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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Adminisfración de Abante Asesores GestiOn, S.G.I.I.C., SA,

Hemos auditado las cuentas anuales de Kalahad Alpha, F.I., que comprenden el balance de situación
al 31 de diciembre de 2013, Ia cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patflmonio
neto y Ia memoria conespondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los Administradores
de Ia Sociedad Gestora son responsables de Ia formulación de las cuentas anuales del Fondo, de
acuerdo con el marco normativo de infonnaciôn financiera aplicabie al Fondo (pie se identifica en la
Nota 2 de Ia memoda adjunta) y, en particular, con los pdncipios y cfltedos contables contenidos en el
mismo. Nuestra responsabiidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su
conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con Ia normafiva reguladon de Ia acth4dad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere eI examen, mediante Ia realizacion de pruebas
selecüvas, de la evidenciajustificativa de las cuentas anuales yin evaluacion de Si SU presentaciOn, los
pdncipios y cdtedos contables utilizados y las estimaciones realizadas, están de acuerdo con el marco
normativo de informaciOn financien que resulta de aplicaciOn.

En nuestra opiniOn, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, Ia imagen fiel del patHmonio y de Ia situaciOn financiera de Kalahad Alpha, Fl al 31 de
diciembre de 2013, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informaciOn financiera que
resulta de aphcación y, en particular, con los principios y cdterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestiOn adjunto del ejercicio 2013 confiene las explicaciones que los Administradores de
Ia Sociedad Gestora consideran oportunas sobre Ia situaciOn del Fondo, Ia evoluciOn de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos vedflcado que la
informaciOn contable que condene el citado informe de gesfiOn concuerda con Ia de las cuentas
anuales del ejercicio 2013. Nuestro trabajo como auditores se limita ala vedficacion del informe de
gesdOn con el alcance mencionado en este mismo pánafo y no incluye Ia revision de informaciOn
disfinta de Ia obtenida a partir’‘‘‘ contables deLEondo.
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Kalahari Alpha, F.I.

Ill’s

Balances de sjtuacjôn al 31 de diciembre de 2013 y 2012
(Expresados en euros)

ACTIVO 2013 2012

Activo no corrlente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes mnmuebles tie usa propia
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
De udo res

Cartera tie inversiones financieras

Cartera interior
Valores representativos tie deuda
Instrumentos de patrimonio
tnstituciones de InversiOn Colectiva
DepOsitos en Entidades tie Crédito
Derivados
Otros

Carters exterior
Valores represenlativos tie deuda
lnstwmentos tie pathmonio
Instituciones tie InversiOn Colectiva
DepOsitos en Entidades tie Crédito
Derivados
Otros

Intereses de Ia cartera de Inversion

Inversiones morosas, dudosas o en htigio

Pedodificaciones

33 044 199,74 12 532 945,98
100131,29 104998,59

32 752 305,22 12 167 152,76

32 673 865.48 12 100 596,41
12 918 031,51 3 560 826,49
15 751 755,01 6 737 755,76

4004078,96 1 502014,16

- 56 705,51

56 70551

105 439,74 9850,84

Tesorerla 161 76323 260 794,63

.i4j
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TRES thflIMOS
DE EURO

TOTAL ACTIVO 33 044 199,74 12532945,98
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Kalahari Alpha, F.I.

Balances de situación al 31 de diciembre de 2013 y 2012
(Expresados en euros)

PATRIMONIOYPASIVO 2013 2012

PatHmonio atrlbuido a paftlcipes o accionistas 32 344 589,54 12 515 273,74

Fondos reembolsables atribuidos a partlcipes o accionistas 32 344 569,54 12 515 27374
Capital - -

