contabilizacion de las Pérdidas Fiscales a Compensar que aparecen en Cuentas de
Orden. Hasta cierre del ejercicio 2011 el importe reflejado en el epigrafe “Pérdidas
Fiscales a Compensar” de las Cuentas de Orden no incluia la Base Imponible del
propio ejercicio, ya que ésta se incluia en el momento en que se presentaba la
liquidacion del Impuesto sobre Sociedades durante el ejercicio posterior. A partir del
mes de diciembre de 2012 el importe de las "Pérdidas Fiscales a compensar” de las
Cuentas de Orden incluye la Base Imponible del propio ejercicio 2012. Dado que el
cambio de criterio ha tenido lugar al cierre del ejercicio 2012, en Cuentas de Orden del
Balance de Situacion adjunto a 31 de diciembre de 2012, las "Pérdidas Fiscales a
Compensar" incluyen la Base Imponible del propio ejercicio y la del ejercicio 2011.

Consolidacién

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad, no esta obligada, de acuerdo con el
contenido del articulo 42 del Coédigo de Comercio, a formular cuentas anuales
consolidadas o bien por no ser sociedad dominante de un grupo de sociedades o no
formar parte de un Grupo de Sociedades, segun lo previsto en dicho articulo.

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 activos financieros, si los hubiera. Aun cuando éstas se consideren
las mejores estimaciones posibles, en base a la informacién existente en el momento
del calculo, acontecimientos futuros podrian obligar a modificarlas prospectivamente,
de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor tedrico por accion 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 2012
y 2011.
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Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance
de situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto
y esta memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.

3. Propuesta y aprobacion de distribucion de resultados
El detalle de la propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2012, por el Consejo de

Administracion a la Junta de Accionistas, asi como la aprobacion de la distribucion del
resultado del ejercicio 2011, es la siguiente:

2012 2011

Base de reparto

Resultado del ejercicio 121 856,32 (401 801,80)
121 856,32 (401 801,80)

Propuesta de distribucion

Reservas

Reserva legal 12 185,63 -

Resultado de ejercicios anteriores 109 670,69 (401 801,80)

121 856,32 (401 801,80)

En base al Articulo 273 de de la Ley de Sociedades de Capital, "si existieran pérdidas de
gjercicios anteriores que hicieran que el valor del patrimonio neto de la Sociedad fuera
inferior a la cifra de capital social, el beneficio se destinara a la compensacion de estas
pérdidas".
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
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4.

Resumen de los principios contables y normas de valoracion mas significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacion de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a)

c)

Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestiéon de la
Sociedad continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas
contables no esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

Deudores

La valoracion inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario,
es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacion
entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

La valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de
interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un
plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor nominal.

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
calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por
deterioro asi como su reversion se reconocen como un gasto o un ingreso en la cuenta
de pérdidas y ganancias.
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d)

Cartera de inversiones financieras

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

e Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor
y que devengan una remuneracion consistente en un interés establecido
contractualmente.

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

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda se aplican
técnicas de valoracion, como precios suministrados por intermediarios, emisores o
difusores de informacion, utilizacion de transacciones recientes de mercado
realizadas en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas vy
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.

El valor razonable de los valores representativos de deuda no cotizados se define
como el precio que iguale el rendimiento interno de la inversiéon a los tipos de
interés de mercado vigentes en cada momento de la Deuda Publica asimilable por
sus caracteristicas financieras, incrementado en una prima o0 margen que sea
representativo del grado de liquidez, condiciones concretas de la emision, solvencia
del emisor y, en su caso, riesgo pais.

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 ejercicio.
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e Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades,
tales como acciones y cuotas participativas, que tienen Ila naturaleza de
instrumentos de capital para el emisor.

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.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio no cotizados se considera el
valor tedrico que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable
ajustado de la entidad o grupo consolidado, corregido por el importe de las
plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, existentes en el momento de
la valoracion.

* Depositos en entidades de crédito: depodsitos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepcidon de los saldos que se recogen en el epigrafe de
"Tesoreria".

