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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

Al Consejo de Administracion de Solventis 5.G.LLC., S,A.

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de SOLVENTIS EOS EUROPEAN EQUITY, F.I (el Fondo), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2018, la cuenta de pérdidas v gananciag, el estado de
cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al gjercicio terminado en dicka fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimoenic y de la situacitn financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2018, asi como
de sus resultados correspondientes al gjercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco
normative de informacion financiera que resulia de aplicacion (que se identifica en la nota 2 dela
memoria} ¥, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo,

Fundamento de la opinidn

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia, Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de
las cuentas anuales de nnestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ¢ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditorfa de las cuentas anuales en Espafia segiin lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos
prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado a
la necesaria independencia de modo que se haya visto compromstida,

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos més relevantes de la auditoria son aquellos que, segiin nuestro juicio profesional, han
sida consideradas como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditoria de
Ias cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditorfa de las cuentas anuales en su conjunto, y en 1a formacién de nuestra opinién sobre éstas, y no
expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

* PricewaterhouseCoopers Auditores, S.1L., Avinguda Diagonal, 640, 08017 Barcelona, Espafia
Tel.: +54 932 532 700 / +34 602 021 114, Fax: +34 934 059 032, WUR0.pLIC.es 1

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, follo 75, tomo 9,287, liore 8.0464, seccion 37
Inserita en el ROAC. con e nGmero 80242 - GIF: 870 031290
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Cartera de inversiones financieras

De conformidad con la legislacién vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversion
Colectiva es la captacidn de fondos, bienes o
derechos del piblico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros
instramentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezea en
funcidn de los resultados colectivos.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el Patrimonio Neto del Fondo esta
fundamentalmente invertido en instrumentos
financieros. La politica contable aplicable a la
cartera de inversiones financieras del Fondo,
se encuentra descrita en la nota 3 de la
memoria adjunta y en la nota & de la misma, se
detalla la cartera de inversiones financieras a
11 de diciembre de 2018.

Identificamos esta drea como el aspecto mas
relevante 2 considerar en la auditoria del
Fondao, por la repercusion que la cartera de
inversiones financieras tiene en el cdlculo
diario de su Patrimonio Neto v, por tanto, del
valor liquidativo del mismo.

SOLVENTIS FEOS EUROPEAN EQUITY, F.L

El Fondo mantiene un contrato de gestion con
Solventis 8.G.1.1.C., S.A., como Sociedad Gestora.
Hemos obtenido un entendimiento de los
procedimientos y criterios empleados por la
Sociedad Gestora, en la determinacidn del valor
razonable de los instrumentos financieros del
Fondo, al objeto de considerar que los anteriores
son adecuados y se aplican de manera consistente
para todos los activos en cartera de inversiones
financieras del Foudo.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos
sobre Ja cartera de inversiones financieras del
Fondo, entre los que destacan los siguientes:

Obtencién de confirmaciones de la Entidad
Depaosttaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad Depositaria, en el
desarrolle de sus funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracién para el
Fondo, las confirmaciones relativas a la existencia
de la totalidad de los titulos recogidos en la
cartera de inversiones financieras del Fondo al 31
de diciembre de 2018, sin encontrar excepciones o
diferencias significativas entre la respuesta
recibida de la Entidad Depositaria y los registros
contables del Fondo, proporeionados por la
Sociedad Gestora.

Valoracién de lg cartera de inversiones
Sfinancieras

Comprobamos la valoracion de la totalidad de los
titulos lignidos negociados en mercados
organizados que se encuentran en la cartera de
inversiones financieras del Fondo al 31 de
diciembre de 2018, mediante la re-gjecucion de
los clculos realizados por la Sociedad Gestora y
utilizando para ello valores fiables de mercado a
la fecha de analisis.

Dichas re-ejecuciones reflejan que la diferencia
en las valoraciones obtenidas respecto a las
valoraciones registradas en la contabilidad del
Fondo, no son significativas.
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SOLVENTIS EOS EUROPEAN EQUITY, F.L

Otra informacién: Informe de gestion

La otra inforrnacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2018, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no forma
parte integrante de las cuentas anunales,

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
coneordancia del informe de gestidn con las cuentas anuales, a partir del conocimiento del Fondo
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuesntas y sin ineluir informacion distinta de la
obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e
informar de si el contenido y presentacion del informe de gestién son conformes a la normativa que
resulta de aplicacion. Si, basdndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segiin lo deserito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2018 y su
contenido ¥ presentacidn son conformes a la normativa que resulta de aplicacion,

Responsubilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en
relacion con las cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo sen responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de
los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable
a la entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales libres de incorreceién material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de l1a Sociedad Gestora del Fordo son
responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar ecomo empresa en
funcionamiento, revelando, segln corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora del Fondo tHenen intencidn de liquidar el Fondo o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonahle de que las cuentas anuales en su conjunto
estin libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de anditoria que
contiene nuestra opinién.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero neo garantiza que una auditorfa realizada de
conformidad con la normativa regnladora de la actividad de anditorfa de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a frande
o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.
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SOLVENTIS EOS EUROPEAN EQUITY, F.L

Como parte de una anditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreceién material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditorfa suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccién matertal debida a frande es mas
elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusion del control interno,

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la Sociedad Gestora del
Fondo.

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo.

Coneluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo, del principio contable de empresa en furicionamiento y, basindonos en la evidencia
de anditoria obtenida, coneluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada
con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria
sobre la correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones
no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en
la evidencia de audiloria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa
en funcionamiento.

Evaluamos la presentacién global, Ta estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo gue logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacion con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditorfa planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.
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Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de 1a
Sociedad Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos
considerados més significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de anditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar pablicamente la cuestion.

PricewaterhouseCoopers Auditores, 8.L. (S0242)
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SOLVENTIS EOS EUROPEAN EQUITY, F.L

Balance de situacion al 31 de diciembre de 2018
(Expresado en euros)

ON6151764

ACTIVO

2018

2017

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mabiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Beudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depositos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversién Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito
Derivados
Cfros

Intereses de la cartera de inversidn
Inversiones morosas, dudosas a en litigio
Periodificaciones

Tesoreria

6 916 689,45
33 972,24

6 290 754,51

4 (099 889,96
4 625,07

3 839 385,22

1812 047,80

870 986,78

1812 047,90

4 487 708,61

760 809,90
110 176,88

2 968 398,44

4 487 706,61

582 862,70

2968 398,44

255 879,67

TOTAL ACTIVO

6 916 689,45

4 099 889,96

Las Notas 1 a 13, desctitas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de situacion al 31 de

diciembre de 2018.

1
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SOLVENTIS EOS EUROPEAN EQUITY, F.L.

Balance de situacion al 31 de diciembre de 2018
(Expresado en euros)

ONB1517605

PATRIMONIO Y PASIVO

2018

2017

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondes reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emisién
Reservas
{Acciones propias)
Resultados de gjercicios antericres
Otras aportaciones de socios
Resultado del gjercicio
(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizade material de uso
propio
Oftro 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

6 901 558,87

6 901 558,87

4082 000,00

4 082 000,00

7 801786,50

(900 227,83)

15 130,58

10 632,58

4 498,00

4 076 201,89

5 798,11

17 889,96

17 889,96

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

6 916 689,45

4 099 889,96

CUENTAS DE ORDEN

2018

2017

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

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo porla lIC
Valores aportados como garantia por la [IC
Valores recibidos en garantfa por la [IC
Capital nominal no suscrito ni en circulacidn
Pérdidas fiscales a compensar
Ofros

109 200,00
1089 200,00

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

109 280,00

Las Notas 1 a 13, descritas en la memotia adjunta, forman parte integrante del balance de situacion al 31

diciembre de 2018,

de
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SOLVENTIS EOS EUROPEAN EQUITY, F.L

ON6151766

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado ef 31 de

diciembre de 2018
(Expresada en euros)

2018 2017
Comisiones de descuento par suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversién Colectiva - -
Gastos de parsonal - -
Otros gastos de explotacion (102 247,93) (21 181,08)
Comisién de gestion (90 217,85) (14 962,20)
Comision de depositaric (4 710,22) (820,23)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Otros (7 319,88) (5 398,63)
Amortizacién del inmavilizado material - -
Excesos de provisiones - “
Deterioro y resuitados por enajeracicnes de inmovilizado - -
Resultado de explotacién (102 247,93) (21 181,086)
Ingresos financieros 118 856,69 8 758,27
Gastos financieros (6 472,44) (374,66)
Variacion del valor razonable an instrumentos financieros (932 486,41) 3 466,40
Por operaciones de la cartera interior 91 978,86 17 089,27
Por operaciones de la cartera exterior (1025 157,27) (13 622,87)
Por operaciones con derivados 692,00 -
Otros - -
Diferencias de cambio {10 038,29) {2 395,54)
Deterioro y resultado por enajenacicnes de instrumentos
financieros 32 160,75 17 583,27
Beterioros w -
Resultados por operaciones de la cartera interior 14 263,66 6 142,76
Resultados por operaciones de la cartera exterior 10 125,74 9 645,68
Resultados por operaciones con derivados 7771,35 1787,85
Otros - -
Resultado financiero (797 979,70) 27 037,74
Resultado antes de impuestos (900 227,63) 5 856,68
Impuesto sobre beneficios - (58,57)
RESULTADOQ BEL EJERCICIO {900 227,63) 5 798,11

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018.

