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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los participes de Adler, F.1.L. por encargo de los Administradores de Omega Gestion de
Inversiones, S.G.LI.C., S.A. (la Sociedad Gestora).:

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Adler, F.L.L. (el Fondo) que comprenden el balance a 31 de
diciembre de 2019, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y
la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2019, asi como
de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacion financiera que resuita de aplicacion, que se identifica en la Nota 2 de
la memoria, y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

Hemos lievado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Esparia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen més adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacién con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquelios que, segin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorrecciéon material més significativos en nuestra auditoria

de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto y en la formacion de nuestra opinion sobre éstas, y

no expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.
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De conformidad con la legislacion vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversion
Calectiva es la captacion de fondos, bienes o
derechos del pdblico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcion de los resultados colectivos.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el Patrimonio Neto del Fondo esta
fundamentaimente invertido en instrumentos
financieros. La politica contable aplicable a la
cartera de inversiones financieras (en adelante
la Cartera) del Fondo se encuentra descrita en
la Nota 3 de la memoria adjunta y en la Nota 6
de la misma se detalla la Cartera al 31 de
diciembre de 2019.

Identificamos esta area como uno de los
aspectos mas relevante a considerar en la
auditoria del Fondo, por la repercusion que la
Cartera tiene en el calculo diario de su
Patrimonio Neto y, por tanto, del valor
liquidativo del mismo.

Ver Notas 3 y 6 de la memoria de las cuentas
anuales adjuntas.
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Modo en el que se han tratado en la auditoria

El Fondo mantiene un contrato de gestiéon con
Omega Gestion de Inversiones, S.G.I.I.C., S.A,,
como Sociedad Gestora, quien se encarga de la
contabilidad de la misma. Hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios
empleados por la Sociedad Gestora en la
determinacion del valor razonable de los
instrumentos financieros del Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos
sobre la Cartera del Fondo, entre los que
destacan los siguientes:

Obtencién de confirmaciones de la Entidad
Depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad Depositaria las
confirmaciones relativas a la existencia de la
totalidad de los titulos recogidos en la Cartera del
Fondo al 31 de diciembre de 2019, sin encontrar
excepciones o diferencias significativas entre la
respuesta recibida de la Entidad Depositaria y los
registros contables del Fondo, proporcionados por
la Sociedad Gestora.

Valoracion de la Cartera

Comprobamos la valoracién de Ia totalidad de los
activos que se encuentran en la Cartera del
Fondgc al 31 de diciembre de 2019, mediante la
re-ejecucion de los calculos realizados por la
Sociedad Gestora vy utilizando para ello valores
fiables de mercado a la fecha de analisis.

Para aquellas inversiones para las que no se ha
podido obtener un valor fiable de mercado al 31
de diciembre de 2019, revisamos los métodos de
valoracion empleados por la Sociedad Gestora,
re-ejecutando los calculos realizados por la
misma.

La re-ejecucion de Ia valoracion de estas Gltimas,
al 31 de diciembre de 2019, se realiza por un
experto del auditor en materia de valoracién y que
cumple con todos los requisitos de
independencia.

Como consecuencia de los procedimientos
realizados no hemos detectado diferencias
significativas en la valoracion de la cartera de
inversiones financieras del Fondo.




Aspectos mas relevantes de la auditoria
Fusién por absorcién

De acuerdo con lo indicado en las Notas 1y 2
de la memoria adjunta, con fecha 6 de marzo
de 2019, el Consejo de Administracién de la
Sociedad Gestora ha aprobado la fusidn por
absorcién de Laredo Inversién Libre, F.I.L. y
de Alphaville, F.I.L. por Adler, F.I.L., siendo la

fecha efectiva de fusion el 29 de junio de 2019.

Como consecuencia de esta fusién, Adler,
F.I.L. ha adquirido en blogue, a titulo de
sucesion universal, todos los activos y pasivos
de los Fondos anteriormente detallados
quedando plenamente subrogado en cuantos
derechos y obligaciones procedan de los
mismos. Por tanto, han quedado disueltos y
extinguidos sin liquidacion dichos Fondos.

Identificamos esta area como uno de los
aspectos mas relevantes a considerar en la
auditoria del Fondo, por su repercusion en el
Patrimonio Neto del mismo.