Participes 28 035 024,24 11 775 031,75
Prima de emision - -

Reservas - -

(Acciones propias) - -

Resultados de ejercicios antedores - -

Otras apodaciones de socios - -

Resultado del ejercicio 6 309 565,30 740 241,99
(Dividendo a cuenta) - -

Ajustes par cambios de valor en inmovilizado
material de iso propio - -

Otro patrimonio atribuido - -

Pasivo no cordente - -

Provisiones a argo plazo - -

Deudas a argo plazo - -

Pasivos par impuesto difeddo - -

Pasivo corriente 699 610,20 17 672,24
Provisiones a coda plazo - -

Deudas a coda plaza - -

Acreedores 699 610,20 17 672,24
Pasivos financieros - -

Derivados - -

Periodificaciones - -

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 33 044 199,74 12 532 945,98

CUENTAS 08 ORDEN 2013 2012

Cuentas de compromiso - -

Compromisas por operaciones largas de derivados - -

Compromisos por operaciones codas de derivados - -

Otras cuentas de orden 157 849,86 898 091,85
Valores cedidos en préstamo par Ia IC - -

Valores aportados coma garantla por Ia 110 - -

Valores recibidos en garantia par Is IC - -

Capital nominal no suscrito ni en circulaciOn - -

Pérdidas fiscales a campensar 157 849,86 898 091,85
Otros - -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 157 849,86 898 091,85

TRES cUNflMOS
CE EURO
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Kalahari Alpha, F.l.

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a
terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012
(Expresadas en euros)

los ejercicios anuales

Comisiones de descuento por susaipciones yb reembolsos
Comisiones retrocedidas a a InstituciOn de Inversion Colectiva
Gastos de personal

2013 2012

Otros gastos de explotadOn
Comision de gestiOn
Comision de depositario
Ingreso/gasto por compensaciOn compartImento
Otros

(862 648,66)
(835 577,09)

(21 49615)

(5 57542)

(152 249,67)
(136 360,58)
(10912,25)

(4 97684)

Amortizacian del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Detedoro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

Resultado de explotaclOn (862 648,66) (152 249,67)

423 170,44 365 171,72
(467,00) (163,07)

VariaciOn del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de Ia cartera Interior
Por operaciones de Ia cartera exterior
Por operaciones con derivados
Otros

6359 11443
6316 71588

42 398,55

584 2 37,70
584 805,69

(567,99)

Diferencias de cambio 21,87

Deterioro y resultado por enajenaciones de instwmentos financieros
Detehoros
Resultados por operaciones de Ia cartera interior
Resultados por operaciones de Ia cadera exterior
Resultados por operaciones con dedvados
Otros

452 53463 (56 776,56)

506 778,88 (358 321,56)
(54 244,25) -

301 545,00

Resultado financiero

Resultado antes de Impuestos
Impuesto sobre beneficios

7 234 352,50

6 371 703,84
(62 13854)

892 491,66

740 241,99

ThES CENflMOS
DE EURO

Ingresos financieros
Gastos financieros

RESULTADO DEL EJERCICIO 6 309 565,30 740 241,99
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Kalahari Alpha, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

1. Actividad y gestiOn del riesgo

a) Actividad

Kalahari Alpha, F.l., en Ic sucesivo el Fondo, fue constituido en Madrid el 24 de
septiembre de 2009. Tiene su domicilio social en Cl Padilla 32, Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de Ia
ComisiOn Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 30 de octubre de
2009 con el nümero 4.175, adquiriendo, a efectos legates, Ia consideraciôn de
Fondo de Inversion a partir de entonces.

IDe conformidad con Ic dispuesto en el artIculo 10 de Ia Ley 35/2003, modificada por
Ia Ley 31/2011 y sucesivas modificaciones, el objeto social de las Instituciones de
InversiOn Colectiva es Ia captaciOn de fondos, bienes o derechos del püblico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instwmentos,
financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funciOn
de los resultados colectivos.