3
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SOLVENTIS EOS EUROPEAN EQUITY, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2018
(Expresada en euros)

1.

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Solventis EOS Eurcpean Equity, F.l., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en
Barcelona el 20 de abril de 2017. Tiene su domicilio social en Paseo Castellana 60, 42
Planta Derecha - Madrid 28046 (Madrid).

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversién de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 19 de mayo de 2017 con el
numero 5.164, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de Fondo de Inversién a
partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversion Colectiva es la
captacion de fondos, bienes o derechos del pablico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre gque el
rendimiento del inversor se establezca en funcidn de los resultados colectivos.

La gestion, administracién y representacion del Fondo esta encomendada a Sciventis
SGIIC, 8.A,, sociedad participada al 100% por Solventis A.V., S.A., siendo la entidad
depositaria Santander Securities Services, S.A. Dicha Entidad Depositaria debe
desarrollar determinadas funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion
para el Fondo, de acuerdo a lo establecido en ia normativa actualmente en vigor.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversién,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas
modificaciones, por el que se aprueba el Reglamento de desarrolio de la Ley 35/2003 y
sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva. Los principales
aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

» El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros. No obstante, podra
constituirse con un patrimonio inferior, que no sera menor de 300.000 euros, y en el
caso de los compartimentos no serd menor a 60.000 euros, disponiendo de un plazo
de seis meses, contados a partir de la fecha de su inscripcion en el registro de la
CNMV, para alcanzar el patrimonio minimo mencionado.

¢ El'nimero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100, disponiendo del plazo
de un afio, contado a partir de su inscripciéon en el correspondiente Registro
administrativo, para alcanzar dicho nimero.
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Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonio o el nimero de participes de un fondo, o de uno de
sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el Real Decreto
1082/2012, y sucesivas modificaciones, dichas Instituciones gozaran del plazo de un
afio, durante el cual podran continuar operando como fales.

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

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

e El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% 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.

» ElFondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacién de instrumentos
derivados por riesgo de mercado, asi como a unos Iimites por riesgo de contraparte.

De acuerdo con el Folleto del Fondo, la Sociedad Gestora percibira una comision anual
en concepto de gastos de gestién que no excedera del 2,25% sobre el patrimonio del
Fondo. En los ejercicios 2018 y 2017 la comisidn de gestion ha sido del 1,35%.

Adicicnalmente, el Fondo podra aplicar a los participes una comision de gestion del 9%
sobre resultados, siempre y cuando los resultados anuales sean positivos.

Igualmente, el Folleto del Fondo establece una remuneracion de la Entidad Depositaria
que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio custodiado. En los ejercicios 2018
y 2017 la comisién de depdsito aplicada ha sido del 0,07%.

Durante el ejercicio 2018 y 2017 no se ha registradoe comisiones devueltas de otras
Sociedades Gestoras.
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b)  Gestion del riesgo

La politica de inversion del Fondo, asi como la descripcidn de los principales riesgos
asoclados, se detallan en el folleto registrado y a disposicion del publico en el registro
correspondiente de la C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a los
que se encuentra expuesto 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 el Fondo. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los tipos de
interes, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el Fondo tenga en
cartera.

» Riesgo de credito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas potenciales
debidas a cambios en la capacidad o intencién de la contraparte de cumplir sus
obligaciones financieras con el Fondo.

» Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las peticiones de
reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en el momento de
realizar en mercado los activos en cartera.

+ Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de errores
humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los sistemas o
como consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la
exposicion a los riesgos de mercado, credito y liquidez, asi como el referido al riesgo
operacional. En este sentido, el controt de los coeficientes normativos mencionados en
el apartado 1.a), anterior, limitan la exposicion a dichos riesgos.
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Bases de presentacién de las cuentas anuales

Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo, 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 aprobacién por el Consejo
de Administracion de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores estiman que
seran aprobadas sin modificaciones significativas.

Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificacidn recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de la
C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios més significativos se describen en
la Nota 3. No existe ningln principio contable de aplicacion obligatoria que, siendo
significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

Comparabhilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2018 se presentan alendiendo a la estructura
y principios contables establecidos en la hormativa vigente de la C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad Gestora 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 2018,
las correspondientes al ejercicio anterior,

Ademas, a efectos de comparacién de la informacion, los datos que aparecen en las
cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas, no son comparables, dado que el gjercicio
2017 corresponde al periodo comprendido entre el 19 de mayo de 2017 y el 31 de
diciembre de 31 de diciembre de 2017.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a [a
comparacion entre las cuentas anuales del gjercicio 2018 y del periodo comprendido
entre el 19 de mayo de 2017 y el 31 de diciembre de 31 de diciembre de 2017.
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d)

Estimaciones contables v correccion de errores

En la preparacion de las cuentas anuales del ejercicio 2018 se han utilizado
estimaciones de acuerdo a la normativa vigente. Dichas estimaciones se refieren,
principalmente, al valor razonable y a las posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos financieros, si las hubiera. Aun cuando éstas se consideren las
mejores estimaciones posibles, en base a la informacidn existente en el momento del
calculo, acontecimientos futuros podrian obligar a modificarlas prospectivamente, de
acuerdo con [a normativa vigente. Se considera que la posibilidad de que se materialicen
modificaciones en las estimaciones derivadas de interpretaciones diferentes de las
aplicadas es remota, y en cualquier caso no afectaria significativamente a las cuentas
anuales.

l.as cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance de
situacion, la cuenta de perdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y
esta memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indigue expresamente.

3.

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 gestion del Fondo

continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacion 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 devenao

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 transaccién, que equivale al valor razonable de la contraprestacién
entregada mas los costes de transaccién que les sean directamente atribuibles.

10
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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 perdidas 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
asl como su reversion se reconocen como un gasto o un ingreso en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Cartera de inversiones financieras

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

» Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor y
que devengan una remuneracion consistenfe 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 vy 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
econdmicas desde el momento de la transaccion.

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

11
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El valor razonable de los valores representativos de deuda no 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 la Deuda Publica asimilable por sus
caracteristicas financieras, incrementado en una prima o margen que sea
representativo del grado de liquidez, condiciones concretas de la emisién, 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 gjercicio.

¢ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades,
tales como acciones y cuotas participativas, que tienen 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 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 fas plusvalias o
minusvalias tacitas, netas de impuestos, existentes en el momento de la valoracién.

¢ Depositos en entidades de crédito: depositos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epfgrafe de "Tesoreria".

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

» Acciones o participaciones de-ofras Instituciones de Inversion Colectiva: su valor
razonable se establece en funcion del valor liguidativo o valor de cotizacién del dia
de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se calculara un valor
liguidativo, se utiliza el dltimo valor liquidativo disponible. Para las inversiones en
Ingtituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre, Instituciones de Inversion
Colectiva de [nstituciones de Inversion Colectiva de Inversién Libre e Instituciones de
Inversion Colectiva extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores liquidativos
estimados.

12
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» 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, asf como las
inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dfa 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 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones.

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.

Adauisicion v cesidon temporal de activos

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

l.a diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se imputa como ingreso en la
cuenta de perdidas 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 “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”.

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 contratacion
por el valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacién.

13



ONG151777

TIMOS

CLASE 8- - DEEURO ..

P R B

SOLVENTIS EOS EUROPEAN EQUITY, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2018
(Expresada en euros)

h)

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de
estos activos se reflgjan 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 cambios se hayan liquidado o ho, utilizando como contrapartida la cuenta de
“Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior o exterior del activo del balance.

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacién 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”,
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, excepio permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacién 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 garantfa tienen la consideracién contable de
depoésito 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 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 sjecucion de la operacién.

14
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de
estos activos se reflgjan 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”, segln éstos se hayan liquidado o no,
utilizando como contrapartida el eplgrafe de “Derivados”, de la cartera interior o exterior
del activo o del pasivo corriente del balance.

Cesion 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 continuan 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 imputéndose 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 operacién se
reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de la obligacion de devolverlos,
reconociendo 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 posicién 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, seglin su naturaleza y por el
importe nominal comprometido. La contrapartida de los cobros o pagos asociados a
cada confrato se registran en el epigrafe de "Derivados" de la cartera interior o exterior
del activo o del pasivo corriente del balance de situacién, segun corresponda.

15



ON6151779

TRES CENTIMOS

CLASE 8 TRES CEROS ©

T N

SOLVENTIS EOS EUROPEAN EQUITY, F.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2018
(Expresada en euios)

K)

En los epigrafes de "Resultado por operaciones con derivados" o de "Variacion 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 liguidacion.

En aquellos casos en que el contrato presente una liguidacion 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 tesorer(a, 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.

Valor liquidativo de las participaciones

La determinacién del patrimonio del Fondo a los efectos del célculo del valor liquidativo
de las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de acuerdo con los
criterios establecidos en la Circular /2008, de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones.