Ver Notas 1 y 2 de la memoria de las cuentas
anuales adjuntas.

Modo en el
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ue se han tratado en la auditoria

Para analizar la correcta incorporacion del
Patrimonio Neto de los Fondos absorbidos en los
estados financieros del Fondo absorbente, hemos
realizado una serie de procedimientos de
auditoria, entre los que destacamos los
siguientes:

Obtencién de los acuerdos de fusion
tomados por la Sociedad Gestora y la
Entidad Depositaria del Fondo, asi como
obtencién de las correspondientes
autorizaciones de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores para realizar dicha
fusioén.

Re-ejecucion del calculo de la ecuacion de
canje de las participaciones proporcionado
por la Sociedad Gestora del Fondo.

Comprobacion de la correcta incorporacion
de los estados financieros de los Fondos
absorbidos en los estados financieros del
Fondo absorbente mediante la re-ejecucion
de este proceso, a la fecha de fusién.

Debido a que el Patrimonio Neto de los
Fondos absorbidos se encuentran
fundamentalmente materializados en
cuentas de tesoreria en la Entidad
Depositaria, hemos comprobado, a través
del extracto bancario del Fondo
absorbente, que el importe de tesoreria
aportado en la fusién por los Fondos
absorbidos se corresponde,
fundamentalmente, con la tesoreria que se
ha transferido a la cuenta corriente del
Fondo absorbente, a la fecha de fusion.

Como consecuencia de los procedimientos
llevados a cabo, no hemos detectado aspectos
significativos a mencionar en relacion con la
fusion por absorcion.

Otra informacion: Informe de gestién

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2019, cuya
formulacién es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.
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Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuaies no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de Ia entidad
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién distinta de la
obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e
informar de si el contenido y presentacion del informe de gestidn son conformes a la normativa que
resulta de aplicacién. Si, baséndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio 2019y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora en relacion con las cuentas
anuales

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

En la preparacién de las cuentas anuales, los Administradores de la Sociedad Gestora son
responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segln corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los citados
Administradores tienen intencién de liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones o bien no exista otra
alternativa realista.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccidon material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espana
siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude
o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.

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

o Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusién del control interno.
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¢ Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad.

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

. Concluimos sabre si es adecuada la utilizacién, por los Administradores de la Sociedad
Gestora, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia
de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada
con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos gue existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de auditoria
sabre fa correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales 0, si dichas revelaciones
no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan
en la evidencia de auditorfa obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin
embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser
una empresa en funcionamiento.

° Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, inciuida
la informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los Administradores de la Sociedad Gestora en relacién con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los Administradores de la
Sociedad Gestora, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas
significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro infopme de auditoria salvo que las disposiciones legales o

reglamentarias prohiban revelar puib _ﬂ,'/c te la cuestion.

\UDITOR=S

PRICEWATERHOUSECGOPERS
AUDITORES, S.L.

30 de abril de 2020 2020  Nim. 01/20/01354

98,00 EUR
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Balance al 31 de diciembre de 2019
(Expresado en euros)

ACTIVO

2019

2018

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

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

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Intereses de la cartera de inversién
Inversiones morosas, dudosas o en litigio
Periodificaciones

Tesoreria

49 696 237,98
4 997 745,18

42 343 109,50

51788 128,57
7 552 967,57

38 779 662,91

1044 798,86

1044 798,86

38 779 662,91

41 298 310,64

40 997 875,32

300 435,32

2 355 383,30

38 203 170,30

576 492,61

5 455 498,09

TOTAL ACTIVO

49 696 237,98

51 788 128,57

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

2019.
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Balance al 31 de diciembre de 2019
(Expresado en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO

2019

2018

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emisién
Reservas
(Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Oftras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio
(Dividendo a cuenta)

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

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

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

44 932 275,15

44 932 275,15

51 597 265,41

51 597 265,41

38 066 223,17

352 112,50

6513 939,48

4763 962,83

4 500 000,00
252 444 12

11 518,71

54 951 866,47

319 679,58

(3 674 280,64)

190 863,16

186 386,16

4 477,00

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

49 696 237,98

51 788 128,57

CUENTAS DE ORDEN

2019

2018

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

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

13 875 769,73
13875 769,73

7 204 310,84

7204 310,84

64 140 856,90
41483 732,13
22 657 124,77

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

21 080 080,57

64 140 856,90

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

2019.
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Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

