

















Solventis Zeus Patrimonio Global, F.l.

Cuentas anuales al 31 de diciembre de 2023 e
Informe de gestion del ejercicio 2023



CLASE &7

Solventis Zeus Patrimonio Global, F.1.

Balance al 31 de diciembre de 2023

{(Expresado en euros)

QP1800648

ACTIVO

2023

2022

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Irimovilizado material
Bienes inmuables de uso propio
Mobiliario v enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudoras

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior

Walores representativos de deuda

Instrumentos de patrimonio

Instituziones de Inversidn Colactiva
Depdsitos en Entidades de Crédito

Derivados
Otros

Cartera exterior

25 986 745,93
57618,75

25483 636,24

16451 811,34
121 255,56

17 112 775,88

3 172 158,27 2507 247 86
2147 778,20 1767 759,65
1024 350,87 740 188,21

21 986 331,08

14 502 120,29

Waloras representativos de deuda 9709121,04 4 941 750,30
instrumentos de patrimonio 10818 500,04 7 946 901,59
Instituciones de Inversion Colectiva 1480 709,10 1613 468,09
Depositos en Entidades de Crédito - -
Derivados - -
Otrog - -
Intereses de la cartera de inversién 303 145,86 102 707,04
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -
Periodificaciones - -
Tesoreria 465 493,94 1217 779,80
TOTAL ACTIVO 25086 748,93 18 451 811,34

Las Motas 1 a 14, deseritas en la memeoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2023.



CLASE B

Solventis Zeus Patrimonio Global, F.l.

Balance al 31 de diciembre de 2023
{Expresado en suros)

OP1800649

PATRIMOMIO ¥ PASIVO

2023

2022

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emision
Reservas
{Acciones propias)
Resuliados de gjergicing anterioras
COtras aportaciones de socios
Fesultade del gjercicio
(Dividendo & cuenta)}

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

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a large plazo
Pasivos por impueasto difarido

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

25 950 184,86

25 950 184,86

18 431 402,55

18 431 402,55

23 354 140,89

2 5896 04397

36 564,07

38 564,07

18 322 370,93

(890 968,38)

20 408,79

18 902,23

1506,56

TOTAL PATRIMONIO ¥ PASIVO

25986 748,93

18 451 811,34

CUENTAS DE ORDEN

2023

2022

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

Otras cuentas de orden
WValores cedidos en préstamo porla IC
Walores aportades como garantia por [a liC
Valores recibidos en garantia porla IIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
CGitros

1933 855,56

1953 855,56

568 204,98
568 284,98

1068 675,33

1068 675,33

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

1953 855,56

1636 970,34

Las Metas 1 a #4, descritas en la memaoria adjunta, forman parts integrante del balance al 31 de diciembre de

2023.



GLASE 87

Solventis Zeus Patrimonio Global, F.L

SRR RCIHHORTY

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

de diciembre de 2023
{(Expresada en euros)

2023 2022
Corniziones de descuento por suscripciones y/o reembaolsos - -
Comisiones retrocedidas a 12 Institucion de Inversion Colective - 811792
Gastos de personal - -
Otros gastos de explatacion {262 971,19} {139 189,93)
Comision de gestion {230 056,43} {122 808,79}
Comisidn de depositario {16 281,34} (9 534,33)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Otros {19633,42) (6 B4E,51)
Amartizacidn del inmovilizado material -
Excesos de provisiones .
Dsterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado -
Resultado de explotacion {265 971,19) {131 072,01}
Ingresos financieros 091 995,61 150 482,76
Gastos financieros {20 456,81) {9 654,58)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 22208 732,77 {428 347 .47)
Por operacionas de 1a cartara intarior 181 211,02 {44 375,12)
Por operaciones de la cartera exterior 2038 321,75 (383 968,39)
Por operacionas con derivados - -
Otros - -
Diferencizs de cambio {4 235,10) {10 085,04)
Deterioro y resultado por engjenzciones de instrumentos
financieros {27 152,23) (462 301,64)
Detericros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 22 720,58 {254 408.37)
Resultados por operaciones de la cartera exterior 195 842,73 (1345 778,77)
Resultados por operaciones con derivadas {245 722,51} 1136 336,17
Qtros 6,97 1 547,33
Resultado financiero 2 869 B84,24 {759 896,37)
Resullado antes dz impuestos 2603913,05 {890 968,38)
impuesto sobre beneficios (7 869,08) -
RESULTADO DEL EJERCICHD 2 595 043,97 (390 368,38)

Las Notas 1 a 14, desciitas en la memoria adjunta, forman parte integranle de ta cuenta da pérdidas y ganancias

correspondiente al jercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023
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CLASE 87

Solventis Zeus Patrimonie Glehal, F.l,

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al eiercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2023
(Expresada en euros)

1.  Actividad y gestion del riesgo
a)  Actividad

Solventis Zeus Patrimonio Global, F.1., en to sucesivo el Fondo, fue constituida en
Barceiona el 10 de marzo de 2017 bajo la denominacion social de Solventis Apclo
Absolute Reiurn, F.I., modificando dicha denominacion por la actual el 1 de [ulio de
2022. Tiene su domicilio social en Paseo de la Castellana 60 4a plania derecha,
Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.} desde el 24 de febrero de 2017 con el
numero 5.127, adquiriendo, a efectos legales, la consideracién de Fondo de Inversion
a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 19 de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversién Colectiva es la
capitacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que ¢l
rendimiento del inversor se establezea en funcion de los resultados colectivos.