Suscripciones vy reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el jmporte
efectivamente suscrito o reembolsado con abono-o cargo, respectivamente, al capitulo
de "Participes" de pasivo del balance de situacién del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestion del Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de |a solicitud del
interesado, determinandose de este mado tanto el nimero de participaciones suscritas
o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el periodo que
media entre la solicitud y la determinacién efectiva del precio de las participaciones, el
importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de suscripcién pendientes de
asignar participaciones" del pasivo del balance de situacion del Fondo.
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n)  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 sblo 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 ningin caso y sélo se
reconocen mediante la compensacién del gasto por impuesto con la frecuencia del
calculo del valor liguidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se registran
en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar".

4, Deudores

El desglosé de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es el siguiente:

2018 2017
Depdsitos de garantfa 7 850,36 -
Administraciones Publicas deudoras 22 549,50 875,36
Operacicnes pendientes de liquidar 3 772,38 3 748,71
33972,24 4 625,07

El capitulo “Depdsitos de garantia”a 31 de diciembre de 2018, recoge los importes registrados
para garantizar los futuros financieros en Altura Market, S.V., S.A.

El capitulo de "Administraciones Piblicas deudoras” al 31 de diciembre de 2018 y 2017 recoge
las retenciones practicadas al Fondo sobre los intereses de la cartera de inversiones
financieras y sobre otros rendimientos de capital mobiliario.

El capitulo "Deudores - Operaciones pendientes de liquidar” al 31 de diciembre de 2018 y

2017 recoge, principalmente, los saldos de dividendos pendientes de cobro al cierre del
gjercicio.
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5, Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es el siguiente:

2018 2017
Administraciones Publicas acreedoras - 58,57
Operaciones pendientes de liquidar - 12.285,92
Otros 10 632,58 5.545 47
10 632,58 17 889,96

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2017 recoge
principalmente el impuesto sobre beneficios devengado en el gjercicio.

El capftulo de “Acreedores - Operaciones pendientes de liquidar” al 31 de diciembre de 2017,
recogia los saldos acreedores pendientes de pago por operaciones de compra de valores.

El capitulo de “Acreedores - Otros™ al 31 de diciembre de 2018 y 2017 recoge, principalmente,
el importe de las comisiones de gestion y depositaria, asi como los gastos de auditoria
pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2018 y 2017, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los ejercicios
2018 y 2017, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento
superior al plazo legal establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2018 y
2017 se muestra a continuacion:

2018 2017
Cartera interior 1812 047,90 870 986,78
Instrumentos de patrimonio 1812 047,90 760 809,90
Instituciones de Inversién Colectiva - 110 176,88
Cartera exterior 4 487 706,61 2 968 398,44
Instrumentos de patrimanio 4 487 706,61 2 968 398,44
6 299 754,51 3 839 385,22
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En los Anexos | v Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al 31 de
diciembre de 2018. En el Anexo Il adjunto, parte integrante de esta memoria, se detalla |a
cartera de inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de 2017.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 todos los tltufos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Santander Securities Services, S.A.
excepto los derivados, los cuales se encuentran depositados en Altura Markets, S.V., S.A.

7. Tesoreria
Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el saldo de este epigrafe del balance de situacion adjunto
corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo en el

Depositario, remuneradas a un tipo de interés de mercado.

El saldo denominado en monedas diferentes al euro a 31 de diciembre de 2018 asciende a
249.125,94 euros.

A 31 de diciembre de 2017 el Fondo no mantenia saldos denominados en monedas diferentes
al euro.

8.  Patrimonio atribuido a participes
Las participaciones por las que esté representado el Fondo son de iguales caracteristicas,
representadas por cettificados nominativos sin valor nominal y que confieren a sus

propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Ef valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2018 y 2017 se ha obtenido de
la siguiente forma:

2018 2017
Patrimonio atribuido a participes 6 901 558,87 4 082 000,00
Nimero de participaciones emitidas 798 061,89 416 612,31
Valor liquidativo por participacion 8,64 9,80
Numero de participes 161 78

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2018 y 2017 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.
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El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira en
fa cuenta de "Participes" del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2018 el nimero de participes con un porcentaje de participacién
individualmente superior al 20% al cierre de ejercicio asciende a uno, persona juridica,
representando el 21,06% de la cifra de patrimonio del Fondo, por lo que se considera
participacion significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de
Instituciones de Inversion Colectiva, y sucesivas modificaciones.