2019 2018

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos . -
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva - 1912,23
Gastos de personal - -

Otros gastos de explotacion (742 027,28) (465 237,07)
Comisién de gestion (665 031,38) (410 744,42)
Comisién de depositario (50 852,91) (41 063,56)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -
Otros (26 142,99) (13 429,09)

Amortizacién del inmovilizado material

Excesos de provisiones E

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - =

Resultado de explotacion (742 027,28) (463 324,84)

Ingresos financieros 115 862,06 16 421,16

Gastos financieros (85 119,38) (81 080,96)

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 9 249 955,02 (665 261,10)
Por operaciones de la cartera interior 112 859,18 (41 825,68)
Por operaciones de la cartera exterior 9 137 095,84 (623 435,42)
Por operaciones con derivados - -
Otros - -

Diferencias de cambio 122 456,11 6 886,08

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros
Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de la cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados

(2 123 303,67) (2 487 920,98)

56 268,37

(7 663,19)

(2179572,04) (1207 586,10)

- (1272671,69)

Otros -
Resultado financiero 7 279 850,14 (3 210 955,80)
Resultado antes de impuestos 6 537 822,86 (3 674 280,64)
Impuesto sobre beneficios (23 883,38) -
RESULTADO DEL EJERCICIO 6 513939,48 (3 674 280,64)

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y
ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019.
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Adler, F.l.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

1.

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Adler, F.I.L. (en lo sucesivo el Fondo) fue constituido en Madrid el 25 de mayo de
2012. Tiene su domicilio social en Paseo de la Castellana, 28 de 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 13 de julio de 2012
con el numero 44, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de Fondo de
Inversién Libre (F.1.L.) a partir de entonces.

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

Con fecha 6 de marzo de 2019 el Consejo de Administracion de la Sociedad
Gestora ha aprobado la fusidén por absorcién de Laredo Inversién Libre, F.IL. y
Alphaville F.I.L.

Segun los estados financieros del dia 29 de junio de 2019, fecha efectiva de la
fusién, se ha determinado la ecuacién de canje resultado del cociente entre el valor
liquidativo de los Fondos absorbidos y el valor liquidativo del Fondo absorbente
resultando ser 0,7493854 participaciones de Laredo Inversion Libre, F.IL. y
1,1593692 participaciones de Alphaville F.1.L.

Como consecuencia de esta fusién, el Fondo ha adquirido en bloque a titulo de
sucesion universal, todos los activos y pasivos de los fondos anteriormente
detallados, quedando plenamente subrogado en cuantos derechos y obligaciones
procedan de éstos. Por tanto, quedaron disueltos y extinguidos sin liquidacion
dichos Fondos.

La gestion y representacion del Fondo esta encomendada a Omega Gestion de
Inversiones, S.G.I1.1.C., S.A., sociedad participada al 99,99% por Omega Capital,
S.L., siendo el Administrador BBVA Asset Management, S.A., S.G.I.I.C.

Los valores se encontraban depositados en Banco Depositario BBVA, S.A. hasta el
11 de noviembre de 2016, fecha en que se inscribié en el Registro Mercantil la
fusion por absorcién de esta entidad por Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
(BBVA) y a partir de esa fecha en Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA).
Dicha sustitucion fue aprobada por la Junta General Ordinaria de accionistas de la
Sociedad Gestora celebrada en el afio 2017.

BBVA ha desarrollado las funciones de entidad depositaria de acuerdo con lo
establecido en la normativa actualmente en vigor.
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El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion,
recogida principaimente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se
aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversién Colectiva, modificada por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que
se regulan las entidades de capital-riesgo, otras entidades de inversion colectiva de
tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo
cerrado y en el Real Decreto 362/2007, de 16 de marzo, por el que se modifica el
Reglamento por el que se desarrolla la Ley 35/2003, asi como, por la Circular
1/2006, de 3 de mayo, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre
Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre.

Los aspectos de estas normativas que le son aplicables son los siguientes:

° En la denominacién social del Fondo de Inversion se incluira la denominacion
y las siglas privativas de las Instituciones de Inversion Colectiva (I.I.C.s en
adelante) inscritas en los registros correspondientes de la C.N.M.V., “Fondo
de Inversion Libre” y su sigla “F.I.L.”