La gestiOn y administraciOn del Fondo está encomendada a Abante Asesores
GestiOn, S.G.l.l.C., S.A., sociedad participada al 99,99% porAbante Asesores, S.A.,
siendo Ia Entidad Depositaria del Fondo Bankinter, S.A. Dicha Entidad Depositaria
debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia, supervision, custodia y
administraciOn para el Fondo, de acuerdo a lo establecido en Ta Orden EHA
596/2008, de 5 de marzo.

El Fondo está sometido a Ia normativa legal especifica de los Fondos de InversiOn,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 dejulio, porel que se
aprueba el Reglamento de desarrollo de Ia 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.

• El nCimero de partfcipes del Fondo no podrá ser inferior a 100.

I
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Kalahari Alpha, F.L

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Cuando par circunstancias del mercado a por el obligatorio cumplimiento de Ia
normativa en vigor, el patrimonio a el nUmero de participes de un fonda, o de
uno de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el
Real Decreto 1082/2012, dichas Instituciones gozarán del plaza de un año,
durante el cual podrán continuar operando coma tales.

• Los valores mobiliarios y demás activos financieros del Fonda no pueden
pignorarse ni constituirse en garantla de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que el Fonda realice en los mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar baja Ia custodia de las
Entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta función.

• Se establecen unos porcentajes mãximos de obhgaciones frente a terceros y
de concentración de inversiones.

• El Fonda debe cumplir con un coeficiente minima de liquidez del 3% del
pramedio mensual de su patrimonio, que debe matedalizarse en efectivo, en
depásitos a cuentas a Ia vista en el Depositario a en otra entidad de crédito si
el Depositaho no tiene esta consideracian, a en campraventas can pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda PUblica,

• El Fonda se encuentra sujeto a unos limites generales a Ia utilización de
instrumentas derivados par riesgo de mercado, asi coma a unos limites par
riesgo de contrapafte.

De acuerdo con el Reglamento de GestiOn del Fonda, Ia Sociedad Gestora percibirá
una camisión anual en concepto de gastos de gestiôn sabre el patrimonia y los
rendimientos integros del Fonda que no padra exceder del 135% y del 9,00%,
respectivamente. En los ejercicios 2013 y 2012 Ia camisiôn de gestián ha sido del
1,25% sabre el patrimonio y del 9,00% sabre los rendimientos integros.

lgualmente el Reglamento de GestiOn del Fonda establece una remuneraciOn de Ia
Entidad Depasitaria que no padra exceder del 0,20% anual del patrimonio
custodiado. En las ejercicios 2013 y 2012 Ia camisión de depositarla ha sido del
0,10%.

La Sociedad Gestora no aplica a los participes del Fonda comisiôn sabre el importe
de las participacianes suscritas, ni sabre el importe de las participacianes
reembolsadas.

ThES CENflMOS
DE EURO

2
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Kalahari Alpha, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

b) Gestian del riesgo

La politica de inversion del Fondo, asi coma Ia descripciOn de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposiciOn del püblico en
el registro correspondiente de Ia C.N.M.V.

Debido a Ia 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 más significativos son los
tipos de interOs, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el
Fonda tenga en cartera.

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

• Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fonda 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.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar
?a exposiciôn a los riesgos de mercado, crédito y liquidez. En este sentido, el control
de los coeficientes normativos mencionados en el apartado 1 a), anterior, limitan Ia
exposiciOn a dichos riesgos.

2. Bases de presentación de las cuentas anuales

a) ImaQen flel

Las cuentas anuales, formuladas par los Administradores de Ia Sociedad Gestora
del Fonda, han sido preparadas a padir de los registros contables del Fondo,
habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable que le
son aplicables, con el objeto de mostrar Ia imagen flel de su patrimonio, de su
situaciOn financiera y de sus resultados.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre do 2013
(Expresada en euros)

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobaciOn por el
Consejo de Administración de Ia Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman quo serán aprobadas sin modificaciones significativas.

b) Principios contables

Para Ia elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los phncipios y
criterios contables y de clasiflcaciOn recogidos, fundamentalmente, en Ia Circular
3/2008 do Ia C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios más significativos
se describen en Ia Nota 3. No existe ningQn principio contable de aplicaciOn
obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, so haya
dejado de aplicar.

c) Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 do diciembre de 2013 se presentan atendiendo a Ia
estructura y principios contables establecidos en Ia normativa vigente de Ia
C.N.M.V.