Al ser el participe con participacion significativa una persona juridica, se incluye el detalle del
mismao:

2018
Participes
Solventis Apclo Absolute Return, F.1. 21,06%
21,06%

Al 31 de diciembre de 2017 existe 1 participe con un porcentaje de participacién
individualmente superior al 20%, representando el 67,05% de la cifra de patrimonio del Fondo,
por lo que se considera participacion significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real
Decreto 1082/2012 de Instituciones de Inversion Colectiva.

9. Cuentas de compromiso

En el Anexo Il adjunto, parte integrante de esta memoria, se detalla la cartera de inversiones
en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2018.

10. Administraciones Publicas y situacién fiscal

Durante el ejercicio 2018, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la Ley 27/2014,
de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, modificada por Real Decreto-Ley
3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el &mbito tributario dirigidas a
la consolidacion de las finanzas pulblicas y otras medidas urgentes en materia social,
encontrandose sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el
numero de participes requerido sea como minimo el previsto en el articulo noveno de la Ley
35/2003 y sucesivas modificaciones. Adicionalmente, el articulo 26 de la Ley 27/2014
establece para el ejercicio 2018 una limitacion del importe de las bases imponibles negativas
de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la compensacion de la totalidad de ésta
siempre que sea igual o inferior a un millén de euros.
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La base imponible del ejercicio 2018 se incorporara al epigrafe "Pérdidas Fiscales a
compensar" en Cuentas de Orden, en el momento en que sea presentada |la correspondiente
declaracién del Impuesto sobre beneficios.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del
gjercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a los
que el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion de
cuatro afios.

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto desde su
constitucion.

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

11. Informacidn sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional
tercera. “Deber de informacién” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el Fondo no tenia saldo alguno pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que acumularan un aplazamiento superior al plazo
legal establecido. Por ofro lado, durante los ejercicios 2018 y 2017, el Fondo no ha reatizado
pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos.

12. Otra informacién

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en
el articulo 87 de la Ley 35/2003 vy sucesivas modificaciones y en el articulo 139 del Real
Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado
procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los informes
periédicos incluyen, segln lo establecido en fa Circular 4/2008 de la C.N.M.V_, y sucesivas
modificaciones, informacion sobre [as operaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen
las posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo con la Sociedad Gestora
0 con personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora, indicando la naturaleza, riesgos
y funciones asumidas en dichas operaciones.
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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.

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.

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

LLos honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por los servicios de
auditoria de cuentas anuales del ejercicio 2018 y del periodo comprendido entre el 19 de mayo
de 2017 y el 31 de diciembre de 2017, ascienden a 4 y 1,5 miles de euros, respectivamente.

13. Hechos Posteriores

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2018 hasta la fecha de formulacién de las

presentes cuentas anuales, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia
gue sean objeto de incluir en esta memoria.
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Informe de gestién del ejercicio 2018

1. Situacién de los Mercados

Europa ha continuado durante el 2018 con su rumbo de crecimiento positivo, pese a que las
dudas acerca del mismo han hecho acto de presencia. En la primera mitad del afio la inflacién
hizo un amago de recuperacién, sin embargo, hemos visto como se enfriaba de nuevo en la
ultima parte del afic. Aun con todo el BCE ha decidido replegar velas, reduciendo el ritmo del
QE en primera instancia, para darlo por finalizado en diciembre de 2018, eso si seguira
reinvirtiendo los vencimientos de los bonos y deja la puerta abierta a més estimulos si fuera
necesario. Ademas, una potencial subida de tipos de interés ha sido pospuesta hasta el Ultimo
trimestre de 2019 e incluso ya en 2020. La finalizacién de las compras llevadas a cabo por el
BCE no supone pisar el freno sino levantar poco a poco el pie del acelerador.

Durante el afio 2018 se desvelaron menos incognitas de las que se preveian a comienzos de
afio, sirva como ejemplo el Brexit que todavia esta encima de la mesa. Ademas, hemos visto
como aparecian nuevas incertidumbres en el panorama politico europeo tales como la crisis
de confianza en Italia debido a la incertidumbre que rodea a su nuevo gobierno, las protestas
llevadas a cabo por los “chalecos amarillos” en Francia o el paso a un lado que ha dado Angela
Merkel en Alemania. Todo ello ha sido el caldo de cultivo perfecto para que los extremismos
afiancen sus posiciones en ciertos paises. El par euro délar se ha mantenido estable en torno
a1,15.