° El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 de euros.

° El numero de participes del Fondo no podra ser inferior a 25, disponiendo del
plazo de un afio, contado a partir de su inscripcion en el correspondiente
Registro Administrativo, para alcanzar dicho nimero.

. Las participaciones del Fondo podran suscribirse o adquirirse mediante un
desembolso minimo inicial de 50.000 euros, excepto para inversores que
tengan la condicion de clientes profesionales conforme a la definicion de la
Ley de Mercado de valores.

o Sélo podran realizar las actividades de comercializacion a las que se refiere el
articulo 2.1 de la Ley 35/2003 de |.I.C.s, de 4 de noviembre y sucesivas
modificaciones, cuando se dirijan a inversores cualificados, tal y como se
definen en las normas aprobadas para la transposicion de la Directiva
2003/71/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 4 de noviembre de
2003, sobre el folleto que debe publicarse en caso de oferta publica o
admisién de valores y por la que se modifica la Directiva 2001/34/CE.

o El valor liquidativo de las participaciones debera calcularse, al menos,
trimestralmente. No obstante, cuando asi lo exijan las inversiones previstas, el
valor liquidativo podra ser calculado semestralmente. Las suscripciones y
reembolsos del Fondo se realizaran con la misma periodicidad que el calculo
del valor liquidativo.
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° No le resultara de aplicacion los limites maximos y las formas de calculo de
las comisiones de gestion, depdsito, suscripcion y reembolso previstos en el
Reglamento de la Ley 35/2003 de I.1.C.s.

o Podra invertir en activos e instrumentos financieros y en instrumentos
financieros derivados, cualquiera que sea la naturaleza de su subyacente,
atendiendo a los principios de liquidez, diversificacion del riesgo vy
transparencia, que se recogen en el articulo 23 de la Ley 35/2003 de 1.I.C.s.
No le es de aplicacién las reglas sobre inversiones contenidas en la seccién
12 del capitulo | del titulo 11l del Reglamento de la Ley 35/2003 de |.1.C.s.

. Debe establecer en el folleto simplificado el limite de endeudamiento de la
I.1.C., que no podra superar en cinco veces el valor de su patrimonio. No le es
de aplicacion los limites generales previstos en la ley para la pignoracion de
activos.

° Con anterioridad a la suscripciéon o adquisicion de las participaciones o de las
acciones del Fondo, el inversor debera dejar constancia por escrito de que
conoce los riesgos inherentes a la inversion. El cumplimiento de esta
obligacién se entendera sin perjuicio del respeto en todo momento, por parte
del Fondo, a las normas de conducta previstas en la Ley, en este reglamento
y en sus normas de desarrollo.

La exigencia del documento en el que conste por escrito el consentimiento
anterior no sera aplicable a los clientes profesionales tal y como estan
definidos en el articulo 78 bis.3 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado
de Valores. Tampoco sera exigible dicho documento cuando existan contratos
de gestion discrecional de carteras que autoricen a invertir en este tipo de IIC
e incluyan advertencias equivalentes a las del documento citado.

De acuerdo con el Folleto del Fondo, la Sociedad Gestora percibira una comision
anual en concepto de gastos de gestion del 0,8% fijo sobre el patrimonio del Fondo
y del 7,5% sobre los resultados positivos. Durante los ejercicios 2019 y 2018 estas
comisiones se han mantenido constantes.

Igualmente, el Folleto del Fondo establece que la Entidad Depositaria percibira una
comision anual en concepto de comisidn de depésito del 0,08% sobre el patrimonio.
Durante los ejercicios 2019 y 2018 esta comision se ha mantenido constante.

La Sociedad Gestora no aplica a los participes del Fondo comisién sobre el importe
de las participaciones suscritas, ni sobre el importe de las participaciones
reembolsadas.
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b)

Por otra parte, el Fondo percibe devoluciones de comisiones de otras sociedades
gestoras por las inversiones realizadas en Fondos de Inversion gestionados por
estas ultimas. Dichas devoluciones, las cuales se encuentran registradas, entre
otros conceptos, en el epigrafe de “Comisiones retrocedidas a la Institucion de
Inversiéon Colectiva” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta al 31 de
diciembre de 2018 asciende a 1.912,23 euros.