Los Administradores de Ia Entidad presentan, a efectos comparativos, con cada una
de las partidas del balance de situación, de Ia cuenta de perdidas y ganancias y del
estado de cambios en el patrimonio neto, ademas do las cifras del ejercicio 2013,
las correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a Ia
comparación entre las cuentas anuales de los ejercicios 2013 y 2012.

ci) Estimaciones contables y correcciôn do errores

En determinadas ocasiones los Administradores de Ia Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener Ia valoraciOn de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones so refleren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
perdidas por deterioro de determinados activos financieros, si las hubiera. Aun
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a Ia
informacion existente en el momento del cálculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, do acuerdo con Ia normativa vigente.

TRES CEtnIMOS
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

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

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2013 y 2012.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el
balance de situaciôn, Ia cuenta tie perdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y esta memoria, están expresadas en euros, excepto cuando se
indique expresamente.

3. Resumen de los principios contables y normas de valoración más
significativos

Los principios contables mãs significativos aplicados en Ia formulaciOn de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a) PrinciQio de empresa en funcionamiento

En Ia elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que Ta gestiOn del
Fondo continuarã en el futuro previsible. Por tanto, Ia aplicaciOn tie las normas
contables no estã encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos tie su
transmisión global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidaciOn.

b) Principio del devengo

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

c) Deudores

La valoracian inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de Ia transaccián, que equivale al valor razonable de Ia
contraprestación entregada más los costes de transacciOn que les sean
directamente atribuibles.

TRES aNnMOs
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

La valoraciOn posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados
se contabilizan en Ia 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 año 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 a! tipo de interés
efectivo calculado en el momento del reconocimiento, Las correcciones valorativas
por deterioro asi como su reversion se reconocen como un gasto 0 tin ingreso en Ia
cuenta de perdidas y ganancias.

d) Cartera de inversiones flnancjeras

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

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

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotización en un mercado, siempre y cuando
éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no
estén disponibles precios de cotizaciOn el valor razonable se corresponde con
el precio de Ia transacciOn más reciente siempre que no haya habido tin
cambio significativo en las circunstancias econOmicas desde el momento de
Ia transacción.

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

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

WES CENflMOS
bE EURO

6



0L6005629

CLASE 8Y

Kalahari Alpha, Fl

Memoria do las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

El valor razonable de los instrumentos de patrimonia cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dIa do Ia fecha del balance, si existe, 0 inmediato
hábil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de
cierre.

• Depósitos en entidades de credito: depôsitos que el Fondo mantiene en
entidades de credito, a excepciOn de los saldos quo so recogen en el epigrafe
de ‘Tesorerla”.

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento intemo de Ia
inversiOn a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

• Acciones 0 participaciones do otras Instituciones do Inversion Colectiva: su
valor razonable se establece en funciOn del valor liquidativo o valor de
cotizaciOn del dla de referencia. En of caso de que para el dia do referenda
no se calculara tan valor liquidativo, se utiliza el Oltimo valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de InversiOn Colectiva de
InversiOn Libre, Instituciones de Inversion Colectiva do Instituciones de
InversiOn Colectiva de Inversion Libre e lnstituciones do InversiOn Colectiva
extranjeras similares, segün of articulo 48.1.j) del Real Decreto 1082/2012, se
utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

• Derivados: incluye, entre otros, las diferencias do valor en los contratos de
futuros y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, Ia Sociedad
Gestora establece un modelo de valoraciOn en funciOn do las condiciones
especificas establecidas en Ia Circular 6/2010 do Ia C.N.M.V., modificada por
Ia Circular 1/2012, do 26 do Julio de 2012, de Ia C.N.M.V.