Durante el gjercicio 2022 la Sociedad Gestora det Fondo procedié a crear 2 clases
de series de pariicipaciones en las que se divide el “Patrimenio atribuido a participes®
del Fondo:

s Clase GD: Participacion denominada en euros ¢con una inversion minima de 1
participacion. Esta clase va dirigida a las Instituciones de Inversion Colectiva del
Grupe Solventis, clientes bajo cantrato de gestién discrecional o de asesoramiento
independiente con el Grupo, y empleados y directivos del Grupo.

« Clase R: Parlicipacion denominada en eurcs con una inversion minima de 1
participacion. Esta clase incluye las participaciones existentes antes de la creacion
de ambas clases.

La gestion, administracién vy representacién del Fondo ha estado encomendada a
Solventis S.G.LI1.C., 8.A,, sociedad participada al 100% por Solventis S.V., S.A,,
siendo la Entidad Depositaria del Fondo CACEIS Bank Spain, S.A.U. Dicha Entidad
Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia, supervision,
custodia y administracion para el Fondo de acuerdo a lo establecido en fa normativa
actualmente en vigor.
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CLASE 87

Solventis Zeus Patrimonio Global, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado ef 31
de diciembre de 2023
{Expresada en euros)

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas
modificaciones, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de 1a t ey 35/2003
y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversidn Colectiva. Los principales
aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

+« El patrimonio minimo deberé situarse en 3,000,000 euros. No obstante, podra
constituirse con un patrimonio inferior, que no sera menor de 300.000 euros, v en
el caso de los compartimentos no serd menor a 60.000 euros, disponiendc de un
plazo de seis meses, contados a partir de la fecha de su inscripcion en el registro
de la CNMV, para alcanzar ¢l patrimonio minimo mencionadco.

+ El numero de participes del Fendo no pedré ser inferior a 100 dispohiendo del
plazo de un afe, contado a partir de su inscripcion en el correspondiente Registro
administrativo, para alcanzar dicho ndimero.

Cuando por circunstancias del mercado o por ¢l obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonio ¢ el niimero de participes de un fondo, ¢ de uno
de sus compartimentes, 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 tales,

+ 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 operacicnes que el Fondo realice en log mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades legalmente
habilitadas para el gjercicic de asta funcion.

¢ Se estabiecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros vy de
concentracidén de inversiones.

« FE| Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez det 1% del promedio
mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efective, en depdsitos o
cuentas a la vista en el Depositaric o en otra entidad de credito si el Depositario
ne tiene esta consideracion, o en compraventas con pacto de recompra a un dia
de valores de Deuda Pablica.

+ El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacion de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo
de contraparte.
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CLASE 87

Solventis Zeus Patritnonio Global, F.1L

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2023
{Expresada en euros)

De acuerdo con el Reglamento de Gestidn del Fondo, la Sociedad Gestara percibira
una comision anual en concepto de gastos de gestidon que no excedera del 2,25%
sobre el Patrimonic del Fondg.

iguaiments, el Reglamento de Gestidn del Fondo establece una remuneracion de la
Entidad Depositaria que no podrd exceder del 0,20% anual dei patrimonio
custodiado.

Durante el gjercicio comprendido entre el 1 de enero de 2022 y el 1 de julio de 2022,
ta comision de gestion del fondo ha sido del 0,95% sobre ¢l patrimonis, 5,00% sobre
el resultado v la comision de depositario ha sido del 0,07%.

A partir del 1 de julio de 2022 en adelante, momento en el que ef Fondo creo sus
clases, se aplica una comision, tanto de gestion como de depdsito, distinta para cada
clase segln se detalla a continuacién:

Clase GD Clase R
Comisidn de Gestion 0,85 % 1,45 %
Comisién de Depositaria 0,07 % 0,07 %

Durante el ejercicio 2023 y 2022 |a Sociedad Gestora no ha aplicado a los participes
del Fondo comisién sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre &l
importe de las participaciones reembolsadas.

Por otro lado, el Fonde recibié durante ef ejercicio 2022 unos ingresos por comisiones
retrocedidas que se recogen dentro del epigrafe de "Comisiones retrocedidas a la
Institucion de Inversidn Colectiva" de la cuenta de pérdidas ganancias adjunta y
ascienden a 8.117,92 suros.

Durante el ejercicio 2023 el Fondo no ha percibido ingrescs por comisiones
retrocedidas.

b)  Gestidn del riesgo

La politica de inversion del Fondo, asi como la descripcion de las principales riesgos
asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicion del plblico en el registro
correspondiente de la C.N.M.YV.

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principaies riesgos a
los que se encuentra expuesto son los siguientes:
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GLASE 87

Soilventis Zeus Patrimonio Global, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2023
(Expresada en euros}

» Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de tos activos financieros en los
gue opera el Fondo. Entre dichos riesgos, [os mas significativos son los tipos de
interés, los {ipos de cambio vy las cotizaciones de los tituios que el Fondo tenga en
cartera.

+ Riesgo de credito; se traia del riesgo de que puedan originarse peérdidas
potenciales dehidas a cambios en la capacidad o intencion de la contraparte de
cumplir sus obligaciones financieras con el Fondo.

+ Riesgo de liquidez: se produce cuandec &l Fondo no puede atender las peticiones
de reembolso de sus participes por enconfrarse cen dificuliades en el memento
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, falios en los
sistemas o como consecuencia de acontecimientos externos.

+ Riesgo de sostenibilidad: la Socledad Gestora de! Fondo tiene en cuenta los
riesgos de sostenibitidad en las decisiones de inversion. El riesgo de sostenibilidad
de las inversiones dependera, entre otros, del fipo de emisor, el sector de actividad
o sU localizacion geografica. De este modo, las inversiones que presenten un
mayar riesgo de sostenibilidad pueden ocasichar una disminucion del precio de
los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor liguidativo del
Fondo. La Sociedad Gestora no toma en consideracion las incidencias adversas
sabre los factores de sostenibilidad.

