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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Alos Accionistas de SOLVENTIS EOS, S.I.CAYV, SA,

Hemos auditado las cuentas anuales de SOLVENTIS EOS, S.I.C.AV, 8.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 formulacidn 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 realizacién de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacién, los principios y
criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estin de acuerdo con el marco normativo
de informacidn financiera que resulta de aplicacién.

En nuesira opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de SOLVENTIS EOS, 8.I.C.AV,
S.A., al 31 de diciembre de 2012, asf 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 aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos
en el mismo,

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones gue los Administradores
consideran oportunas sobre la situacidn de la Sociedad, 1a evolucién de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién
contable que contiens el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a
partir de los regisiros contables de la Sociedad.
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SOLVENTIS EOS, S.I.C.A.V., S.A.

Balances de situacién al 31 de diciembre de 2012 y 2011

{(Expresados en euros)

0L3738435

ACTWVO 2012 2011
Activo no corrienfe - -
Inmovilizado intangible - -
Inmovilizado material - -
Bienes inmuebles de uso propio - -
Maobiliario y enseres - -
Activos por impuesto diferido - -
Activo corriente 10 297 883,16 9 449 388,34
Deudores 70 342,72 456 448,83
Cartera de inversiones financieras 9 450 952,05 5 984 484,30
Cartera interior 735 176,41 533 778,66
Valores representativos de deuda 329 387,28 240 000,00
. Instrumentos de patrimenio 405 789,13 243 781,65
Instituciones de Inversién Colectiva - -
Depodsitos en Entidades de Crédito - 49 996,91
Derivados - -
Otros - -
Cartera exterior 8706 112,59 8 445 609,33
Valores representativos de deuda - “
Instrumentos de patrimanio § 694 812,59 8 424 259,33
Instituciones de Inversion Colectiva - -
Depésitos en Entidades de Crédito - -
Derivados 11 300,00 25 350,00
Otros - -
Intereses de la cartera de inversion 9 663,05 1 096,41
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -
Pericdificaciones - 13,00
Tesareria 775 588,39 8442 21
TOTAL ACTIVO 10 297 883,16 9 449 388,34
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SOLVENTIS EOS, 8.1.C.A.V,, S.A.

Balances de situacién al 31 de diciembre de 2012 y 2011

(Expresados en euros)

0L3738436

PATRIMONIO Y PASIVD 2012 2011
Patrimonio atribuideo a participes o accionistas 10 177 386,39 9429 790,83
Fendos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 10 177 386,389 9429 790,83
Capital 11 8486 900,00 11 846 800,00
Participes - -
Prima de emision 2 760 058,70 2 659 420,66
Reservas 327 093,68 320 893,84

{Acciones propias}

Resultados de gjercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultade del ejercicio

{Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizade 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 financieras
Derivados
Periodificaciones

(2 559 329,13)
(3 193 915,35)

996 578,49

120 496,77

120 498,77

(2 212 508,32)
(431 305,41)

(2 762 609,94)

19 597,51

18 597,51

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVD

10 297 883,16

9 449 388,34

CUENTAS DE ORDEN

2012

2011

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

Qftras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la lIC
Valores aportados como garantia por la lIC
Valores recibidos en garantia por la lIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion

3 353 750,00
2 700 000,00
653 750,00

51174 742,40

48 153 100,00

2 911 600,00
2 911 600,00

48 412 132,46

48 153 100,00

Pérdidas fiscales a compensar 302154240 259 032,46
Otros - . -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 54 528 492,40 51 323 732,46
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SOLVENTIS EOS, S..C.A.V,, S.A,

O0L3738437

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 Inversion Colectiva - -
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacion (259 992,91) (197 866,34)
Comisién de gestion (224 273,67) (157 797,17}
Comisién de depositario (9 970,15) (11 743,94)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Otros (25 749,09) (28 325,23)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacion (259 992,91) {197 866,34)
Ingresos financieros 399 128,52 384 638,27
Gastes financieros {60 642 40) (87 185,01)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 1172 212,13 {1 248 777,48))
Por operaciones de la cartera interior 130 715,92 (200 055,27)
Por operaciones de la cartera exterior 1052 345,86 {1 042 748,42)
Por operaciones con derivados (10 849,68) (5 873,44)
Otros - .
Diferencias de cambio (17 064,52) {3 971,48)
Detericro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros (236 762,33) (1639 438,25)
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior (233 286,96} {71 312,72}
Resultados per operaciones de la cartera exterior (276 878,72} {1270 436,82)
Resultados por operaciones con derivados 273 403,35 (297 688,71)
Otros . - -
Resultado financiero 1256 571,40 {2 564 743,60}
Resultado antes de impuestos 996 578,49 {2 762 609,94}
tmpuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 996 578,49 (2 762 609,94)
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CLASE 8/

SOLVENTIS EQS, S5..C.A.V,, S.A.I

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

a)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

SOLVENTIS EOS, S.I.C AV, S.A, en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida en
Barcelona el 3 de febrero de 2006. Tiene su domicilio social en Barcelona, calle Pedro
y Pons 9-11.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversion de
Capital Variable de la Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el
5 de julio de 2006 con el numero 3.212, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracién 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 objetc social de las Instituciones de
Inversion Colectiva es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarlos e invertirios en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros
o0 no, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcion de los
resuitados colectivos.