Gestidn del riesgo

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

Los riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo caso, son objeto de
seguimiento especifico por la Sociedad Gestora se detallan a continuacion:

e Riesgo de crédito: representa la pérdida potencial vinculada al
empeoramiento de la solvencia o a la calidad crediticia de un emisor o al
incumplimiento de sus compromisos de pago. La calidad crediticia se
concreta en el rating de la emision y en el rating minimo de la cartera.

Como analisis de la calidad crediticia de las inversiones y de la cartera en su
conjunto, se elabora el rating interno de cada una de las emisiones en funciéon
de la calificacién de las agencias externas. Una vez realizado dicha labor se
calcula un rating medio de cartera tomando como ponderacién tanto el peso
del titulo dentro de la cartera de instrumentos tratables por riesgo de crédito
como la probabilidad de default del titulo en funcién del rating.

En caso de que una emision no tenga rating, se analiza la calificacion de la
compafia emisora para emisiones del mismo orden de prelacion y se utiliza
tal resultado como rating de la emision en el resto de los calculos.

Asimismo, se analizan las concentraciones de cartera por tipo de instrumento
asi como por los diferentes ratings que las componen. En funcién de estos
analisis, dependiendo de la politica de gestiéon establecida, se comprueba el
cumplimiento de la misma en lo que se refiere a calidad crediticia.

e Riesgo de contrapartida: dentro del concepto de riesgo de contrapartida
englobamos, de manera amplia los siguientes riesgos:

- Riesgo de contrapartida: es el riesgo de que la contrapartida pueda
incurrir en incumplimiento antes de la liquidacién definitiva de los flujos
de caja de una de las siguientes tipologias de operaciones: instrumentos
derivados, operaciones con liquidaciones diferidas, operaciones con
compromiso de recompra, y operaciones de préstamo de valores o
materias primas.
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- Riesgo de depdsito por operativa de depésitos interbancarios: debido a la
naturaleza de este tipo de operaciones y su uso habitual en el terreno de
la gestién de activos, mas dirigido a la inversién a plazos de activo
monetario, puede analizarse junto con el resto de exposiciones de riesgo
emisor.

- Riesgo de contado o liquidacion: es el riesgo de incumplimiento de pagos
en el momento del intercambio de activos que al contratarse tenian un
valor equivalente. La operativa esta vinculada con las transferencias de
fondos o valores de las operaciones y los riesgos crediticios por el coste
de reposicion de las posiciones.

° Riesgo de liquidez: es la potencial incapacidad de atender las solicitudes de
reembolso de participaciones realizadas por los participes del Fondo, y puede
analizarse desde dos perspectivas:

- Desde el punto de vista del activo, es la posible pérdida derivada de la
imposibilidad de deshacer las inversiones en el tiempo necesario para
hacer frente a las obligaciones del Fondo o al precio al que se valoran
dichas inversiones en las diferentes carteras, como consecuencia de la
falta de profundidad de mercado sobre los instrumentos en particular.

-  Desde el punto de vista del pasivo, es la posible contingencia derivada
de solicitudes de reembolso de participaciones no previstas por la
entidad gestora. Esta contingencia es analizada a través del estudio del
comportamiento histérico de los inversores con el fin de estimar el
maximo reembolso posible con un determinado nivel de confianza.

Los instrumentos y contratos en los que se invierten las carteras deberan
tener un perfil de liquidez que se corresponda con el definido para el
producto.

° Riesgo de mercado: es la posible pérdida que asume una cartera como
consecuencia de una disminucién en su valoracidn debido a cambios o
movimientos adversos en los datos de mercado que afecten a los fondos
segun su inversién. Se pueden identificar algunos de los principales tipos de
riesgo de mercado a los que se puede enfrentar una cartera o inversion:

- Riesgo de equity: probabilidad de incurrir en una pérdida debido a la
incertidumbre generada por la volatilidad en los precios especialmente en
acciones. Este riesgo puede ser subdividido a su vez en riesgo
especifico, diversificable o no sistematico y riesgo sistematico o no
diversificable.




Adler, F.I.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

- Riesgo de tipos de interés: probabilidad de incurrir en una pérdida debido
a movimientos adversos en las curvas de tipos de interés que afectan la
valoracion de activos de renta fija que se tengan en cartera. El impacto
de estos movimientos sera dependiente tanto del sentido del movimiento
como del posicionamiento en duraciéon que el gestor tenga en su cartera.