L a Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismoes necesarios para controlar la
exposician a los riesgos de mercado, crédito vy liquidez, asi como el referido al riesgo
operacional. En este sentido, el controt de fos coeficientes normaiivos mencionados
en el apartado 1.a), anterior, limitan la exposicién a dichos riesgos.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de ia 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 fe son aplicables,
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CLASE 8¢

Solventis Zeus Patrimonio Global, F.1.

Memoria de las cuantas anuales correspondiente al gjercicio anual terminacdo el 31
de diciembre de 2023
{Expresada en euros)

con ef abjeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situacion financiera vy
de sus resuliados.

L.as cuentas anuszles adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por sl
Consegjo de Administracion de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman gue seran aprobadas sin modificaciones significativas.

by  Principios contables

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

¢}y Comparapilidad

Las cuentas anuales ai 31 de diciembre de 2023 se presentan atendiendo a la
estructura vy principios contables establecidos en la normativa vigente de la C.IN.M.V.

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del
estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del gjercicio 2023, las
corraspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los gjercicios 2023 y 2022

d)  Estimaciones contables y correccion de etrores

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

Sclventis Zeus Patrimonio Global, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2023
(Expresada en euros)

En cualquier caso, el valor liquidative del Fendo se vera afectado por las fluctuaciones
de los precios del mercado v ofros riesgos asociados a las inversiones financieras.

No existen cambiogs en las estimacionss contables ni errores que se hubieran
producido en gjercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2023 y 2022,

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, €l balance,
la cuenta de pérdidas y ganancias, e estado de cambios en el patrimonio neto y esta
memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indigue exprasamente.

3. Resumen de los principios contables y normas de valoracidn mas
significativos

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

a)  Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracién de las cuentas anuales se ha considerado gue la gestion del Fondo
confinuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacion de las normas contables no
estd encaminada a determinar el valor del pafrimonio a efectos de su transmisidn
glebal o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

b}  Principio del devengo

Los Ingresos v gastos se registran contablemente en funcidn del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

c) Beudores

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

La valoracién 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
intarés efectivo. No obstante, aqusllas partidas cuye importe se espere recibir en un
plazo de tiempo inferior 2 un afo se valoran por su valor nominal,



CLASE 8/

Solventis Zeus Patrimonic Global, F.l,

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2023
(Expresada en euros)

Las pérdidas por deterioro del valor de ias partidas a cobrar se calcufan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectiva
calculado en el momento del reconccimientc. Las correcciones valorativas por
deterioro asi como su reversion se reconccen como un gasto o un ingseso en la
cuenia de perdidas y ganancias.

dy  Cartera de inversiones financieras

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

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

El vaior razonable de los valores representatives de deuda colizados se determina
por los precics de cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y
los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no esién dispenibles
precios de cotizacién el valor razonable se corresponde con el precio de ia
transaccién mas reciente siempre que no haya habkido un cambio significativo en
las circunstancias econémicas desde el momenio de la transaccion.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda se aplican
técnicas de valoracion, como precios suministrados por intermediarios, emisores
o difusores de informacion, utilizacion de transacciones recientes de mercado
realizadas en condiciones de independencia mutua enire partes interesadas y
debidamente informadas si estan disponibles, vafor razonable en el momento
actual de ctre instrumento que sea sustancialmente e mismo o modslos de
descuento de flujos y valeracién de opciones en su caso.

El valor razonable de los valores representativos de deuda no cotizados se define
como el precio gue iguale el rendimiento intemo de la inversidn a los tipos de
interés de mercado vigentes en cada momento de [a Deuda PGblica 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, €n su caso, riesge pais.
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Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interes efectivo y forman parte del resuliado
del gjercicio.

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

E! valor razonable de los instrumentos de patrimonic cotizados lo establece ei
cambioc oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediatc habil
anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio dficial de cierre.

El valor razonable de los instrumentos de patrimenio ne 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, hetas de impuestos, existentas en el momento de
la valoracion.

« Depdsitos en entidades de crédito: depdsitos que el Fondo mantiene en entidades
de crédito, a excepcidn de los saldos que se recogen en el epigrafe de "Tesoreria”.

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

» Acciones o parficipaciones de otras Instituciones de Inversidn Colectiva: su valor
razonable se establace en funcion del valor liquidativo o valor de cetizacion del dia
de referencia. En et caso de que para el dia de referencia no se calculara un valor
liquidativo, se utiliza el dltimo valor liquidativo disponible. Para las inversiones en
Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre, Instituciones de nversion
Coleciiva de Instituciones de Inversion Colectiva de Invergion Libre e Instituciones
de Inversion Coleciiva exfranjeras similares, se ulilizan, en su caso, valores
liguidativos estimados.

= Derivados; incluye, entre otros, las diferencias de vaior en los contratos de futurcs

y forwards, las primas pagadas/icobradas por warrants vy opciones

compradasfemitidas, cobros o pagos ascciados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversicnes 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

Geslora establece un modelo de valeoracidn en funcion de las condiciones

8
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aespecificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.INMV., y sucesivas
modificaciones.

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

Los actives y pasivos financiaros se dan de baja en ¢l balance cuando se traspasan,
sustancialmente, todos los rlesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los
mismos.

e}  Adqguisicion v cesion femporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisicionas con pacio de retrocesion se
contabilizan por el importe efectivo desembelsade, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondientes.