Mientras en EE. UU el ciclo se encuentra mas avanzado, asi lo demuestra su tasa de
desempleo de en torno al 4% y un crecimiento del PIB por encima del 2%. A esto hay que
sumarle la reciente reforma fiscal aprobada por Trump, que en el corto plazo ha incrementado
los beneficios empresariales, pero que en el largo plazo podria tener efectos perversos sobre
la deuda publica y el deficit. Durante estos dltimos meses, Trump se enfrentd a las elecciones
“intermedias”, en las que perdid una de las dos camaras, lo que le complicard pasar algunas
leyes en los préximos meses o aprobar el presupuesto de 2019 mismamente. Entre tanto, la
Reserva Federal subi¢ cuatro veces los tipos de interés en 2018 y se espera que no lo haga
en 2019, si bien este escenario podria cambiar en funcién de los datos econémicos que se
presenten a fo largo del afio.

Ademas, es necesario subrayar las continuas confrontaciones del presidente americano
Donald Trump con su homologo chino. Este intercambio de acusaciones ha terminado en la
imposicion de aranceles cruzados entre EEUU y China en ciertos productos, aunque fras la
tregua pactada en diciembre entre ambas potencias, las aguas bajan mas calmadas y han
comenzado a negociar un nuevo tratado comercial. El intercambio de golpes entre EEUU y
China, unido a los datos de desaceleracion econémica en China han impactado en las cuentas
de diversas compafiias. Con Trump al frente de la Casa Blanca nunca se sabe cuél va a seguir
el siguiente paso, no obstante, debemos recordar que Estados Unidos tendra elecciones
presidenciales en 2020, por [0 que la I6gica nos hace pensar que evitara grandes luchas que
puedan mermar la economia estadounidense y por ende su imagen pulblica.
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El ciclo econémico sigue su ritmo, en una fase mas madura que hace unos meses y con ciertas
incertidumbres. De cara a los proximos meses seguiremos con especial atencion las cifras del
consumidor americano, los datos de inflacion, el desenlace del Brexit, Trump y su ansiado
muro mexicano, las consecuencias de la guerra comercial, la desaceleracion de la economia
china, los posibles conflictos geopoliticos que estan todavia fuera del radar y la senda que
toman las materias primas durante 2019,

En Europa se sigue notando la impresion de dinero por parte del Banco Central. La masa
monetaria en la Zona Euro (M3) contintia con crecimientos alrededor del 3,7%, lo que da como
resultado que alcance un nuevo maximo de 4.694 mil millones de euros a diciembre de 2018.
La politica del banco esta comenzando a cambiar y eso se nota en que hayamos pasado de
crecimientos de la M3 del 5% a los actuales 3,7%.

La inflacion habia hecho acto de presencia a comienzos de afio, pero poco a poco ha vuelto
a niveles inferiores al objetivo optimo del 2% establecido por el BCE. Las curvas de tipos de
la mayoria de paises se han desplazado hacia abajo. Por su parte la prima de riesgo espafiola
se ha tensionado, y a finales de diciembre se situo en 116 puntos basicos. Los diferenciales
de crédito se han ampliado a lo largo del afio. La renta variable en Europa ha bajado durante
el afio 2018 un -12.92% (MSCI Europe exUK) y en EE.UU. lo ha hecho un -6.24% (S&P500),
en euros y dolares respectivamente.

2. Rentabilidad, Patrimonio y Participes del Fondo

La Rentabilidad obtenida por |a IIC en el ejercicio 2018 ha sido de -11,85%. El valor liquidativo
a cierre del ejercicio 2017 era de 9,80 euros/accion, siendo a cierre del ejercicio 2018 de 8,64
euros/accion.

El Patrimonio de la [IC ha disminuido un -14,42%. Pasando de 4.082.000,00 euros a 31 de
diciembre de 2017 a 6.901.558,87 euros a 31 de diciembre de 2018.

la lIC ha cerrado el afio 2018 con 161 participes titulares de 2.663.853 participaciones. El
numero de participaciones ha incrementado un 14,49% (83 participes) respecto el cierre del
ejercicio anterior.

3. Inversiones/Cambios Realizados en la Cartera

3.1. Renta Variable.- A lo largo del ejercicio, el peso de la renta variable ha aumentado
hasta el 91,21% del patrimonio. Esta exposicion procede de inversiones directas en
acciones (91,28%) y en productos derivados (-0,07%).

Se continda con el proceso de seleccion de titulos basado en la busqueda de
generadores de caja, bajo nivel de endeudamiento y a precios “razonables”.
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3.2,

3.3.

3.4.

4,

A cierre del afio, los sectores de mayor relevancia son: Materiales (15,61%), Industriales
(15,21%) y Salud (13,40%).