La gestidn y administracién de la Sociedad esta encomendada a SOLVENTIS AV,
S.A., mientras que la administraciéon se encuentra delegada a RBC Investor Services
Activos, S.A.U., siendo la Entidad Depositaria de la Sociedad RBC Investor Services
Espaiia, S.A.U. Dicha entidad depositaria debe desarrollar determinadas funciones de
vigilancia, supervigioén, custodia y administracion para !a Sociedad, de acuerdo a lo
establecido en la Orden EHA 526/2008, de 5 de marzo.

La Sociedad estd 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, y sucesivas modificaciones, 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 Inversién Colectiva. Los principales aspectos de
esta normativa que le son aplicables son [os siguientes:

+ Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada Ley,
de la denominacion "Sociedad de Inversidén Mobiliaria de Capital Variable"
(8..M.C.AV.) y sus diferentes variantes, por "Sociedad de Inversion de Capital
Variable" (S..C.AV.).
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CLASE 8.

SOLVENTIS EQOS, S.I.C. AV, S.A.

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

« 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.

s El ndmero de accionistas de la Sociedad no podra ser inferior a 100.

¢ 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 Legislative 1/2010, de 2 de julio, el capital o el
nimero de accionistas de una sociedad de inversidon, 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 circulacion por los érganos 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.

¢« [os valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salve 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 funcidn.

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

s lLa 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 0 en ofra entidad de crédito si el
Depositario no tiene esta consideracién, o en compraventas con pacto de recompra
a un dia de valores de Deuda Pudblica.

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.

A 31 de diciembre de 2012, las inversiones de la Sociedad cumple con la Directiva
Europea 2009/65/EC (UCITS).
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CLASE 8°

SOLVENTIS EOS, S.I.C.A.V., S.A,

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

b)

La Sociedad Gestora percibe una comision anual en concepto de gastos de gestion
calculada sobre el patrimonio de la Sociedad. En los ejercicios 2012 y 2011 la
comision de gestién ha sido del 1,35%.

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

Adicionalmente la Entidad encargada de la administraciébn ha percibido en los
gjercicios 2012 y 2011 una comisién anual fija de 6.000 euros mas una parte variable
en funcion del patrimonio medic efectivo mensual de la Sociedad, con los siguientes
tramos:

Desde 0 hasta 150 millones de euros: 0,06%
A partir de 150 millones de euros: 0,05%

(Gestion del riesgo

La politica de inversiéon de la Sociedad, asi como la descripcion de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folieto 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 gue se encuentra expuesta son los siguientes:

» 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.

e Riesgo de crédito: se trata del riesgo de gue puedan originarse pérdidas potenciales
debidas a cambios en la capacidad o intencién de la contraparte de cumplir sus
obligacicnes financieras con la Sociedad.

* Riesgo de liquidez: se produce cuando existen dificultades en el momento de
realizar en el mercado los activos en cartera.
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CLASE 87

SOLVENTIS EOS, 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)

L.a Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para confrolar la
exposicién 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.

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 elabaracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificacién recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, ia cual entré en vigor con fecha 31 de
diciembre de 2008. Los principios mas significativos se describen en la Nota 4. No
existe ningan principio contable de aplicacion obligateria 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 situacién, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del
estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2012, las
correspondientes al ejercicio anterior.
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CLASE 8-

BRI P I T

SOLVENTIS EOS, 5.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)

d)

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2012 y 2011.

Consolidacién

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

Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ocasicnes ios Administradores de la Sociedad han realizado
estimaciones para obtener la valoracion de alguncs activos, pasivos, ingresos, gastos
y compromisas gue 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. Aln cuando éstas se consideren
las mejores estimaciones posibles, en base a la informacion 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.

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 &l patrimonio neto
y esta memoria, estan expresadas en eures, excepto cuando se indique expresamente.

10
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CLASE 8

TR

SOLVENTIS EOS, 5.1.C.AV,, S.A.

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

3. Propuesta y aprobacion de distribucion de resultados

El detalle de la propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2012, por el Consejo de
Administracidén a la Junta de Accionistas, asi como la aprobacion de la distribucidon del
resultado del ejercicic 2011, es la siguiente:

2012 2011

Base de reparto

Resultado del ejercicio ' 9956 578,49 {2 762 609,04}
996 578,49 {2 762 609,94}

Propuesta de distribucidn

Reservas

Reserva legal 99 657,85 -

Resultados de ejercicios antericres 896 920,64 (2 762 609,94)

996 578,49 {2 762 609,%94)

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 compensacién de estas
pérdidas”.

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) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestién de Ia
Sociedad continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas
contables no estd encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2012
(Expresada en euros})

b)

d)

Principio del devengo

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

Deudcres

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

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 efective. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un
plazo de tiempo inferior a un afo 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 correcciohes valorativas por
deterioro asi como su reversidon se reconocen como un gasto o un ingreso en la cuenta
de pérdidas y ganancias.

Cartera de inversicnes 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 continuacién;

+ Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor
y que 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
cotizacidn el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas
reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias
econdémicas desde el momento de la transaccion.

12
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2012
(Expresada en euros)

En caso de gue no exista mercado activo para el instrumento de deuda se aplican
técnicas de valoracién, como precios suministrados por intermediarios, emisores o
difusores de informacion, utilizacidon de transacciones recientes de mercado
realizadas en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y
debidamente informadas si estan disponibles, valer razonable en el momento actual
de ofro instrumento que sea sustancialmente el mismo 0 modelos de descuento de
flujos y valoracion de opciones en su caso.