La diferencia enire asta importe y el precio de retrocesion se imputa como ingreso en
la cuenta de perdidas v ganancias utitizando el metodo del tipo de interes efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenia de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,

La cesion en firme del activo adquiride temporalmente se registra Como paswo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

f) Instrumentos de patrimenio

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 transaccidn explicitos directamenie atribuibles a la operacidn.

las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en ef valor razonable
de esfos aclivos se reflejan en [a cuenta de perdidas y ganancias de la siguiente
forma: ias diferancias 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”, segan los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior o
exterior del activo del balance.
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q)  Valores representativos de deuda

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

Las diferencias que surjan como consacuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: tas diferencias negativas o diferencias positivas se regisiran bajo el epigrafe
de “Deteriorc y resulfado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Yariacidn del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera inferior o exterior”, segln los activos se hayan ligquidado o no, utilizando como
contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda’, de la cartera interior
o exterior del activo del balance.

hy  Qperaciones de derivados, excepto permutas financieras

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

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

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 reflgjan en el
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de
la operacién.

tas diferencias que surjan como consacuencia de 1os cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en 1a cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de "Resuitados por operaciones con derivados” 0 de “Variacion del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segin &stos se hayan
figuidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados’, de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivoe corriente del balancs.

10
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i) Cesidn 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 cancelacidn, en [a cuenta de "Valores cedidos en
préstamo por la Institucion de Inversion Golectiva” de tas cuentas de arden.

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

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

En caso de venta de los activos financieros recibidos en garantia a de la operacién
s& reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de la obligacion de
devolverlos, reconociendo la medificacion del vator en la cuenta de resultados.

i} Operaciones de permuta financiera

Las operaciones de permuta financiera se registran en el momento de su contratacién
y hasta el momenio de cierre de la posicidn o vencimiento de contrato, en los
epigrafes de "Compromisos por operaciones largas de derivados" o de
"Compromisos por operaciones corias de derivados” de las cuentas de orden, segun
su naturateza y por el importe naminal comprometido. La contrapattida de los cobros
0 pagos asociados a cada contrato se registran en el epigrafe de "Derivados" de la
carera interior o exterior del activo o del pasivo corriente dei balance de situacion,
segun corresponda.

En los epigrafes de "Resultado par 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 liguidado © 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 def activo o del pastvo corriente, seguin su
saldo, del balance de situacién, hasta la facha de su liguidacion.

En aquellos casos sn que el contrato presente una liguidacion diaria, las

carrespondientes diferencias se contabilizaran en el epigrafe de "Resultados por
operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

11
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k}  Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean ftesareria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de
perdidas y ganancias bajo el epigrafe de "Diferencias de cambio™.

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

) Valor liguidative de las participaciones

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del calculo del valor
liguidativo de las correspondientes participaciones que 1o componen, se realiza de
acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de la CN.M.V,, v
sucesivas maodificaciones.

m}  Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reemboisos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsade con abona o cargo, respectivamente, al
capitulo de "Participes" de pasivo del balance del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestion det Fondo, ef precio de las
participaciones sera el valor liquidative correspondiente al mismo dia de fa solicitud
del interesado, determinédndose de este modo tanto el nimero de participaciones
suscritas o reemboisadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el
periodo que media entre la solicitud vy la determinacidn efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capituio de "Solicitudes de
suscripcién pendientes de asignar participaciongs" del pasivo del balance del Fondo.

n)  Impuesio sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto scbre heneficios,
en cuyo calculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas
entre la base imponible del impuesto v el resultado contable antes de aplicar el
impuesio que revierte en periodos subsiguientas.

Los pasivos porimpuestos diferidos se reconocen sismpre, en cambio los activos por
impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en gue resulte probable que fa

12
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Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan [a 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 ningln caso y sdlo se
reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con ia frecuencia del
caiculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se
registran en ef epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar".

4, Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, es el siguiente:

2023 2022
Depasitos de garantia - 32 681,81
Administraciones Publicas deudoras 43 627,06 81 641,93
Operaciones pendientas de liquidar 13 991,69 693176
57 618,75 121 255,56

El capitulo "Depdsitos de garantia” al 31 de diclembre de 2022 recoge los impories cedidos
en garantia por posiciones en futurcs financieras vivas al cierre de ejercicio.

E} capitulo de “Administraciones Pdblicas deudoras” al 31 de diciembre de 2023 y 2022
recoge las retenciones practicadas al Fondo sobre los intereses de la cartera de
inversicnes financieras y sobre otros rendimientos de capital mobiliario.

Et capitulo de "Operaciones pendientes de liquidar” al 31 de diciembre de 2023 y 2022
recoge los saldos por dividendos pendientes de cabro al cierre del ejercicio asi como el
importa de partidas pendientes de regularizacién en concepto da ajustes per liguidacién
sobre ingresos financiercs a cierre del gjercicio.

13
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5. Acreedoras

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, es el siguientea:

2023 2022
Administraciones Padblicas acreedoras 7 869,08 -
Otros 28 604,99 18 002,23
36 564,07 18 902,23

El capitulo “*Administraciones Publicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2023 recoge el
Impuesto sobre beneficios devengados en el gjercicio.

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

El vencimiento de los saidos acreedores al 31 de diciembre de 2023 y 2022 es inferior al
afio.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2023
y 2022 se muestra a continuacion:

2023 2022
Cartera interior 3 172 159,27 2 507 947,86
Yalores representativos de deuda 2147 778,30 1767 759,65
Instrumentos de patrdimonio 1024 38097 740 188,21
Cartera exterior 24 088 331,08 14 502 120,98
Valores representativos de deuda 9709 121,94 4 941 750,30
Instrumentos de patrimonio 10 818 500,04 7 946 901,59
Institiciones de Inversion Colectiva 1460 709,10 1613 469,09
Intereses de la cartera de inversidn 303 145,89 102 707,04

25 463 636,24

17 112 775,88

14
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En los Anexos | v Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de 2023 y 2022, respectivamente. En
el Anexa lil adjunto, parte integrante de esta memaoria, se detalla la cartera de inversiones
en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2022.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 todos Ins titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en CACEIS Bank Spain, S.AU., a
excepcion de las inversiones en derivadoes, las cuales se encuentran depositadas en Altura
Markets S.V.,3.A. para el ejercicio 2022.

7. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2023 y 2022, se muestra a
continuacion;

2023 2022
Cuentas en el Depositarle 464 685,66 1208 842,54
Cuentas en euros 416 089,47 1 183 083,95
Cuentas en divisa 48 616,12 25 758,59
Ctras cuentas de tesoreria 808,28 8§ 937,36
Otras cuentas de tesoreria en euros 698,78 6 662,21
Otras cuentas de tesoreria en divisa 108,50 227515
465 493,94 4 217 779,90

El detalle del capitulo de “Cuentas en el Depositario” del Fondo al 31 de diciembre del 2023
y 2022, recoge los saldos mantenidos en CACEIS Bank Spain S.A_, remuneradas a un tipo
de interes de mercado.

El detfalle del capitulo de "Otras cuentas de tesoreria” de la Socigdad al 31 de diciembre

de 2023 y 2022, recoge el saldo mantenido en ofras entidades distintas dal CACEIS Bank
Spain S.A., remuneradas a un tipo de interés de mercado.

15
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8. Patrimonio atribuido a participes

tas participaciones por las que esta representado el Fondo son de iguales caracteristicas,
representadas por cedificados nominativos sin valor nominal v que confieren a sus
propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor tigquidativo de cada participacidn al 31 de diciembre de 2023 se ha obtenido de la
_siguiente forma;

Clase GD Clase R
Patrimonia atribuido a participes 17 363 155,67 5 587 029,15
MNimero de participaciones emitidas 1 748 909,38 872 68/, 34
Valor liguidativo por participacion 9,83 9,84
Nimearo de participes 228 49

El valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciambre de 2022 se ha obtenido de 1a
siguiente forma:

Clase GD Glase R
Patrimenio atribuide & participes 17 338 518,21 1092 883,34
MOmero de participacionss emitidas 19563 903,38 124 151,71
Yalar liguidativo por participacion 8.83 3,80
Namero de participes 233 40

El movimiento del patrimonio atribuide a participes durante los ejercicios 2023 y 2022 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente,

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuird
en la cuenta de "Participes” def Fondo.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 no existen participaciones significativas.
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g Cuentas de compromiso

En el Anexo il adjunio, parte integrante de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2022.

10. Ofras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, es el siguiente;

2023 2022
Pérdidas fiscales a compensar 1953 855,56 1068 675,33
1 953 855,56 1 068 675,33

11. Administraciones Plablicas y siteacion fiscal

Durante el ejercicio 2023, el régimen fiscal del Fondo ha estado reguiado por la Ley
2712014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, encontrandose sujeto en
dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el nimerc de participes
requerido sea como minimo el previsto en el articulo novene de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Institucicnes de Inversidn Colectiva. Adicionalmente, el articulo 26 de la Ley
27/2014 establece una limitacidn 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 @ un millén de euros,

El capitule "Acreedores — Administraciones Publicas” recoge e! Impuesto sobre beneficios
devengado en el ejercicio, que se obfiene, principalmente, de aplicar el 1% al resultado
contable antes de impuestos una vez deducidas las bases imponibles negativas de
gjercicios anteriores, en el momentio en que sea presentada la correspondiente declaracion
del Impuesto sobre beneficios y hasia el limite de compensacion sobre del beneficio antes
de impuesios permitido por 12 legislacién vigente para el ejercicio.

MNo 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 impuestios 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.
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El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a fos que esta sujeto de los
vltimos cuatro ejercicios.

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

12. Informacién sobre el periodo medio de pago a proveadores. Disposicion
adicional tercera. "Deber de informacién” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 ¢l Fondo no tenia saldo alguno pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que acumularan un aplazamiento superior al
plazo legal establecido. Por otro lado, durante tos gjercicios 2023 y 2022, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos.

13. Otra informacion

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas
en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el ariculo 132 del Real
Decreto 1082/2012, vy sucesivas modificaciones. Para ello, la Socledad Gestora ha
adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fonde y a precios de mercado.
Los informes periddicos incluyen, segiin lo establecido en la Circular 4/2008 de laC.N.M.V.,
y sucesivas modificaciones, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas.
Asimismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo
con la Sociedad Gestora o con personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora,
indicande la naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Adicionalimente, en la Nota de “Actividad y gestion del riesgo” se indica el importe de fas
comisionas retrocedidas con crigen en las Instituciones de Inversion Colectiva gesticnadas
por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran
producido durante el gjercicio.

Respecto ala operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican
las cuentas que mantiene el Fondo con esie al 31 de diciembre de 2023 y 2022.

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 Coleciiva, los temas refativos a la proteccion del medio ambienie y la
seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.
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CLASE §*

Solventis Zeus Patrimonic Global, F.L

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2023
(Expresada en euros)

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2023 y 2022, ascienden a 4 miles de euros,
en cada ejercicio.

14. Hechos Posteriores

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2023 no han occurride hechos significativos
dignos de mencion a excepcion de 10s que se describen a continuacion:

El 28 de diciembre de 2023 se ha publicado el Real Decreto 1180/2023, de 27 de
diciembre, por el gue se modifican el Real Decreto 948/2001, de 3 de agosto, sobre
sistemas de indemnizacidn de los inversores, y el Reglamento de desarrollo de la Ley
3512003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, aprobado por el
Real Decreto 108272012, de 13 de julio, el cual ha entrado en vigor a los veinte dias de su
publicacién.