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 funcién del valor liquidativo o valor de cotizacién del dia
de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se calculara un valor
liquidativo, se utiliza el ultimo valor liquidativo disponible. Para las inversiones en
Instituciones de Inversion Colectiva de Inversiéon Libre, Instituciones de Inversion
Colectiva de Instituciones de Inversién Colectiva de Inversién Libre e Instituciones
de Inversion Colectiva extranjeras similares, segun el articulo 48.1.)) del Real
Decreto 1082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

e Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de futuros y
forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants 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 negociados en mercados organizados, la Sociedad Gestora
establece un modelo de valoracion en funcién de las condiciones especificas
establecidas en la Circular 3/1998 de la C.N.M.V., derogada por la Circular 6/2010,
de 21 de diciembre de 2010, de la C.N.M.V.
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e)

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion, se
daran de baja con cargo 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 los
mismos.

Adaquisicion y cesién temporal de activos

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

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de péerdidas 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.

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacién 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”, seguin 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.
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e)

h)

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
transaccién 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 “Variacién
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.

Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacioén y hasta
el momento de cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en el epigrafe
correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable de
deposito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance de situacion.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucion de
Inversion Colectiva”.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el epigrafe
de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucién de 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
“Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacién del valor razonable en
instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segun éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.
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)

A 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no mantenia posiciones abiertas en
cartera de derivados.

Cesidén de valores en préstamo

El valor razonable de los valores cedidos en préstamo se registra, desde el momento
de la cesion y hasta la fecha de cancelacion, en la cuenta de "Valores cedidos en
préstamo por la Institucién de Inversién Colectiva" de las cuentas de orden.

Dichos valores contindan figurando en el activo del balance valorados a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

Los ingresos obtenidos como consecuencia de la concesion se periodifican hasta el
vencimiento de la operacion imputandose a la cuenta de resultados de acuerdo al tipo
de interés efectivo.

En caso de venta de los activos financieros recibidos en garantia de la operacion se
reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de la obligacion de devolverlos,
reconaciendo la modificacién del valor en la cuenta de resultados.

Operaciones de permuta financiera

Las operaciones de permuta financiera se registran en el momento de su contratacion
y hasta el momento de cierre de la posicion o vencimiento de contrato, en los
epigrafes de "Compromisos por operaciones largas de derivados" o de "Compromisos
por operaciones cortas de derivados" de las cuentas de orden, segun su naturaleza y
por el importe nominal comprometido. La contrapartida de los cobros o pagos
asociados a cada contrato se registran en el epigrafe de "Derivados" de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance de situacion, segun
corresponda.

En los epigrafes de "Resultado por operaciones con derivados" o de "Variacién del
valor razonable en instrumentos financieros - Por operaciones con derivados”,
dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de
estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe de
"Derivados" de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente, segun su
saldo, del balance de situacion, hasta la fecha de su liquidacién.

20



0,03 FUROS 0L3717646

T

Titval Plus, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2012
(Expresada en euros)

k)

En aquellos casos en que el contrato presente una liquidacion diaria, las
correspondientes diferencias se contabilizaran en el epigrafe de "Resultados por
operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “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.

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
contraprestaciéon entregada.

Las diferencias positivas o negativas que se producen entre la contraprestacion
recibida en la colocacién o enajenacién y el valor nominal o el valor razonable de
dichas acciones, segun se trate de acciones puestas en circulaciéon 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 operaciones se registran
directamente contra el patrimonio neto como menores reservas, netos del efecto
impositivo, 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 la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, se
establece que la adquisicion por la Sociedad de sus acciones propias, entre el capital
inicial y el capital estatutario maximo, 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.
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m)

5.

Valor tedrico de las acciones

La determinacion del patrimonio de la Sociedad a los efectos del calculo del valor
tedrico de las correspondientes acciones que lo componen, se realiza de acuerdo con
los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la C.N.M.V.

Impuesto sobre beneficios

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 que 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 sélo 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".

Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente:

2012 2011
Administraciones Publicas deudoras 32 307,55 15 953,08
Operaciones pendientes de liquidar » 46 130,00
Otros 21,96 120,16
32 329,51 62 203,24
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El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras" al 31 de diciembre de 2012 y 2011 se
desglosa tal y como sigue:

2012 2011
Retenciones practicadas en el gjercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario 31018,23 15 953,08
Hacienda Publica deudora ejercicios anteriores 1289,32 -
32 307,55 15 953,08

El capitulo de “Hacienda Publica deudora ejercicios anteriores” recoge, principalmente, el
importe de las retenciones practicadas en origen sobre intereses y otros rendimientos de
capital mobiliario en ejercicios anteriores.

6. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente:

2012 2011
Administraciones Publicas acreedoras 55,95 =
Otros 8 911,57 12 044,68
8 967,52 12 044,68

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2012 recoge
las retenciones sobre intereses y otros rendimientos de capital mobiliario.

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de
gestion y depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2012 y 2011, la Sociedad no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los ejercicios
2012 y 2011, la Sociedad no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un
aplazamiento superior al plazo legal establecido.
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7. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores de la Sociedad, por tipo de activo, al 31 de diciembre de
2012 y 2011 se muestra a continuacion:

2012 2011

Cartera interior 1041 316,76 1408 217,43
Valores representativos de deuda 300 412,99 397 515,17
Instrumentos de patrimonio 368 655,86 574 850,00
Instituciones de Inversion Colectiva 372 247,91 435 852,26
Cartera exterior 1 398 826,54 1071 268,73
Valores representativos de deuda 671 156,85 528 642,84
Instrumentos de patrimonio 53 395,66 128 745,00
Instituciones de Inversion Colectiva 674 274,03 413 880,89
Intereses de la cartera de inversién 10 449,02 7 706,90
2450 592,32 2 487 193,06

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012 y 2011, respectivamente.

A 31 de diciembre de 2012 y 2011 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Santander Investment S.A.

8. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el saldo de este epigrafe del balance de situacion
adjunto corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por la

Sociedad en el Depositario, remuneradas a un tipo de interés de mercado.

El saldo denominado en monedas diferentes al euro asciende a 223.788,62 euros a 31 de
diciembre de 2012 y 23.206,14 euros a cierre de ejercicio 2011.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2012
(Expresada en euros)

9.

Patrimonio atribuido a accionistas

El movimiento del Patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2012 y 2011 se

detalla en el Estado de cambios en el patrimonio neto.

a)

Capital Social

El movimiento del capital social durante los ejercicios 2012 y 2011, se muestra a

continuacion:

Operaciones

2011 con acciones Otros 2012

Capital inicial 2 500 000,00 - 2 500 000,00
Capital estatutario 1 345 305,00 - - 1345 305,00
3 845 305,00 - - 3845 305,00

Operaciones

2010 con acciones Otros 2011

Capital inicial 2 500 000,00 - 2 500 000,00
Capital estatutario 1 345 305,00 - 1345 305,00
3 845 305,00 - - 3845 305,00

El capital social inicial esta representado por 2.500.000 acciones nominativas de 1,00
euro nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Desde el 27 de diciembre de 2006 las acciones de la Sociedad estan admitidas a
negociacion en el Mercado Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacién de
valores autorizado por acuerdo del Consejo de Ministros de fecha 30 de diciembre de

2006.

El capital estatutario maximo se establece en 8.000.000,00 euros representado por
8.000.000 acciones nominativas de 1,00 euro nominal cada una.
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b)

Reservas y resultado del ejercicio

El movimiento de las reservas y el resultado durante los ejercicios 2012 y 2011, se
muestra a continuacion:

Reserva legal

Reserva voluntaria

Otras reservas

Resultado de ejercicios

anteriores

Resultado del ejercicio

Reserva legal

Reserva voluntaria

Otras reservas

Resultado de ejercicios

anteriores

Resultado del ejercicio

Distribucion
resultados de Resultado de
2011 2011 2012 Otros 2012
35 268,31 _ . 35 268,31
166 634,76 _ _ 166 634,76
18 824.96 _ _ 18 824 96
(629 338.49) (401 801,80) - - (1031 140,29)
(401 801,80) 401 801,80 121 856,32 - 121 856,32
(810 412,26) 2 121 856,32 - (688 555,94)
Distribucion
resultados de Resultado de
2010 2010 2011 Otros 2011
22 680,23 12 588,08 35 268,31
166 634,76 - - - 166 634,76
18 824,96 - - 18 824 96
(742 631,25) 113 292,76 - - (629 338,49)
125 880,84 (125 880.84) (401 801,80) - (401 801,80)

(408 610,46)

(401 801,80)

(810 412,26)

La reserva legal se dota de conformidad con el Articulo 274 de la Ley de Sociedades
de Capital, que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por 100 del beneficio
del ejercicio se destinara a ésta hasta que alcance, al menos, el 20 por 100 del capital
social. No puede ser distribuida y si es usada para compensar pérdidas, en el caso de
gue no existan otras reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser repuesta

con beneficios futuros.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2012
(Expresada en euros)

c)

d)

Acciones propias

El movimiento del epigrafe de "Acciones Propias" durante los ejercicios 2012 y 2011,
ha sido el siguiente:

2012 2011
Saldo al 1 de enero (484 621,18) (350 395,79)
Entradas (39 784,76) (134 225,39)
Salidas - -
Saldo al 31 de diciembre (524 405,94) (484 621,18)

A 31 de diciembre de 2012 y 2011 la Sociedad mantenia 570.060 y 522.040 acciones
propias en cartera respectivamente.

Valor tedrico

El valor tedrico de las acciones al 31 de diciembre de 2012 y 2011 se ha obtenido de
la siguiente forma:

2012 2011
Patrimonio atribuido a accionistas 2793 521,71 2 711 450,15
Numero de acciones en circulacion 3 275 245 3 323 265
Valor teérico por accion 0,85 0,82
Numero de accionistas 173 183

Accionistas

Al cierre del ejercicio 2012, 2 accionistas poseen acciones que representan el 63,66%
de la cifra de capital social, asi como un porcentaje individual superior al 20%, por lo
que se consideran participaciones significativas de acuerdo con el articulo 31 del Real
Decreto 1082/2012 de Instituciones de Inversion Colectiva.
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Al 31 de diciembre de 2012 las sociedades que participaban en el capital social en un
poercentaje igual o superior al 20% son las siguientes:

Sociedad Numero de acciones Porcentaje de participacion

Suro forest, S.L. 1 084 954 33,13%

Al cierre del ejercicio 2011, 2 accionistas poseian acciones que representaban el
62,74% de la cifra de capital social, asi como un porcentaje individual superior al 20%,
por lo que se consideran participaciones significativas de acuerdo con el articulo 31 del
Real Decreto 1082/2012 de Instituciones de Inversién Colectiva.

Al 31 de diciembre de 2011 las sociedades que participaban en el capital social en un
porcentaje igual o superior al 20% eran las siguientes:

Sociedad Numero de acciones Porcentaje de participacion

Suro forest, S.L. 1 084 954 32,65%

10. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente:

2012 2011
Capital nominal no suscrito ni en circulacién 4 154 695,00 4 154 695,00
Pérdidas fiscales a compensar 877 870,93 597 925,45
5032 565,93 4752 620,45
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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, y sus modificaciones posteriores, encontrandose sujeta en dicho
impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el numero de accionistas
requerido sea como minimo el previsto en el articulo noveno de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones.

El importe de las bases imponibles negativas pendientes de compensar al 31 de diciembre
de 2012, asciende a 877.870,93 euros. Dicho importe tiene compensada la base imponible
del ejercicio 2012.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a los
que la Sociedad se halla sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion de
cuatro afos. La Sociedad tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta
sujeto de los ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las
autoridades fiscales.

12. Otra informacion

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la
Sociedad y a precios de mercado. Los informes periédicos incluyen, segun lo establecido en
la Circular 4/2008, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas, si las hubiera.