El valor razonable de los valores representativos de deuda neo cotizados se define
como el precio que iguale el rendimiento interno de la inversién a los tipos de
interés de mercado vigentes en cada momento de ia Deuda Publica asimilable por
sus caracteristicas financieras, incrementado en una prima ¢ margen que sea
representativo del grado de liquidez, condiciones concretas de la emision, sclvencia
del emisor y, en su caso, riesgo pais.

l.os 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.

¢ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades,
tales como acciones y cuotas participativas, que fienen la 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 inmediate 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.

+ Depoésitos en entidades de crédito: depésitos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de
"Tesoreria".

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

13
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2012
(Expresada en euros)

e)

* Acciones 0 participaciones de otras Instituciones de Inversidn 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
liquidativo, se utiliza el ultimo valor liquidativo disponible. Para las inversiones en
Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre, Instituciones de Inversion
Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de Inversién Libre e Instituciones
de Inversidén Colectiva extranjeras similares, segun el articulo 48.1. j) del Real
Decreto 1082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

s 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 [os 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 funcion 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.

Los actives en los que concurra un detericro notoric 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.

Adquigicidn v cesidn temporal de activos

Las adquisicicnes temporales de activos o adquisicicnes 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 retrocesidn 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 pérdidas y ganancias en
el epigrafe de “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2012
(Expresada en euros)

h)

La cesion 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
contratacién por el valor razonable de la contraprestacién 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 ¢
exterior”, segln los cambios se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la
cuenta de “Instrumentos de patrimonio®, de la cartera interior 0 exterior del activo del
halance.

Valores representativos de deuda

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

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 resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de “Variacién
del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la cartera interior o
exterior”, segin los activos se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida [a
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 contratacion y hasta
el momente de cierre de la posicién ¢ el vencimiento del contrato, en el epigrafe
correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal comprometido.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2012
{Expresada en euros)

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracién contable de
depdsito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“‘Deudores” del active 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 Institucién 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 ejecuciéon de la
operacion.

l.as diferencias gue 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 “Variacion 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.

A 31 de diciembre de 2012 y 2011 la Sociedad mantenia posiciones abiertas en
cartera de derivados (ver Anexo Il y IV).

Cuentas de compromiso

Tal y como determina la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la C.N.M.V., sobre
operaciones con instrumentos derivados de las Instituciones de Inversién Colectiva,
publicada en el BOE el 11 de enero de 2011, en el caso de que la Sociedad no haya
realizado la descompaosicion de las I[nstituciones de Inversion Colectiva en las que
invierte la Sociedad en funcion de las exposiciones a las que se encuentra
referenciada, segun lo establecido en la Norma 6.5 de dicha Circular, debe considerar
estas posiciones como un subyacente o factor de riesgo independiente al resto, motive
por el gue la Sociedad incluye estas posiciones, entre otros conceptos, en "Cuentas de
compromiso” siempre y cuando la Sociedad tenga informacién al respecto.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2012
{Expresada en euros)

i

k)

Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanfo 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 v Prima de emision

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
contraprestacidn entregada.

Las diferencias positivas o negativas que se producen enfre la contraprestacion
recibida en la colocacién o enajenacion y el valor nominal o el valor razonable de
dichas acciones, segln se trate de acciones puestas en circulacidén 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 octave del articulo 32 de la Ley 35/2003, modificada por la Ley 31/2011
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.

Valor tedrico de las acciones

La determinacién del patrimonio de la Sociedad a los efectos del caiculo 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.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
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m)

5.

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 actives por
impuestos diferidos sdlo se reconocen en la medida en que resulte probable que la
Institucién disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacién 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 compensacidén del gasto por impuesto con la frecuencia del
célculo 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
Depdsitos de garantia - 68 300,00
Administraciones Pablicas deudoras 67 481,32 61 083,72
Operaciones pendientes de liquidar - 327 085,11
Otros 2 851,40 -~
70 342,72 456 448,83

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2012 y 2011
recoge las retenciones sobre intereses y ofros rendimientos de capital mobiliario.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2012
{Expresada en euros)

6. Acreedores

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

2012 2011
Administraciones Publicas acreedoras - 226,69
Operaciones pendientes de liquidar 12 284,44 36,00
Otros 108 212,33 19 334,82

120 496,77 19 597,51

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2011 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 gjercicio 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 gjercicios
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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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
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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 continuacién: :

2012 2011

Cartera interior 735 176,41 533 778,56
Valores representativos de deuda 329 387,28 240 000,00
Instrumentos de patrimonio 405 788,13 243 781,65
Depdsitos en Entidades de Crédito - 49 996,91
Cartera exterior 8706 112,59 8 449 609,33
Instrumentos de patrimonio 8 694 812,59 8 424 259,33
Derivados 11 300,00 25 350,00
Intereses de la cartera de inversion 9 663,05 1 096,41
9 450 952,05 8 984 484,30

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

A 31 de diciembre de 2012 y 2011 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en RBC Investor Services Espafa,
S.AU., excepto los depdsitos con otras entidades financieras distintas al Depositario.