Los activos en los quo concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversiOn,
so darán de baja con cargo a Ia cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros so dan de baja en el balance cuando so
traspasan, sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a Ia propiedad
do los mismos,

TRES cENTIMOS
CE EURO

7



CLASE 8Y

0L6005630

Kalahari Alpha, F].

Memoria do las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre do 2013
(Expresada en euros)

e) AdguisiciOn y cesión temporal de activos

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

La diferencia entre este impode y el precio de retrocesián se imputa como ingreso
en Ia cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés
efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en Ia cuenta do perdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variación del valor razonable en instrumentos financieros”.

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

f) Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contrataciOn por el valor razonable do Ia contraprestación entregada, incluyendo los
castes de transacción explicitos directamente atribuibles a Ia operación.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en Ia cuenta de pérdidas y ganancias de Ia 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 Ia
cartera interior o exterior”1 segün los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida Ia cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de Ia cartera interior
o exterior del activo del balance.

g) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momenta de su liquidaciOn
por el valor razonable de Ia contraprestacián entregada, incluyendo los castes de
transacciOn explicitos directamente atribuibles a Ia operacián.

flES CENTIMoS
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Las diferencias que surjan coma consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en Ia cuenta de perdidas y ganancias de Ia siguiente
forma: las diferencias negativas a diferencias positivas se registran baja el epigrafe
de Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“VadaciOn del valor razonable en instrumentos financieros par operaciones de Ia
cartera interior a exterior, segün los activos se hayan liquidado o no, utilizanda
coma contrapartida Ia cuenta de “Valores representativos de deuda”, de Ia cartera
interior a exterior del activa del balance:

h) Operaciones de deñvados, excepto permutas financieras

Las aperaciones de dedvados se registran en el momenta de su cantrataciOn y
hasta el momenta de cierre de Ia pasiciôn a el vencimiento del contrato, en el
epigrafe carrespandiente de cuentas de arden, par el imparte nominal
camprometido.

Las fandos depasitados en concepto de garantla tienen Ia cansideración contable
de depósita cedido, registrándose en el capitula carrespondiente del epigrafe de
“Deudares” del activa en el balance de situación.

El valor razonable de los valares aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantla par Ia lnstituciOn de
Inversion Colectiva”.

Las primas resultantes de las apcianes compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo a pasivo del balance, en Ia fecha de ejecuciOn de
Ia operaciOn.

Las diferencias que surjan coma cansecuencia de los cambios en el valor razonable
de estas activos se reflejan en Ia cuenta de pérdidas y ganancias de Ia siguiente
farma: las diferencias negativas a diferencias pasitivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por aperacianes con derivados” a de “Variacion del valor razonable
en instrumentos financieros par operaciones can derivados”, segün éstos se hayan
liquidado a no, utilizando coma contrapartida el epigrafe de “Derivados” de Ia
cartera interior a exterior del activa a del pasivo corriente del balance.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 no existlan en Ia cartera aperaciones de
derivados.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

i) Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesorerla, débitos y créditos, las
diferencias de camblo, tanto positivas como negativas, se reconocen en Ia cuenta
de pérdidas y ganancias baja el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

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

j) Valor liguidativo de las participaciones

La determinación del patrimonio del Fondo a los efectos del cálculo del valor
liquidativo de las correspondientes participaciones que Ia componen, se realiza de
acuerdo con los critehos establecidos en Ia Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de
Ia C.N.M.V.

k) Suscdpciones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono a cargo, respectivamente, al
capitulo de “Partlcipes” de pasivo del balance de situación del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de GestiOn del Fonda, el precio de las
participaciones será el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de Ia solicitud
del interesado, determinandose de este modo tanto el nUmero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el
periodo que media entre Ia solicitud y Ia deterninaciOn efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de “Solicitudes de
suscripciôn pendientes de asignar participaciones” del pasivo del balance de
situaciOn del Fondo.

I) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre
beneficios, en cuyo cálculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias
producidas entre Ia base imponible del impuesto y el resultado contable antes de
aplicar el impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

TRES CENTIMOS
DE EURO

10



a

CLASE 8.
Lk:.

0 03 EUROS
C3t)

a
ThE5 CENflMOS

DE EURO

0L6005633

Kalahari Alpha, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos
par impuestos diferidos solo se reconocen en Ia medida en que resulte probable
que Ia lnstituciOn disponga de ganancias fiscales futuras que permitan Ia aplicaciOn
de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores par las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningUn caso y
sOlo se reconocen mediante Ia comensaciOn del gasto por impuesto con Ia
frecuencia del cálculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
compensarse se registran en el epigrafe de “Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a
compensar”.

4. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, es el siguiente:

2013 2012

Administraciones Püblicas deudoras
Operaciones pendientes de liquidar

100 131,29 77583,02
27415,57

El capitulo de “Administraciones PUblicas deudoras” al 31 de diciembre de 2013 y 2012
recoge las retenciones sobre intereses y otros rendimientos de capital mobiliario.

5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, es el siguiente:

Administmciones POblicas acreedoras
Operaciones pendientes de liquidar
Otros

2013 2012

El capitulo de “Administraciones Püblicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2013 recoge
el Impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio.

100 131,29 104 998,59

62138,54
32 812,83

604 658,83

1,89

17670,35

699 610,20 17 672,24
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

El capltulo de “Administraciones Püblicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2012 recoge
las retenciones sobre intereses y otros rendimientos de capital mobiliario.

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

Durante los ejercicios 2013 y 2012, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan un
aplazamiento superior al plazo legal establecido. Asimismo, al cierre de los ejercicios
2013 y 2012, el Fonda no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule Un
aplazamiento superior a) plaza legal establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de Ia cartera de valores del Fondo,
2013 y 2012 se muestra a continuación:

Cartera Interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Depôsitos en Entidades de Crédito

Cartera exterior
Instrumentos de patrimonic

Intereses de Ia cartera de Inversion

En los Anexos I y II adjuntos, partes integrantes de esta
de inversiones financieras del Fonda al 31 de
respectivamente.

32 673 865,48 12 100 596,41
1291803151 3 560 826,49
15 751 755,01 6 737 755,76
4004 078,96 1 802 014,16

- 56 705,51
- 56 705,51

108 439,74 9 850,84

32 782 305,22 12 167 152,76

memoria, se detallan Ia cadera
diciembre de 2013 y 2012,

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 todos los titulos recogidos dentro de Ia cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Bankinter, S.A., excepto los
depositos con otras entidades financieras distintas del Depositaño.

par tipo de activo, al 31 de diciembre de

2013 2012
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
do diciembre de 2013
(Expresada en euros)

7. Tesoreria

Al 31 do diciembre de 2013 y 2012 el saldo do este epigrafe del balance do situaciOn
adjunto corresponde Integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el
Fondo en el Depositario, remuneradas a un tipo de interés quo ha sido del Euribor menos
0,3%.

8. Patrimonio atribuido a participes

Las participaciones por las que está representado el Fondo son de
caracteristicas, representadas por certificados nominativos sin valor nominal
confleren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor liquidativo de cada participaciôn al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se ha
obtenido de Ia siguiente forma:

2013 2012

Pathmonio atdbuido a participes

NUmero do parlicipaciones emitidas

Valor liquidativo por participaciOn

Nümero do partlcipes

32 344 589,54 12 515 273,74

2447 224,58 1 262 591,56

13,22 9,91

832 227

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2013 y 2012 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el lmpuesto sobre beneficios, se distribuirá
en Ia cuenta de “Participes” del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 no existen participaciones significativas.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

9. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, es el siguiente:

2013 2012

Pérdidas fiscales a compensar

10. Administraciones Pâblicas y situaciôn fiscal

157849.86 898 091,85

157 849,86 898 091,85

El regimen fiscal del Fondo estã regulado por el Real Decreto 4/2004, de 5 de marzo, por
el que se aprueba el Texto Refundido de Ia Ley del Impuesto sabre Sociedades,
modificado por Ia Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de reformas en mateha tdbutaria
para el impulso a Ia productividad, por su desarrollo reglamentario recogido en el Real
Decreta 1777/2004, de 30 de julio, y sus modificaciones posteriores, encontrãndose
sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen deli por 100, siempre que el n(imero de
partlcipes sea como minimo el previsto en el articulo quinto de Ia Ley 35/2003 y
sucesivas modficaciones.

El importe de las bases imponibles negativas pendientes de compensar al 31 de
diciembre de 2013, asciende a 157.849,86 euros en el momento en que sea presentada
Ia correspondiente declaraclOn del Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con Ia legislación 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 0 haber transcurrido el plazo de prescripcián
de cuatro años.

El Fondo tiene abiertos a inspecciôn todos los impuestos a los que está sujeto de los
ültimos cuatro ejercicios.

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

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fonda operacianes vinculadas de las
previstas en el artlculo 67 de Ia Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articula
139 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, Ia 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 periôdicos incluyen, segün lo establecido en Ia Circular 4/2008, informaciOn
sabre las operacianes vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen las posibles
operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fonda con Ia Sociedad Gestora o con
personas o entidades vinculadas a Ia Sociedad Gestora, indicando Ia naturaleza, nesgas
y funciones asumidas en dichas operaciones

Adicionalmente, en Ia Nota de “Actividad y gestiân del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retracedidas con arigen en las Instituciones de Inversion Calectiva
gestionadas par entidades pertenecientes al Grupo de Ia Sociedad Gestora, en caso de
que se hubieran producida durante el ejercicio.

Respecto a a operativa que realiza con el Depasitario, en Ia Nata de “Tesarerla” se
indican las cuentas que mantiene el Fonda can el Depasitario y en los Anexos I y II se
recogen las adquisiciones temporales de activas realizadas con éste, al 31 de diciembre
de 2013 y 2012, respectivamente

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleadas ni
aficinas y que par su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de
Institucianes de lnversián Colectiva, los temas relativos a Ia protección del media
ambiente y Ia seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad
Gestora.

Las honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S L por servicios de
auditorfa de cuentas anuales de los ejercicias 2013 y 2012, ascienden a 3 miles de euros
en ambos ejercicias

15
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Kalahari Alpha, F.l.

Informe de gestión del ejercicio 2013

Evolucion de mercado

Acabamos de cerrar un ejercicio espectacular. El Indice mundial
revalorizado Un 9,30% (en euros) en los ültimos seis meses y un
de 2013, 0 Ufl 15,0% si incluimos los mercados emergentes.

de renta variable se ha
18,7% en el acumulado

Ha sido un año para estar invertidos en bolsas de mercados desarrollados y en deuda de
paises periféricos europeos, pero en poco más y, sobre todo, evitar todo lo que tuviera
que var con los mercados emergentes y las materias primas.

Las diferencias de rentabilidad entre distintas clases de activos 0 entre distintas areas
geográficas han sido enormes. La bolsa japonesa ha subido Un 50% en 2013, Ia brasilena
ha caido un 15%.

A nivel sectorial el comportamiento no ha seguido un patron clásico, mezclandose
sectores ciclicos y defensivos tanto en los mejores como en los más rezagados. Asi,
destacaban positivamente consumo ciclico (+31%) y farmacia (+28%), y negativamente
matehas primas (-3,2%) y servicios püblicos (+4,2%).