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestion del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran
producido durante el ejercicio.
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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 los Anexos | y Il se recogen,
en su caso, las adquisiciones temporales de activos y depésitos contratados con éste, al 31
de diciembre de 2012 y 2011, respectivamente.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas y
gue por su naturaleza esta gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversiéon Colectiva, los temas relativos a la proteccién del medio ambiente y la seguridad y
salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2012 y 2011, ascienden a 3 miles de euros,
en ambos casos.

Durante los ejercicios 2012 y 2011 no han existido remuneraciones a los miembros del
Organo de Administracion, ni existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y de
seguros de vida respecto a los miembros del Consejo de Administracion, ni anticipos o
créditos concedidos a los mismos, ni se han asumido otras obligaciones por su cuenta a
titulo de garantia.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2012, se compone de 3
hombres y 1 mujer.

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital y
con el fin de reforzar la transparencia de las sociedades de Capital los Consejeros han
comunicado a la Sociedad:

a) Que no hay situaciones de conflictos de intereses, directos o indirectos con el interés
de la Sociedad.

b) Que al 31 de diciembre de 2012 no poseen participaciones directas o indirectas en el

capital de sociedades con el mismo, analogo o complementario género de actividad al
gue constituye el objeto de la Sociedad (con las siguientes excepciones):
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c) Que no ejercen cargos o funciones, ni realizan actividades por cuenta propia o ajena
del mismo, analogo o complementario género de actividad del que constituye el objeto
social de la Sociedad (con las siguientes excepciones):

Porcentaje Porcentaje
Sociedad Acciones participacion | Acciones participacion
Consejero participada directas directa indirectas indirecta Funciones
CARME HORTALA XAXELS FINANCE,
VALLVE SICAV.. SA 31 0.01% - - -
CARME HORTALA BOVALL 2009
VALLVE SILCAV., SA - - = = Consejera

Adicionalmente, los Consejeros han confirmado que, y segun la informacioén de la que tienen
conocimiento, las personas vinculadas con los consejeros a los efectos del Articulo 231 de
la Ley de Sociedades de Capital no ostentan participaciones accionariales directas o
indirectas ni desempefian cargos o funciones en las entidades cuya actividad es la misma,
analoga o complementaria a la que constituye el objeto social de la Sociedad.

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

13. Hechos posteriores

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2012 hasta la fecha de formulacién de las
presentes cuentas anuales, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia.
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Titval Plus, S.I.C.A.V,, S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2012

Evolucioén de los negocios (mercados), situacion de la Sociedad y evolucién previsible

TITVAL PLUS, S.I.C.AV., tiene como objetivo alcanzar la mayor rentabilidad asumiendo el
menor riesgo. La sociedad no sigue ni replica ningtn indice de referencia. Puede invertir en
valores de renta variable y de renta fijja nacional e internacional, de emisores publicos y
privados, denominados en euro o en moneda distinta del euro. Podra invertir en
instrumentos derivados negociados en mercados organizados y O.T.C. con finalidad de
cobertura e inversion.

El transcurso del ejercicio 2012 se ha caracterizado por una reduccién de la aversion al
riesgo. Los parquets de renta variable han cerrado un ejercicio positivo, si bien con
alternancia de periodos con buenas evoluciones bursatiles con otros —como el segundo
trimestre- en los que predominé la incertidumbre al emerger dudas sobre Grecia y la banca
espafnola, principalmente. Analizando las rentabilidades en las principales zonas
geograficas, el indice mundial MSCI se anot6 una subida del +13,4%, lo mismo que el
estadounidense S&P500, el europeo EuroStoxx50 un +13,8%, el japonés Nikkei 225 un
+22,9% y el global MSCI de mercados emergentes un +15,1%; todos en divisa original.
Incluso las Bolsas periféricas de la zona euro despidieron el ejercicio con ganancias, siendo
la excepcion el indice doméstico Ibex35 al registrar una caida del -4,66% debido a sus
particularidades internas. El motor de rendimiento han sido los sectores ciclicos (autos,
seguros, quimicas, bancos, etc.) frente los denominados defensivos (telecomunicaciones,
utilities, alimentacién, etc.). A pesar de estas subidas de doble digito, el ejercicio ha sido
complicado en términos de gestién. Los numerosos frentes abiertos han provocado un
escenario de incerteza generalizada que ha dejado muchos inversores fuera de la renta
variable.