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

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

El salde denominado en monedas diferentes al euro asciende a 158.318.64 euros a 31 de
diciembre de 2012 (841, 98 euros a 31 de diciembre de 2011).
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g,

Patrimonio atribuido a accionistas

El movimiento del Patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2012 y 2011 se
detalla en el Estade de cambios en el patrimonio neto.

a)

Capital Social

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

confinuacion:

Operaciones
2011 con acciones Otros 2012
Capital inicial 6 000 000,00 - - 6 000000,00
Capital estatutario 5 B46 900,00 - - 5846 900,00
11 846 900,00 u - 11 846 900,00

Opearaciones
2010 con acclones Otros 2011
Capital inicial 2413 000,00 3 587 000,00 - B 000 000,00
Capital estatutario 5407 210,00 4 026 690,00 (3 587 000,00} 5 846 900,00
7820 210,00 7613 690,00 (3 587 000,00} 11 846 900,00

El capital social inicial esta representado por 600.000 acciones nominativas de 10,00
euro nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Desde el 1 de enero de 2007, las acciones de la Sociedad estan admitidas a

hegociacién en el Mercado Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacion de
valores autorizado por acuerdo del Consejo de Ministros de fecha 30 de diciembre de

2005.

El capital estatutario maximo se establece en 60.000.000,00 euros representado por

6.000.000 accicnes nominativas de 10,00 euro nominal cada una.
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b)

Reservas vy resultado del ejercicio

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

Researva legal
Reserva voluntaria
Qtras reservas

Resultado de ejercicios
anterioras

Resultado del ejercicio

Reserva legal
Reserva voluntaria
Otras reservas

Resultado de ejercicios
anleriores

Resultade del gjercicio

Distribucion
restltados de Resultado de
2011 2011 2012 Otros 2012
180 166,78 - - - 180 168,75
142 123,38 - - - 142 123,39
7 603,70 - - {2 800,16} 4 803,54
{431 305,41) (2 762 609,94) - - (319391535
{2 762 609.94) 2 762 609,04 096 578,49 - 006 578 49
{2 8684 021,51) - 996 578,49 {2 800,16) (1 870 243,18}
Distribucidn
rasultados de  Resultado de
2010 2010 2011 Otros 2011
115 266,44 64 900,31 - - 180 166,75
142 123,39 - - - 142 123,38
7 887,70 - - {294,00) 7 603,70
(1095 408,17) &64 102,76 - - {431 305,41}
649 003,07 (649 003,07) (2 762 609,94} - (2762 609 94}
(101 117,57) - (2762609,94) (294,00} (2 864 021,51}

La reserva legal se dota de conformidad con el Articulo 274 de la Ley de Sociedades
de Capital, gue establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por 100 del beneficio
del ejercicio se destinara a €sta 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 ofras reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser repuesta
con heneficios futuros.
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diciembre de 2012
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¢)  Acciones propias

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

2012 2011
Saldo al 1 de enero (2 212 508,32} -
Entradas : (2 316 247,85) (2 895 417,43)
Salidas 1 969 426,84 682 609,11
Saldo al 31 de diciembre {2 559 329,13) {2 212 508,32)

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 |la Sociedad mantenia 252.794 y 228.362 acciones
propias en cartera, respectivamente.

d)  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 10 177 386,39 9426 760,83
Ntmero de acciones en circulacion 931 896 8956 328
Valor {edrico por accién 10,92 9,86
Ndmero de accionistas 283 281

e)  Accionistas

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 no existen participaciones significativas en el
capital de la sociedad.
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CLASE 8:

SOLVENTIS EOS, 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)

10. Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla fa cartera de
inversiones en derivados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012 y 2011,
respectivamente.

11. 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 ¢irculacién 48 153 100,00 48 153 100,00
Pérdidas fiscales a compensar 3021 642,40 259 (32,46
51174 742,40 48 412 132,46

12. Administraciones Publicas y situacion fiscal

El régimen fiscal de la Sociedad esta regulado por el Real Decreto 4/2004, de § 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 reglamentaric recogido en el Real Decreto
1777/2004, de 30 de julio, y sus modificaciones posteriores, encontrandoese sujeta en dicho
impuesto a un tipc de gravamen del 1 por 100, siempre que el nimero de accionistas
requerido sea como minimo el previsto en el articulo noveno de la Ley 35/2003, modificada
por la Ley 31/2011 y sucesivas modificaciones.

El importe de las bases imponibles negativas pendientes de compensar al 31 de diciembre
de 2012 asciende a 3.021.642 40 euros, de las cuales se compensaran la base imponible
del ejercicio 2012 en el mamento en que sea presentada la correspondiente declaracion del
impuesto sobre beneficios. No existen diferencias significativas entre el resultado contable
antes de impuestos del gjercicio y la base imponible del impuesto schre beneficios, a
excepcion de la compensacién de [as bases imponibles de gjercicios anteriores.
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SOLVENTIS EOS, 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)

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 afios. L.a Sociedad tiene abiertos a inspeccién 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.

13. Oftra 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 periddicos incluyen, segun [o establecido en
la Circular 4/2008, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas, si [as hubiera.

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestidn del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversién Colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran
producido durante el gjercicio.

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 [l se recogen,
en su caso, las adquisiciones temporales de activos y depositos confratados 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
que por su naturaleza estd gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversién Colectiva, los temas relativos a la proteccién del medio ambiente y la seguridad y
salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Con fecha 21 de diciembre de 2012 se ha registrado en la Comisién Nacional del Mercado
de Valores la modificacion del folleto informativo de la Sociedad con objeto de modificar su
politica de inversion.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.. por servicios de

auditoria de cuentas anuales de los egjercicios 2012 y 2011, ascienden a 5 miles de eures
gastos e IVA incluidos.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2012
(Expresada en euros)

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 Administracién, 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 4

hombres.