En renta fija también se han producido grandes divergencias. El bono estadounidense a
10 años ha subido más de Ufl 1% en TIR (ha caido un 10% en prado) mientras el bono
espanol reducia su tipo desde el 5,27% hasta el 4,15% y consegula comprimir Ia prima
de riesgo cerca de 200 puntos básicos.

El euro ha sorprendido por su fortaleza en 2013. Se ha apreciado frente a Ia mayorla de
divisas internacionales a pesar Ia pobre evoluciOn econOmica —en términos absolutos y
relativos- de Ia Zona Euro.

Durante todo el primer semestre el Fondo ha mantenido una inversion en renta variable
española prOxima al 50% del patrimonio del Fondo. El resto ha estado invertido en
liquidez, depOsitos de Banco Santander y Letras del Tesoro. Durante el semestre se ha
rotado bastante Ia cartera de acciones buscando compañias muy penalizadas qua
pudieran beneficiarse de una cieda vuelta a Ia normalidad en Ia macro espanola. Se han
vendido las acciones de Santander/Banesto, Acciona e Indra. Se han iniciado posiciones
en Bankia, Sabadell, Criteria, Miquel y Costas y Sacyr.

TRES CtNflMOS
0! EURO
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Informe de gestlén del ejercicio 2013

Durante todo el segundo semestre el Fonda ha mantenido una inversion en renta variable
espanola prOxima al 50% del patrimonio del Fondo. El resto ha estado invedido en
liquidez, depOsitos de Banco Santander, Bankia y Banca March y en Letras y Bonos del
Tesoro. Durante el semestre se ha concentrado un poco más Ia cartera en aquellas ideas
de inversiOn de renta variable que ofrecen mayor potencial. Se han vendido pequeñas
posiciones en BBVA, Vidrala, Duro Felguera, CAF y Repsol. Los movimientos más
significativos han sido Ia yenta de Ence y Mediaset y Ia inversiOn en FCC y Banco
Popular.

No ha existido posiciOn alguna en productós derivados (futuros, opciones, seguros de
cambio...) durante todo el 2013.

Acontecimientos posteriores al cierre

Nose han producido acontecimientos posteriores al 31 de diciembre de 2013 que puedan
afectar significativamente a las cuentas anuales del Fonda a dicha fecha.

Gastos l+D

A Ia largo del ejercicia no ha existido actividad en materia de investigaciOn y desarrollo.

Ia Entidad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2013
partida que deba ser incluida en el documento aparte de

Al Fonda no le aplica to referente a las acciones propias.

ThU CENTIM0S
DE EURO

En Ia contabilidad de
no existe ninguna
informaciOn medioambiental.

Acciones propias
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FormulaciOn de las cuentas anuales e infonne de gestiôn

Reunidos los Administradores de Abante Asesores Gestian, S.G.l.l.C., S.A., en fecha 20
de marzo de 2014, y en cumplimiento de Ia IegislaciOn vigente, proceden a formular las
cuentas anuales y el informe de gestiOn del ejercicio comprendido entre eli de enero de
2013 y el 31 de diciembre de 2013 de Kalahari Alpha, F.l., las cuales vienen constituidas
par los documentos anexos que preceden a este escrito, los cuales han sido extendidos
en papel timbrado del Estado e impresos por una cara, conforme a continuaciôn de
detalla:

Ejemplar Documento Nümero de folios en papel Umbrado

Primer ejemplar Cuentas anuales
Informe de gestión

Del 0L6005591 al 0L6005615
Del 0L6005616 al 0L6005617

Segundo ejemplar Cuentas anuales
Informe de gestiôn

Del 0L6005618 al 0L6005642
Del 0L6005643 al 0L6005644

Tercer ejemplar Cuentas anuales
Informe de gestlOn

Del 0L6005645 al 0L6005669
Del 0L6005670 al 0L6005671

flRMANTES:

D. Santiago Satrüstegui Perez de Villaamil
Presidente
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