Respecto el mercado de renta fija, pese a la apertura puntual de ventanas de emisién a lo
largo del afo, la situacion aun dista mucho de ser normalizada. De todas formas, si bien la
crisis soberana de la zona euro persiste, ha ido cambiando la percepcidon de la misma por
parte de los inversores con el transcurso de los meses. Las medidas y acuerdos adoptados
a nivel politico en pro del avance de la union econdmica y fiscal, si bien tomados con
demora y no en grado suficiente, y, sobre todo, el papel llevado a cabo por los bancos
centrales han propiciado un clima de mayor confianza en el tltimo tramo del afio. Todo ello
se ha reflejado en la evolucion de los mercados financieros, sobretodo en la evolucién de las
primas de riesgo de los paises periféricos.
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Titval Plus, S.I.C.A.V., S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2012

Los Bancos Centrales han tenido un papel activo y determinante durante el periodo. A
medidas de inyeccion de liquidez como el anuncio de la Reserva Federal del Quantitative
Easing 3, hay que afiadir el mensaje que dio dicha autoridad monetaria estadounidense de
que mantendra los tipos de interés excepcionalmente bajos hasta al menos mediados del
2015. En el caso del Banco Central Europeo, ademas de rebajar en julio el tipo de interés
oficial hasta el 0,75%, Mario Draghi hizo dos declaraciones que aportaron calma a los
mercados: puso de manifiesto su compromiso de hacer todo lo que sea necesario para
preservar el euro y anuncié que la entidad que él preside estd preparado para comprar
bonos a corto plazo de paises periféricos. La incidencia de tales declaraciones fue directa,
de forma que se redujo la percepcién del riesgo de la deuda soberana periférica. De esta
forma, el bono espafiol a 10 afios veia como su TIR pasaba del cotizar en julio a nuevos
maximos en torno al 7,5% hasta niveles del 5,2% a finales de afo. Lo mismo sucedid, como
es logico, con la prima de riesgo o diferencial de tipos de interés a largo plazo entre Espana
y Alemania, que paso desde un maximo en julio de 638 puntos basicos hasta niveles
proximos a 400 puntos basicos a cierre de ejercicio. A pesar de todo ello, el Bund no ha
abandonado su papel refugio y sigue cotizando a tasas internas de rentabilidad todavia muy
bajas: 1,14% a finales de diciembre.

Durante el afio se han realizado operaciones con instrumentos derivados, con finalidad de
inversién, en futuros sobre Ibex-35 que han proporcionado un resultado global negativo de
4.366,40 euros.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad esta destinado a la
consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos
de precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes
establecidos por la normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares
correspondientes emitidas por la Comision Nacional del Mercado de Valores).
Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada que resenar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo

Nada que resefiar dado el objeto social de la Sociedad.
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Titval Plus, S.I.C.A.V., S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2012

Adquisicion de acciones propias

Durante el ejercicio 2012 la Sociedad ha adquirido 48.020 acciones propias siendo el total
de acciones propias al 31 de diciembre de 2012 de 570.060 acciones.

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de
615.714,06 euros.
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Titval Plus, S..C.A.V,, S.A.

Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestién

Reunidos los Administradores de Titval Plus, S.I.C.A.V., S.A., en fecha 26 de marzo de
2013, y en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular las cuentas anuales y
el informe de gestion del ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de
2012, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos gue preceden a este
escrito:

a) Balance de situacion, Cuenta de pérdidas y ganancias y Estado de cambios en el
patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2012 y 2011.

b)  Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2012.

c) Informe de gestion del ejercic:_'ua)zmz
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