De conformidad con lo establecido en el articule 229 y 230 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.

by Las participaciones directas o indirectas, al 31 de diciembre de 2012, en el capital de
sociedades con el mismo, andloge o complementario género de actividad al que
constituye el objeto de la Sociedad, asi como la comunicacién de los cargos o las
funciones que en ellas ostenten: ' '

Gargon

S5.1.C.AV., S.A.

o

TITULAR ENTIDAD ACCIONES PARTICIPACION Fona ot PARTICIPACION
DIRECTA INDIRECTA

Guillarme Alfarc Bau RG 27, S1.CAV, S.A. 1 0,00% - -

Guillermo Alfara Bau g‘l‘l’%‘i_ﬁf{}ﬁss"_“;\’_"““"’- 7885 0.43% - .

Guillermo Alfaro Bau | Sojventis Atenea, S1CAY. 52.799 1,18% - -

Guillermo Alfaro Bau | Patkanga, S1.CAV., SA. 1 0,00% - -

Guillenmo Alfaro Bau Solvertis AV., S.A. 9250 17.75% - -

José Bau Jover RG 27, 8LCAN., S.A. 1 0,00% - -

José Bau Jover g‘f%i‘_’\'}f"ss'f";’_m"o" 72.748 3,98% - .

José Bau Jover gil\\fentjs Atenea, S.1.CAV., 1 0.00% ) B

José Bau Jover Patkanga, S.1.C.AV., S.A 1 0,00% - -

José Bau Jover Solventis AV., S.A. 813 1,56% - -

gzrr'é’(fnmaﬁde"a" RG 27, S1CAV. SA. 1001 0,13% - .

Carlos Masdevall Inversiones Montllor, 1 0.00% ) B
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de

diciembre de 2012
{(Expresada en euros)

% ' %
TITULAR ENTIDAD A monss | PARTIGIPAGION oty | PARTICIPACION
DHRECTA. INDIRECTA
Carlos Masdevall Solventis Atenea, S..C.AV., N
Gargon S.A, 1 0,00% B B
Carlos Masdevall 4
Garcon Patkanga, S..C.AY,, S.A. 1 0,00% - -
Carlos Masdevall ) .
Garcon Solventis AY., 3.A. 5057 9,70% - -
Carlos Masdevall Unién Espaficla, 5.1.C.AYV.,
Gargon S.A. 100 0,02% B B
Albetto Moro Suarez RG 27, 5.1.C. AV, S.A, 1 0,00% - -
. Inversiones Montllor,

Alberto Moro Sudrez SICAV. SA 1 0,00% - -
Alberto Moro Sugrez | Soventis Atenea, SICAV., 1 0,00% - -
Alberto Moro Suarez Fatkanga, S1.C.AV., SA. 10 0,00% - -
Alberto Moro Suarez Solventis A V., S.A. 26043 49 98% - -
Alberto Moro Sudrez Institut Catala de Finances - - - -

¢)  Que no ejercen cargos o funciones, ni realizan actividades por cuenta propias o ajena
del mismo, analogo o complementario genero de actividad det que constituye el objeto
social de la Sociedad con [as siguientes excepciones:

TITULAR ENTIDAD ACTIVIDAD | CARGO f FUNCION
Guillermo Alfaro Bau RG 27, SA.CAV., SA. S.LCAN. Consejero
Guillermo Alfaro Bau Inversiones Montllor, S1L.C.AV., S5.A. | SICAV. Consejerp
Guiliermo Affaro Bau Splventis A V., S.A. SI1CAV. Consejero
José Bau Jover Inversiones Montllor, S.L.C.AV., S.A. | S1LCAV. Presidante
José Bau Jover Saolventis AV., S.A ESI. Consejero Secretario
Carlos Masdevall Gargon | RG 27, S1.CAV,, SA. SLCAYV. Consejerp
Carlos Masdevall Gargon | Inversiones Montlicr, S.L.C.AV. SA. | SLCAV. Consejero
Carlos Masdevall Gargon | Solventis Atenea, S.1.C.AV, S.A. SILCAV Consejero Secretario
Carios Masdevall Gargon | Patkanga, SI1.C.AV., S.A SILCAV Consejero
Carlos Masdevall Gargon | Solventis AV., S.A. ESL Consejero
Carlos Masdevall Gargon | Union Espafola, 5.1.C. AV, 5.A S.LCAN. Consejero
Alberto Moro Suarez Solventis Atenea, S.LC.AV., 5.A SLCAV. Presidente
Alberto Moro Suarez Patkanga, 8..C.A V. 5.A SILCAV. Presidente
Alberto Moro Suarez Solventis AV, S.A. E.SI Consejero Delegado
Alberto More Suarez Institut Catala de Finances S.L.C.ANV. | Miembro Consejo Asesor
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2012
(Expresada en euros)

Adicionalmente, los Consejeros han confirmado que, y segun la informacion de la que tienen
conocimiento, las personas vinculadas a ellos a los efectos del Articulo 231 de la Ley de
Sociedades de Capital ostentan las siguientes participaciones accionariales directas o
indirectas en el capital de sociedades con el mismo, analogo o complementario género de
actividad al que constituye el objeto de la Sociedad, asi como la comunicacién de los cargos
o las funciones que en ellas ostenten:

%

%

ACCIONES A ACCIONES CARGO /
TITULAR ENTIDAD PARTICIPACION PARTIGIPACION

DIRECTAS DIRECTA INDIRECTAS INDIREGTA. FUNCION
cullermo Alfaro | kG 27, S1CAV., SA. 7 0,00% 25 0,00% .
Guillermo Alfaro Inversiones Montllor,
Bau SICAV. SA. 1.459.895 79,84% 1001 0,06% -
Guillermo Alfaro Solventis Atenea,
Bau SI1.CAV., SA. 567.538 12,74% 35.240 0,81% -
Sullermo Aar | patkanga, $1CAV. SA 5 0,00% . - -
José Bau Jover RG 27, 81.CAN, SA 5 0,00% 25 0 -