- Riesgo de tipo de cambio: probabilidad de incurrir en una pérdida debido
a movimientos adversos en los tipos de cambio en caso de tener
inversiones en divisa diferente a la denominacién del Fondo.

- Riesgo de Correlaciones: probabilidad de incurrir en una pérdida debido
a modificaciones en las correlaciones entre los activos de cartera. De
cara a diversificar el riesgo es necesario considerar la correlacion que
existe entre los diferentes activos, si esta estructura de correlaciones se
ve modificada puede alterar las coberturas y diversificaciones
aumentando el impacto de las pérdidas. El riesgo de mercado tiene que
estar identificado, medido y valorado, para su seguimiento y gestion. Los
controles y métricas aplicables a cada cartera de la Sociedad Gestora
atenderan a la naturaleza y perfil de riesgo de la misma.

o Riesqo de caracter operativo: entre los riesgos de caracter operativo, se
pueden identificar los siguientes riesgos:

- Riesgo de incumplimiento normativo: es el riesgo que nace de la
violacidbn o incumplimiento de leyes, reglas, regulaciones, politicas
internas, procedimientos y cédigos de conducta.

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

La Sociedad Gestora adopta sistemas de control y medicion de los riesgos a los
que estan sometidas las inversiones. En cuanto a los riesgos Operacionales y
Legales resultantes de la actividad de inversién de las Sociedades, la Sociedad
Gestora dispone de aplicaciones que controlan el cumplimiento de limites y
coeficientes legales y el cumplimiento de la politica de inversion.

Asimismo, la Sociedad Gestora ha puesto en practica una serie de procedimientos
y controles con el fin de racionalizar, garantizar la eficiencia, mejorar la calidad y
minimizar riesgos en los procesos de inversion.
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2.

a)

b)

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

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

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por el
Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.

Principios contables

Para la elaboracién 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 la Nota 3. No existe ningun principio contable de aplicacion
obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya
dejado de aplicar.

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2019 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la
C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos,
con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y
del estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio
2019, las correspondientes al ejercicio anterior.

Debido al proceso de fusién contable, la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo
recoge todos los apuntes contables que se realizaron en la cuenta de pérdidas y
ganancias de los fondos absorbidos desde el 1 de enero de 2019 hasta la fecha de
la ecuacion de canje. Asimismo, debido al citado proceso de fusion contable, el
patrimonio del Fondo incluye un “Remanente procedente de fusién” que recoge,
principalmente, los participes, reservas y resultados de ejercicios anteriores
aportados por los fondos absorbidos.
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d)

A continuacion se muestran las principales magnitudes a fecha de la ecuacién de
canje de los fondos absorbidos:

Laredo

Inversién Libre, Alphaville F.I.L. TOTAL
F.I.L.

Participes (30 049,56) 1209 873,76 1179 824,20
Reservas 32 432,92 - 32 432,92
Resultado de ejercicios anteriores - " -
Pérdidas fiscales a compensar 1722 564,99 1 808 020,50 3 530 585,49
Resultado del ejercicio desde el 1 de enero de 2019

hasta la fecha de la ecuaci6n de canje 289 119,02 1941 017,50 2230 136,52

Estimaciones contables y correccion de errores

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

En cualquier caso, el valor 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 el ejercicio
2019.

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

3.

Resumen de los principios contables y normas de valoracion mas
significativos

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

a)

Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion del
Fondo continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacion de las normas
contables no estad encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmisién global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.
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b)

c)

d)

Principio del devengo

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

Deudores

La valoracién inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transacciéon, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccién 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 interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en
un plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas
por deterioro asi como su reversion se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Cartera de inversiones financieras

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

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

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

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda
se periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del
resultado del ejercicio.
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° Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras
entidades, tales como acciones y cuotas participativas, que tienen Ia
naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de |la fecha del balance, si existe, o inmediato
habil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de
cierre.

o Depositos en entidades de crédito: depositos que el Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepcion 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 participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su
valor razonable se establece en funciéon del valor liquidativo o valor de
cotizacién del dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia
no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el ultimo valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversién Colectiva de
Inversion Libre, Instituciones de Inversidn Colectiva de Instituciones de
Inversion Colectiva de Inversion Libre e Instituciones de Inversién Colectiva
extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

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

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracion en funcién de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V. y sucesivas
modificaciones.