Los administradores de la Sociedad Gestora consideran que dicho Real Decreto no
tendra un impacto significativo en el Fondo.

Desde el cierre del gjercicio al 31 de diciembre de 2023 hasta ta fecha de formulacion de

ias cuentas anuales, no se han producido otros hechos posteriores de especial relevancia
que no hayan sido mencionados con anterioridad
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Solventis Zeus Patrimonio Global, F.I.

Informe de gestién del ejercicio 2023

1. Situacion de los Mercados.

Tras un 2022 marcado de incertidumbre y con mercados bajistas en ta mayoria de los
activos, 2023 inicld el afo con subidas en renta variable y renta fila, catapultado por el
rebote de un afic como el anteriar. Las economias empezaraon a desacelerarse, siendo
impactadas por las politicas monetarias restrictivas que implementaron los bancos
cenirales para controlar a inflacion desbocada originada por el Covd-18. Los datos de
crecimienio y consumo del primer semestre de 2023 empezaron a hajar, mellando ia
confianza del consumidor y de los empresarios, que se reftejarcn en unos PMIs & la baja.
Adicionalmente, en medio de todo este tensionamiento, el sector bancario sufrid altibajos.
En Estados Unidos, el Silicon Vatley Bank fue el primera en quebrar de una lista de bancos
regionales que no pudieron atender la falta de confianza y, consecuentemente, la retirada
de depgsitos. La Reserva Federal actué de forma rapido v planted comprar a valor nominal
los bonos en cartera de los bancos regionates disponibles para la venta, ne originando asi
quebranto en la valoracion de los bonos y, de esta forma, en la liquidez del banco. Por su
parte, Credit Suisse fue absorbide por UBS en una operacién de 3tm de francos suizos. La
caida de la entidad suiza se originaba por un mensaje de su principal accionista sobre que
no iba a lomar mas participacion en el banco. A pesar de ser por temas regulatorios, la
noticia no sentd bien al resto de inversores, originando, en Ultima instancia, su absorcion.

Ef cierre de 20623 fue positivo para la mayoria de los activos financiercs, a pesar de algunos
acontecimientos que podian hacer tambalear a los mercados. En el plano geopolitico,
Hamas atacaba lsrael, desembocande esto en una guerra en la franja de Gaza. Sin
embargo, estos eventos pesaron poco en los mercados, gue, tras los vaivenes de los
primeros dias, recuperaron su senda alcista a lo largo de todo el afio, ayudados por unas
economias que resistian las politicas manstarias llevadas a cabo por los bancos centrales.

Si pasamos por las diferentes zonas geograficas, las tendencias de las variables
macroeconomicas han sido bastante similares. En Europa, el mercado laboral ha gozado
de buena salud a lo largo del afio, manteniendo 1a tasa de desemplec en un nivel
histéricamente bajo. Los salarios han aumentado a razon del 4% y el crecimiento ha sido
el (nico punto debil, lastrado por una Alemania en recesion. Por Ultimo, la inflacion ha
iniciado una senda bajista, como consecuencia de la politica monetaria que ha llevado a
cabo ¢l Banco Central Europec (BCE}. El organismo ha efectuado 4 subidas de tipos,
llevando la tasa de referencia al 4,50%. En el Oltimo discurso del afo, la presidenta del
BCE, Christine Lagarde, mantuvo una postura hawkish, sosteniendo que los recortes de
tipos de interes no estaban, de momento, encima de la mesa, y adelantando Iz finalizacion
del PEPP.
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Solventis Zeus Patrimonio Global, F.l.

Informe de gestion del gjercicio 2023

Al otro tado del Aflantico, |2 Resarva Federa!l (Fed) ha sido menos agresiva que el referente
europeo, habiendo efectuado gran parie del trabajo en el afio 2022, El arganismo moneatario
ha situado el tipo de interés de referencia en el 5,25-5,5%, manteniendo sin cambios desde
las Ultimas reuniones. Ei rally en bonos de las Oltimas semanas del afio ha side propiciado
por la pausa en los tipos y porque la Fed ha pussto scbre la mesa 75pb de recortes de
{asas de interés en 2024, Este escenario, junto con un crecimiento econdmico muy por
encima de expectativas, un mercado laboral en plero empleo y una inflacion qus retrocede,
pone schre la mesa el escenario de soft landing que barajaban algunos inversores.

Reino Unido parece que sigue yendo a la zaga tanto de Europa como de Estados Unidos.
La inflacién empieza a mostrar sefiales de debilitamiento, después de llevar casi 24 meses
de alzas de tipns. Ante este pancrama, sumado a un mercado laboral muy tensionado y en
pleno empleo, ¢l Banco de Inglaterra (BoE) se ha visto forzado a seguir subtendo tipos mas
alld que el BCE, situando el tipo de referencia en el 5,25%. La consecuencia de esto ha
sido la ampliacién de la parte corta de la curva.

Por la parte de la ecenomia china, el afc ha venide marcado por la crisis del sector
inmobiliario, qgue ha lastrado el crecimiento del pals, asi como la confianza de los
inversores. De esta forma, el Banco popular de China (PBoC) ha tenido que seguir
estimulando la economia, con ayudas & empresas de agriculiura vy pymes. For dltimo, en
Japcn, el cambio de politica monetaria de finales de afio, a pesar de sar de sesgo restrictivo
para el pais, sigue siendo expansivc respecto al resto del mundo, despertando &l interes
de los inversores por la renta variable japonesa.