Inversiones Montllor, .
José Bau Jover SICAV. SA 1.736.325 94, 96% 1001 0,05% | Consejero
Saolventis Atenea,

Jos& Balr Jover SICAV. SA 720525 16,17% 36240 0,81% -
José Bau Jover Patkanga, 5.1.C.AV., S.A 8 0,00% - - -
g:”n;':n“”as"e"a" RG 27, SLCAV. SA. 105.410 13,56% 364,799 46,88% | Presidente
Carios Masdevall Inversicnes Montllor,
Gargan SICAV. SA. 5 0.00% 2 0 -
Carlos Masdevall Solventis Atenea,
Gargon SICAV. SA. £9.540 1,56% Ea i 0,01% -
Carlos Masdevall . ]
Gargon Patkanga, 3.1.C.AV.,, 5.A. 16 0,00% 1 0.00%
Carlos Masdevall | Union Esparicla, Vicepresi-
Garcon S5.CAV., S.A, 16291 2,84% 0 0.00% dente
Alberto Moro
SuArez RG 27, 5.LC.AV., S.A 7 (,00% - - -
Alberto Moro Inversiones Mantllor,
Sudrez SICAV. S.A. 8 0.00% - - -
Alberto Morg Solventis Atenea,
Sudrez SICAV. SA 290.751 6,53% - - -
Alberto Moro Patkanga, S.LCAV., SA. 9 0,00% - . .
Suarez
Alberto Moro . .
Sudrez Solventis A V., S.A 50567 9.70% - - | Presidente
Alberto Moro Inversicnes Estratégicas B B . _ | Vicepresi-
Suarez de Galicia dente
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CLASE &°

SOLVENTIS EOS, S..C.AV,, S.A,

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

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
gue la misma no es de aplicacion a la Sociedad pues no se encuentra en las situaciones
contempladas por los apartados correspondientes de dicho articulo.

14. Hechos posteriores

Desde el cierre del ejercicio, el 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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SOLVENTIS EOS, S..C.A.V,, S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2012

1.  Situacion de los Mercados

La primera mitad de 2012 se ha observado el nerviosismo que ha presido los mercados
durante el presente afio. La mayoria de indices, en especial el aleman, empezaban el afio
con fuertes subidas, que se vieron reducir a medida que terminaba el semestre.

El optimismo empezd a entrar en el mercado a medida que se iban presentando datos
macroeconomicos de desemplec en Estados Unidos y Alemania y a medida que se iban
destapando los acuerdos adoptados para evitar la quiebra y el colapso de la economia
griega, vy con ella la europea. Las herramientas empleadas fueron la segunda inyeccion de
capital por parte del Banco Central a los bancos de la Zona Euro y la aceptacion de Grecia
de las recomendaciones realizadas en Bruselas para obtener las ayudas.

Como consecuencia, las primas de riesgo de Espana e [talia se relajaron, cosa que
aprovech6 Espafia para financiar casi toedas las necesidades financieras del afo. No
obstante, parece que no fueron suficientes para apaciguar los mercados y la fuga hacia
activos sin riesgo se acentud en el segundo trimestre. Esto implicé que la prima de riesgo
espafiola sobrepasara niveles de los 550 puntos basicos y obligara al gobierno a
implementar recortes para poder frenar el déficit. Entre las propuestas cabe resaltar el
incremento de la presién fiscal tanto a productos (incremento del IVA) como recortes en
sueldo de funcionarics. Estas medidas para ser efectivas pensamos que deberian ir de una
reduccién mas que proporcional de la presion fiscal al trabajador {reduccién del IRPF) para
hacer una devaluacion fiscal y ser mas competitivos que nuestros socios europeos. De no
hacerlo, la curva de Laffer seria totalmente aplicable a nuestro pais. Dicha curva indica que
en determinados momentos un tipo impositive mayor hace reducir la actividad y por tanto,
reducir la recaudacion.

En el terreno macroecondmico el semesire ha estado marcado por un tiempo inestable. A
principios de afio, el mal tiempo se trasladaba a Esparia mientras los claros se situaban en
el pais heleno con la salida del partido politico pro Europa. Los nubarrones que situaron la
prima espafiola a 350 puntos basicos a final del primer trimestre se transformaron en
tempestad a finales del semestre después de alcanzar niveles de 550 puntos basicos. Esta
situacion fue propiciada por la demanda de 100.000 millones de euros por parte de Esparfia
para rescatar al sistema financiero.

A pesar que Europa pretende ahuyentar el mal tiempo con buenas intenciones parece que el
mercado no se las termina de creer al prever que no seran tan rapidas coma se esperan.
Esto ha provocado que el tipo de interés a 10 afios del bono espafiol se sitie en niveles del
7%.
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Por su lado, los datos macroeconémicos americanos y chinos han empezado a degradarse.
El crecimiento del PIB chino ne ha sido el esperado y las medidas de politicas monetarias
expansivas por parte del pais asiatico en lugar de ofrecer optimismo entrafian una
preocupacion de qué el pais no puede mantener el crecimiento.