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

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se
traspasan, sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad
de los mismos.
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e)

Adquisicién y cesion temporal de activos

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

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se imputa como ingreso
en la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés
efectivo.

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

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

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segun 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.

Valores representativos de deuda

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

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacién del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior’, segun los activos se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda”, de la cartera
interior o exterior del activo del balance.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

h)

)

Operaciones 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 posicion o el vencimiento del contrato, en el
epigrafe correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal
comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable
de depésito 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 reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de
la operacién.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variaciéon del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segln éstos se hayan
liguidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”’, de la
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Moneda extranjera

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

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera

de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

Valor liguidativo de las participaciones

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del calculo del valor
liquidativo de las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de
acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de la C.N.M.V. y
sucesivas modificaciones.
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Adler, F.I.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

k)

4,

Suscripciones v reembolsos

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

De conformidad con el Reglamento de Gestion del Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud
del interesado, determinandose de este modo tanto el nimero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el
periodo que media entre la solicitud y la determinacion efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de
suscripciéon pendientes de asignar participaciones" del pasivo del balance del
Fondo.

Impuesto sobre beneficios

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

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos
por impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que resulte probable
que la Institucién disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion
de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningin caso y
s6lo se reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la
frecuencia del calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
compensarse se registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a
compensar".

Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, es el siguiente:

2019 2018
Administraciones Publicas deudoras 252621113 358 310,64
Operaciones pendientes de liquidar 2 259 888,30 6 776 570,27
Depositos de garantia 206 474,93 389 269,36
Otros 5170,82 28 817,30
4 997 745,18 7 552 967,57
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

El capitulo “Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2019 y 2018 se
desglosa tal y como sigue:

2019 2018
Retenciones sobre intereses y otros rendimientos
de capital mobiliario 1950917,66 358 310,64
Impuesto sobre beneficios a devolver de ejercicios anteriores 575 293,47 -
2526 211,13 358 310,64

El capitulo “Deudores - Operaciones pendientes de liquidar’ al 31 de diciembre de 2019 y
2018 recoge operaciones que se han liquidado en el mes de enero del ejercicio 2020 y
2019, respectivamente.

El capitulo de “Deudores - Depésitos de garantia” al 31 de diciembre de 2019 y 2018
recoge los importes cedidos en garantia por posiciones en futuros vivas al cierre de cada
ejercicio.

5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, es el siguiente:

2019 2018
Administraciones Publicas acreedoras 23 883,38 -
Otros 228 560,74 186 386,16

252 44412 186 386,16

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2019 recoge
el impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el capitulo de “Acreedores - Otros” recoge,
principalmente, el importe de la comisién de gestién pendiente de pago al cierre del
ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2019 y 2018, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2019 y 2018, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule
un aplazamiento superior al plazo legal establecido.
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Adler, F.I.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de
2019 y 2018 se muestra a continuacién:

2019 2018
Cartera interior 1 044 798,86 B
Instituciones de Inversion Colectiva 1 044 798,86 -
Cartera exterior 41 298 310,64 38 779 662,91
Instituciones de Inversion Colectiva 40 997 875,32 38 203 170,30
Derivados 300 435,32 576 492,61
42 343 109,50 38 779 662,91

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera
de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al
31 de diciembre de 2019. En los Anexos Ill y IV adjuntos, partes integrantes de esta
memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados
del Fondo, respectivamente, al 31 de diciembre de 2018.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Banco Bilbao Vizcaya Argentaria,
S.A.

7. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2019 y 2018, se muestra a
continuacién:

2019 2018
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 916 585,42 2725 879,79
Cuentas en divisa 1 104 459,65 1927 739,07
Otras cuentas de tesoreria
Otras cuentas de tesoreria en euros 39107,72 -
Otras cuentas de tesoreria en divisa 295 230,51 801 879,23
2 355 383,30 5 455,498,09

El detalle del capitulo de "Otras cuentas de tesoreria" del Fondo al 31 de diciembre de
2019 y 2018, recoge el saldo mantenido en otras entidades distintas del Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria, S.A., remuneradas a un tipo de interés de mercado.