A nivel de meircados financieros, las principales bolsas mundiales cierran el afic con
subidas significativas. La tendencia del primet semestre se ha mantenido en este segundo,
siendo las comparifas de sesgo tecnolégico las que han subido de forma mas significativa.
El Nasdag, el indice represeniante de estas compafiias, cierra el afio con una revaloracion
del +43,4%. Adicionalmente, el S&P 500, indice mas representativo del mercado
americang, se anotaba un +24,2%. A nivel europeo hemos visto algo mas de disparidad,
aungue la mayoria de los indices suben doble digite este 2023, El homdlogo europec del
S&P 500, el EurcStoxx 50, se revalorizaba un 19,2%, mientras que el lbex 35 llegaba al
+22,8%. En renta fija también ha habido volatilidad, schre todo en los tramos mas larges
de las curvas de tipos. La rentabilidad esperada de los bonos gubernamentales ha caido
significativamente, con el consecuente efecto alcista en precio. A su vez, los diferenciales
de crédito han estrechado con fuerza, propiciando que el crédito corporalivo tuviera un
mejor comportamiento que la deuda gubernamental.
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Solvaentis Zeus Patrimonio Giobal, F.l.

Informe de gestidn del ejercicio 2023

2. Rentabilidad, Patrimonio v Participes del Fendo.

La Rentabilidad obtenida por ta IIC para la Ciase R en el gjercicio 2023 ha sido de 11,78%.
El valor liguidativo a 31 de diciembre de 2022 era de 8,80 euros/accion, siendo a cierre del
ejercicio 2023 de 9,84 euros/accion.

La Rentabilidad obtenida por la liC para la Clase GD en &l ejercicio 2023 ha sido de 12,456%.
Elf valor liquidativo a 31 de diciembre de 2022 era de 8,83 euros/accion, siendo a cierre del
gjercicio 2023 de 9,93 suros/accion.

El Patrimonio de la HC para la Clase R ha disminuido un 685,72%, pasando de
1.092.883,34 euras a 31 de diciembre de 2022 & 8,.587.029,19 euros a 31 de dicierbre de
2023.

El Patrimonio de la IIC para la Clase GD ha aumentado un 0,14%, pasando de
17.338.519,21 euros a 31 de diciembre da 2022 a 17.363.155,67 euros a 31 de diciembre
de 2023.

La lIC para la clase R ha cerrado el afio 2023 con 49 participes titulares de 872.686,34
participacionss. El nlimerc de parlicipes ha aumentado un 22,50% respecto a 31 de
diciembre de 2022.

LalIC para la clase GD ha cerradoe el afio 2023 con 228 participes titulares de 1.748.909,38
participaciones. El nimero de paricipes ha disminuido un 2,15% respecto a 31 de
diciembre de 2022,

3. Inversiones/Cambios Realizados eh |la Cartera.

31. Renta Variable

El peso de la renta variable a cierre det periodo es de 51.39%.
A cierre del periodo, las 5 compafiias con mas peso en cartéra son:

Microsoft 3,05 %
Mondelez 2,44 %
Caterpillar 2,33 %
L'oreal 2,32 %
Saint Gobain 2,73 %
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Solventis Zeus Patrimonio Global, F.l.

Informe de gestion del ejercicio 2023

Las principales inversiones han sido PepsiCo y Amazon, mientras que la principal
desinversion es Kenvue,

Los principales contribuidores han sido Stellantis, Microsoft y Accenture, mientras que los
principaies detractores han sido LVMH, Spie y General Motors.

3.2. Derivados

Las principales compras han sido la Put XEUR - EUROSTOXX P3900 {15/12/2023) y
ta CALL XEUR - EURDO STOXX C4400 (15/12/2023), mientras que las principales
ventas han sido la Put XEUR - EURQOSTOXX P3900 (15/12/2023) y la PUT XCME -
Mini S&P 500 12/23 P4000 (15/12/2023}.

Los principales contribuidores han sido la CALL XCME - Mini S&P 500 12/23 C4800
(15/12/2023) y la Put XEUR - EUROSTOXX P390C (15/12/2023), mientras que los
principales detractores han sido la Put XEUR - EUROSTOXX P4200 (156/12/2023) y la
PUT XCME - Mini S&P 500 12/23 P4400 (15/12/2023).

3.3. Inversiones en otras lIC

Al final del periodo el fondo, la IIC manteniz posiciones en el Ishares Core MSCI Japan
(2,28% sobre patrimonio), BGF Sustainable New Energy 12 EUR (1.14%), Allianz
Thematica IT USD {1.13%) y Fidelity Asian Aggressive YA USD {1.1%}.

La principal inversién ha sido en el fondo Allianz Thematica, mientras que la principal
desinversion ha sido el fondo Pictet Security.

3.4. Renta Fija

El total de exposicion renta fija a cierre de 2023 es del 46,90%, todo invertido en activos
directos de renta fija de cupdn fijo o flotante. La exposicién se ha mantenido mediante
emisiones da deuda gubernamental y deuda corporativa,

Las principales inversiones han sido los siguientes bonos; FRO01400L834 - FRTR 3,5%
25/11/2033, IT0005544082 - BTPS 4,35% (1/11/2033, £ES0000012L78 - SPGB 3,55%
31/10/2033, DECOOBU2Z015 - DBR 2,60% 15/08/2033 y X51983380172 - NFLX 3,875%
16/11/2029.
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lLas principales desinversiones han sido: FRO013508470 - FRTR 0% 25/02/2026,
ITODOS370306 - BTPS 2,10% 15/07/2026, DEOQO01102390 - DBR 0,5% 15/02/2026,
ES0000012G91 - SPGE (0% 31/01/2026 y XS51821883102 - NFLX 3,625% 15/05/2027.