El segundo semestre de 2012 aporté un poco mas de calma en la tormenta perfecta que
parecia haberse creado a finales de julio, cuando la prima de riesgo espafiola llegd a
maximos. En ese momento, las reuniones continuas de los lideres europeos permitié¢ aportar
algo de calma en los mercados y en especial en los bancos, cuyo sector subié casi un 23%
en el semestre.

Otra inyeccion de capital a fa malherida Grecia, esta vez de 40 mil millones de euros, junto
con una posible relajacion de las medidas de austeridad impuestas en los paises periféricos
ayudé a reducir el pesimismo en la Zona Euro y asi lo reflejaron las primas de riesgo que
empezaron a disminuir. En especial la espafiola que el 24 de noviembre pasé de un maximo
de 638 puntos basicos a 349 a finales de afio.

A nivel mundial, los malos datos econdmicoes y las reducciones de previsiones lanzadas por
el FMI a las economias occidentales hizo que todas las miradas fueran a los paises
emergentes, en especial China, donde los elevados niveles de stocks de las materias
primas, en concreto las relacionadas con el acero, hicieron saltar las primeras alarmas sobre
una posible desaceleracidn del gigante asiatico. No obstante, estos stocks fueron
disminuyendo y ya a finales de afio se empezd a ver de nuevo compras de materias primas
para incrementar sus stocks. En especial vimos el hierre que hizo minimos en septiembre
con 8B usd/tn y se situd por encima de 140 al finalizar el afio.

En la mayoria de paises periféricos los tipos de interés se han ido relajando y han permitido
refinanciar la deuda pulblica a niveles cada vez menores. En parte ha sido gracias a las
inyecciones de capital de la economia griega y a relajar la austeridad impuesta por Europa a
los paises periféricos.

La inyeccion de dinero a las entidades financieras puede verse en la masa monetaria M3.
Durante el segundo semestre ha ido creciendo, situandose en un 3.8% a finales de
noviembre. Esta variable la estamos monitorizando con el objeto de controlar el flujo
monetario de las medidas adoptadas para el control de las economias periféricas.

El incremento del IVA por parte del ejecutivo espafiol facilitd el incremente de la inflacion
hasta situarla en un nivel de 3.4% en septiembre, mucho mayor al esperado, cosa que
implico medidas adicionales como no incrementar las pensicnes al mismo nivel que suben
los precios e invitar al sector privado a hacer lo mismo. Esta situacion puede provocar una
reduccion del poder adquisitive de las familias y por tanto del crecimiente del pais que
debera confiar en el sector exterior.
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No esperamos movimientos fuertes en los tipos de interés del banco central europeo hasta
que no se vuelva a alcanzar la senda de crecimiento.

2. Rentabilidad, Patrimonio y Accionistas

La Rentabilidad obtenida por la SICAV en el ejercicio 2012 ha sido de +10,76%. El valor
liquidativo a cierre del ejercicio 2011 era de 9.86 eurosfaccion, siendo a cierre del ejercicio
2012 de 10,92 euros/accion.

El Patrimonio de la SICAV se ha incrementado un 7,93%. Pasando de 9.429.790,83 euros &
31 de diciembre de 2011 a 10.177.386,39 euros a 31 de diciembre de 2012,

La SICAV ha cerrado afio 2012 con 293 accionistas titulares de 931.896 acciones. El

nimero de accionistas se ha incrementado un 4,27% (12 accionistas) respecto el cierre del
ejercicio anterior.

3. Inversiones/Cambios Realizados en la Cartera

3.1. Renta Variable.- Se continia con el proceso de seleccidon de titulos basado en la
busqueda de generadores de caja, bajo nivel de endeudamiento y a precios
“razonables”.

A 31 de diciembre de 2012, los sectores de mayor relevancia son: Industrial (20,48%),
Farmacia, Quimica y Biotecnologia (16,05%) y Transporte (15,14%).

Se mantiene a su vez ese sesgo de maxima diversificacion, donde el objetivo es que
ningun valor represente mas del 5% de total de la cartera, siendo los valores de mayor
exposicidn: Valeo SA (4,35%), Lenzing AG (4,21%), Statoilhydro Asa (GY) (3,98%) v
Total Fina (3,90%).
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3.2

3.3.

3.4.

4,

Segln la tradicién inversora de la Sociedad se continta con el proceso de analisis y
seleccion de valores candidatos a ser incorporados / excluidos de la cartera dentro, de
un entorno de financiacion empresarial complicado, poniende especial énfasis en los
niveles de deuda asumida por la direccion de las distintas empresas candidatas, con el
fin de evitar empresas que tuviesen especial necesidad urgente de acudir al mercado
por financiacion en momentos especialmente delicados. A tal efecto, dentro del
universo de valores Europeos y principalmente de [a Zona Eure, se han realizado
ciertas incorporaciones / exclusiones de determinados valores que respecto a sus
niveles de cotizacidon, tuviesen un mayor / menor potencial de recorrido segun la
filosofia de inversién fundamental “value” que es el que caracteriza el estilo de la
gestidon de la Sicav.

Derivados.- Se ha operado con productos derivados a través de opciones y futuros
en mercados organizados.

A 31 de diciembre de 2012, la SICAV mantenia las siguientes posiciones en productos
derivades: compra call sobre eurostoxx 2.700 vencimiento enero 2013 y venta de
futuros sobre eurostoxx 50 vencimiento marzo 2013. diciembre 2012 y venta de call
sobre eurostoxx 50 precio de ejercicio 2.550 vencimiento octubre 2012.
Apalancamiento medio diario del ejercicio 2012: 9,36%

El 100% de la operativa en derivados se ha realizado con la finalidad de inversion.