Se mantiene a su vez ese sesgo de maxima diversificacion, donde el objetivo es que en
la medida de lo posible ningtin valor represente mas del 6% de total de la cartera, siendo
los valores de mayor exposicion: Greenalia, S.A. (5,89%), SBM Offshore NV (5,62%),
Bollore SA (4,21%) y Renault SA (4,20%).

Segun ia tradicion inversora de la lIC se contintia con el proceso de analisis y seleccidn
de valores cuyo valor sea superior al precio de mercado, siguiendo la filosofia value que
es la que caracteriza el estilo de gestién de la IIC. Para ello, se intentan elegir negocios
que generen caja, que esta caja crezca y que tengan poca deuda.

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

Al cierre del ejercicio, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en productos
derivados: Put XEUR - Henkel Put 84 (20/09/2019.

El apalancamiento en derivados de ta IIC equivale al 0,4%.

Inversiones en otras lIC.- Al cierre del ejercicio 2018 el Fondo no mantiene exposicién
en otras |IC.

Renta Fija.- Al cierre del gjercicio 2018 el Fondo no mantiene exposicion en otros activos
de Renta Fija.

Posicionamiento/Riesgo Actual

El mayor riesgo al que esta expuesto a 31 diciembre de 2018 el Fondo es el riesgo de
fluctuacion del mercado de renta variable ya que, a cierre del gjercicio, se encuentra invertida
en un 21,21% en Renta Variable.

A 31 de diciembre de 2018, las inversiones denominadas en divisa no euro alcanzan alrededor
del 20,67% de la cartera.

No existe riesgo de tipo de interés al no tener activos de renta fija.
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5. Resumen Perspectivas de Mercados y su Evolucién previsible

La volatilidad no se ha mantenido en niveles anormalmente bajos tal y como nos venia
acostumbrando, ya que han existido picos de nerviosismo. Por ello, las medidas tomadas por
el Banco Central Europeo pueden disminuir la valoracién de los activos financieros. Esto
puede provocar repentinas salidas en determinados activos, lo que permitiria que florecieran
oportunidades de compra. Con PER previstos para los principales mercados cercanos a 12x
no pensamos que el mercado de renta variable esté exageradamente caro.

Con el foco en los resultados de final de afio, el mercado ha rebajado notablemente sus
expectativas, por lo que cualquier sorpresa positiva sera mas que bienvenida. Es por elfo que
podemos ver incrementos en el mercado de renta variable, ya que fa pregunta que subyace
es si el mercado espera mejores resultados de los que ya anticipa o tan solo en linea a los
esperados. En cuanto a los mercados monetarios y de renta fija, deberemos estar atentos a
la retirada de estimulos por parte del Banco Central Europeo y la subida de tipos por parte de
la FED de Estados Unidos. Todo esto puede afiadir movimiento, en especial a las divisas.

La evolucion del Fondo, en gran medida, vendrd marcada por la evolucién de los tipos de
interes, en los gue consideramos estar posicionados para obtener rentabilidad a largo plazo.

6. Acontecimientos posteriores al cierre del ejercicio

No se ha producido ningun acontecimiento significativo posterior al cierre del ejercicio.

7. Gastos de investigacion y desarrollo

Nada que resefar dado el objeto social de la Sociedad.

8. Adquisicién de Acciones Propias

Al 31 de diciembre de 2018 fa Sociedad no mantenia acciones propias en cartera.
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9. Informacidon sobre medio ambiente

Las operaciones globales de la Sociedad se rigen por leyes relativas a la proteccién del
medioambiente ("leyes medioambientales") y 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 diseiiados para fomentar y
garantizar su cumplimiento.

La Sociedad ha adoptado las medidas oportunas en relacién con la proteccién y mejora del
medio ambiente y la minimizacion, en su caso, del impacto medicambiental, cumpliendo con
la normativa vigente al respecto. Durante el gjercicio no se ha considerado necesario registrar
ninguna dotacion para riesgos y cargas de caracter medioambiental al no existir contingencias
relacionadas con [a proteccidén y mejora del medioambiente.
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Formulacién de las cuentas anuales ¢ informe de gestién

Reunidos los Administradores de Solventis SGIIC, S.A., en fecha 27 de marzo de 2019, y en
cumplimiento de la legislacién vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el informe
de gestién del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018 de Solventis EOS
European Equity, F.I., las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que
preceden a este escrito:

a) Balance de situacion al 31 de diciembre de 2018, Cuenta de pérdidas y ganancias y
Estado de cambios en el patrimonio neto correspondientes al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2018.

b}  Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2018.

¢) Informe de gestion del ejercicio 2018.

FIRMANTES:

- k//‘-’
MJ\A %

%
amiro Martinez Pardo del Valle D. Christian Torres Lang

Presidente Secretario Consejero