Los principales contribuidores han sido los bonos [TOQ05544082 - BTPS 4,35%
01/11/2033, FRO014001.834 - FRTR 3,5% 25/11/2033 y X82322423539 - IAGLN 3 %
03/25/29. |.os principales datractores han sido los bonos ITO005370306 - BTPS 2,10%
15/07/2026, ES0000012G81 - SPGB 0% 31/01/2026 v DE0001102320 - DBR 0,5%
15/02/2026.

Los principales contribuidores han sido el Ishares Core MSCI Japan y el Allilanz Thematica,
mientras que los principales detractores han sido el BGF Sustainable New Energy 12 EUR,
el Fidelity Asian Aggressive YA USD y el Pictet Security.

4. Posicionamiento/Riesge Actual

Al ser un vehiculo con una filosofia de inversidn mixta, el mayor riesgo al que esta expuesta
actualmente el fondo es el riesgo de fluctuacion del mercado, tanto del mercado de renta
fila como ¢l de renta variable. A cierre del semestre, se encuentra invertida en un 51.3%%
en Renta Variable y un 48,61% en la agrupacion de renta fija y efectivo.

Respecto al riesgo de tipo de interés, la duracion de la renta fija se encuentra alrededor de
4 afios con una TIR del 3,9%.

5. Resumen Perspectivas de Mercados y su Evelucion previsible

En los préximos meses cobra especial importancia seguir 12 evolucion del PIB de las
diferentes economias para determinar si se entra en una recesion o se llega al deseado
soft landing. Con los bancos centrales en la ya anunciada pausa de subida de tipos de
interés, la evolucion de los datos macroecondmicos sera clave para ver el ritmo de recortes
de las tasas de referencia.

Con el destensionamiento de las condiciones financieras en el Gltimo trimestre de 2023,
pensamos que habra volatilidad en los tipos largos a lo largo del ane. El mercado ha
anticipado numerosas bajadas de tipos de interés para este 2024, siendo mas optimistas
que los prondsticos de los propios bancos centrales. For este motiva, hemos reducido
nuestra duracion, pensando que &l movimiento ha sido exagerado.
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Informe de gesiién del ejercicio 2023

El estrechamiente reciente de los diferenciales de crédito nos ha hecho ser mas prudente
en nuesfra exposicion al crédito, y hemos reducide ligeramente nuestra exposicion.
Adicionalmentie, sequimos siendo mas posifivos en investment grade gue en high vield.

En cuanto a compafias sigue siendo clave ver como evolucicnan los voltimenes en los
desgloses de ventas. En &l ultimo afio hemoes visto crecimientos de fuertes en ventas que
han venido acempafados por fuertes aumentos de precio. Ya en los Ultimes trimestres ya
hamos como este aumente provocaba una ralentizacion en los voltimenes de algunas
empresas. La clave va estar en la resiliencia de esios volimenes si la situacién
macroeconomica se ralentiza.

Nos seguimos sentimos comodos en companias con una demanda que no dependa del
ciclo y que tengan gran parte de su negocio ligado a tendencias estructurales, como podria
ser la shift poblacional ¢ la electrificacién de la economia. Ademds, buscamos que las
empresas con ventajas competitivas sdlidas que permitan traspasar al precio final de su
producto o servicio gl incremento de costes de fabricacién yf operativos.

6. Uso de instrumentos financieres

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por et Fondo, tal y como se describe
en ia memoria adjunta, esta destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus
objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercadg, credito, y liquidez de acuerdo a
los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas
rmodificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva y desarroliados por ef Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por el que se reglamenta dicha Ley
y las correspondientes Circulares emitidas por la Comision Nacional del Mercado de
Valores,

De acuerdo con el articule 50.1 del Reglamento Delegado (UE} 2022/1288, se incluye como
anexo a este informe Ia informacion mencionada en el articulo 11 .1 ¥ 11 .2 del Reglamento
(UE) 2019/2088 en el formato de la plantiia establecida en el anexo IV de dicho
Reglamento Delegado.
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7. Gastos de I+D y Medioambients

A lo largo del ejercicio 2023 no ha existido actividad en materia de investigacion y
desarrollo.

En la contabilidad del Fondo correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2023 no
existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion
medioambiental.

8. FPeriodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2023, el Fondo no ha realizado pagoes que acumularan aplazamientos
superiores a los legalimente establecidos diferentes a los descritos en ta memoria de las
Cuentas Anuales. Astmismo, al cierre deal gjercicio 2023, el Fondo no fiene saldo atguno
pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior at plazo legal establecido,

Q. Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.

10, Acontecimientes posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2023

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2023 hasta la fecha de este informe de
gestién, no se han producido hechas posteriores de especial relevancia que no se sefialen
en la memoria.

[
&
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Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestién

Reunidos los Administradores de Solventis S.G.LL.C., S.A., en fecha 27 de marzo de 2024,
y en cumplimiento de |a legislacion vigente, proceden a formular las cuentas anuales vy el
informe de gestion del gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023 de Solventis
Zeus Patrimonio Global, Fl, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que
preceden & este escrito:

a) Balance al 31 de diciembre de 2023, Cuenta de pérdidas y ganancias v Estado de
cambios en el patrimonio neto correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2023,

by  Memoria de las cuentas anuales correspondiente al gjercicio anual terminado ef 31
de diciembre de 2023,

¢y Informe de gestion del ejercicic 2023.

FIRMANTES:
D. Ramira Martinez-Pardo Del Valle 0. Alberto Moro Suarez
Presidente Consejero

D. Christian Torres Lang
Secretario Consejero