Inversiones en otras IIC.- A 31 de diciembre de 2012 no mantiene ninguna posicion
en lIC.

Renta Fija.- La operativa en renta fija continda siendo conservadora con un total de
exposicion del 3,33% cuyo reparto es en activos directos de renta fija.

Por otro, la inversién muy diversificada en bonos corporatives en el corto-medio plazo.

Posicionamiento/Riesgo Actual

El mayor riesgo al que esta expuesta actualmente la SICAV es el riesgo de fluctuacion del
mercado de renta variable ya que, a cierre del semestre, se encuentra invertida en un
89.40% en Renta Variable,

A 31 de diciembre de 2012, las inversiones denominadas en divisa no eurc alcanzan
alrededor del 23,87% de la cartera. :

41



OL3738476

CLASE 8.7

SRR B

SOLVENTIS EOS, S.I.C.A.V., S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2012

Respecto al riesgo de tipo de interés, la duracién de la renta fija de la SICAV se encuentra
alrededor de 0,10 afios.

Por su parte, el riesgo de contraparte es elevado ya que los activos son non-investment
grade. No obstante, estos representan un 3,3% del patrimenio y el nuevo marco europeo de
recapitalizacién de la banca espafiola permitird canjear dichos productos por activos de
mucho mas liquidos. Por ofro lado, existe una elevada diversificacion de la misma, al no
suponer ning(n emisor no gobierno, mas de un 5% del patrimonio.

5. Resumen Perspectivas de Mercados y su Evolucidn previsible

E! crecimiento a nivel mundial se ha reducido ligeramente, este hecho denota un ligero
enfriamiento de la economia explicado por dos conceptos. El primero la crisis europea, que
parece ser que se prolongara mas de lo esperado, y en segundo lugar el menor crecimiento
de las economias emergentes. En concreto China, que al basar su crecimiento en
exportaciones a paises desarrollados esté notando la desaceleracion de éstos.

Estamos observando que en Europa estdn aplicando politicas fiscales restrictivas que
incidiran negativamente en el crecimiento. Esto hara que se cambie consumo por ahorro y
por tanto el crecimiento futuro se vera afectado con crecimientos menores a los esperados.
Este hecho hara que las economias emergentes deban basar su crecimiento en el consumo
interno, afectando a su vez a un menor crecimiento de estas economias.

Esperamos un escenario en el que Europa y Estados Unidos pasaran a unos crecimientos
muy reducidos a medida que va pagando la elevada deuda, aunque en el caso americano el
crecimiento sera mayor al europeo por su mayor exposicién al comercio exterior con Asia.

Pese a todo, la renta variable nos parece interesante, especialmente si miramos el ratio de
rentabilidad/riesgo respecto a los niveles actuales de los bonos corporativos con grado de
inversion. Ademas, los actuales niveles fundamentales de PER, EYG, Dividendos vy
Crecimientos, nos hacen estar mas positivos en renta variable. Sin olvidar que la situacion
actual requiere de una rigurosa seleccién de valores y de un profundo analisis del mercado.
La eleccion de valores se rige fundamentalmente por la capacidad de generacién de caja,
por la necesidad de tener un equilibrado balance de situacion, con clara vocacion de retorno
al accionista, y con endeudamiento nulo o muy bajo.

La evolucién de la SICAV, en gran medida, vendra marcada tanto por la evolucién de los

activos de renta variable como de los tipos de interés, en los que consideramos estar
posicionados para obtener rentabilidad a largo plazo.
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6. Acontecimientos posteriores al cierre del gjercicio

No se ha producido ninglin acontecimiento significativo posterior al cierre del gjercicio.

7. Gastos de investigacion y desarrollo

Nada que resefiar dado el objeto social de la Sociedad.

8. Adguisicion de Acciones Propias

Al 31 de diciembre de 2012 |a Sociedad mantenia 252.794 acciones propias en cartera.

9. Informacién sobre medio ambiente

Las operaciones globales de la Sociedad se rigen por leyes relativas a la proteccidn del
medioambiente ("leyes medioamhbientales"} v la seguridad y salud del trabajador ("leyes
sobre seguridad laboral”). Los Administradores de la Sociedad consideran que cumple
sustancialmente tales leyes y que mantiene procedimientos disefiados para fomentar y
garantizar su cumplimiento.

La Sociedad ha adoptado las medidas cportunas en relacion con la proteccién y mejora del
medio ambiente y la minimizacion, en su caso, del impacto medioambiental, cumpliendo con
la normativa vigente al respecto. Durante el ejercicio no se ha considerado necesario
registrar ninguna dotacién para riesgos y cargas de caracter medioambiental al no existir
contingencias relacionadas con la proteccion y mejora del medioambiente.
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Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de SOLVENTIS EOS, S.I.C.AV., S.A., en fecha 27 de marzo
de 2013, y en cumplimiento de la legislacidn vigente, proceden a formular las cuentas
anuales y el informe de gestién del ejercicioc comprendide entre el 1 de enero y el 31 de
diciembre de 2012, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden
a este escrito, los cuales han sido extendidos en papel timbrado del Estado, con numeracion
correlativa e impresos por una cara, conforme a continuacion se detalla:

a) Balances de situacion al 31 de diciembre de 2012 y 2011, Cuentas de pérdidas y
ganancias y Estados de cambios en el patrimonic 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 ejercicio 2012.

Jose Bau Joyer
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