Durante los ejercicios 2019 y 2018, el tipo de interés de remuneracién de las cuentas en
el Depositario ha sido a un tipo de interés de mercado.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

8. Patrimonio atribuido a participes

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

El valor liquidativo de cada participaciéon al 31 de diciembre de 2019 y 2018 se ha
obtenido de la siguiente forma:

2019 2018
Patrimonio atribuido a participes 44 932 275,15 51 597 265,41
Numero de participaciones emitidas 3 520 786,33 4 415 597,34
Valor liquidativo por participacion 12,76 11,69
Numero de participes 45 44

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2019 y 2018, se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

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

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el nimero de participes con un porcentaje de
participacion individualmente superior al 20% asciende al cierre de ejercicio a dos y a
uno, respectivamente, representando el 52,55% y el 25,26%, respectivamente, de la cifra
de patrimonio del Fondo, por lo que se consideran participaciones significativas de
acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de Instituciones de Inversion
Colectiva.

Al ser el participe con mayor participacioén significativa una persona juridica, se incluye el
detalle del mismo:

Participes 2019 2018

Payne Servicios Financieros, S.L. 28,09% 25,26%

Persona fisica 24.46% -
52,55% 25,26%

9. Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera
de inversiones en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2019 y 2018,
respectivamente.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

10. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, es el siguiente:

2019 2018

Pérdidas fiscales a compensar 7 204 310,84 -

7 204 310,84 -

11. Administraciones Publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2019, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la Ley
27/2014, del 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, modificada por el Real
Decreto Ley 3/2016, del 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el ambito
tributario dirigidas a la consolidacién de las finanzas publicas y otras medidas urgentes en
materia social, encontrandose sujeta en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por
100, siempre que el numero de participes requerido sea como minimo el previsto en el
articulo noveno de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Adicionalmente, el articulo
26 de la Ley 27/2014, establece para el ejercicio 2019 una limitacion del importe de las
Bases Imponibles Negativas de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la
compensacion de la totalidad de esta siempre que sea igual o inferior a un millén de
euros.

El capitulo “Acreedores - Administraciones Publicas” recoge el Impuesto sobre beneficios
devengado en el ejercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el 1% al resultado
contable antes de impuestos una vez deducidas las bases imponibles negativas de
ejercicios anteriores, de acuerdo con los limites establecidos en la normativa vigente.

Las bases imponibles negativas generadas en ejercicios anteriores y recogidas en el
epigrafe "Pérdidas Fiscales a compensar", se deduciran del resultado contable antes de
impuestos del ejercicio en el momento en que sea presentada la correspondiente
declaracion del Impuesto sobre beneficios, de acuerdo con los limites establecidos en la
normativa vigente.

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

De acuerdo con la legislacién vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro afnos. El Fondo tiene abiertos a inspeccioén todos los impuestos a los que esta
sujeto de los ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisiéon por las
autoridades fiscales.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

12. 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 articulo
139 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado
procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los
informes periédicos incluyen, segun lo establecido en la Circular 4/2008, informacién
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, indicando la naturaleza, riesgos
y funciones asumidas en dichas operaciones.

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

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria’ se
indican las cuentas que mantienen el Fondo con éste, al 31 de diciembre de 2019y 2018.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2019 y 2018, ascienden a 9 y a 4 miles de
euros respectivamente.

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 Inversién Colectiva, los temas relativos a la protecciéon del medio
ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad
Gestora.

13. Hechos posteriores

Desde diciembre 2019, el COVID-19, una nueva cepa de Coronavirus se ha extendido a
muchos paises, incluyendo Espafia. A la fecha de formulacidén de estas cuentas anuales,
este evento esta afectando significativamente a la actividad econémica a nivel mundial vy,
como resultado, podria afectar a las operaciones y resultados financieros del Fondo
durante el afio 2020. La medida en la que el Coronavirus impactara en los resultados
dependera de desarrollos futuros que no se pueden predecir fiablemente, incluidas las
acciones para contener la enfermedad o tratarla y mitigar su impacto en las economias
de los paises afectados, entre ofras.

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2019 hasta la fecha de formulacién de
las cuentas anuales, no se han producido otros hechos posteriores de especial relevancia
que no hayan sido mencionados con anterioridad.
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Adler, F.I.L.

Informe de gestién del ejercicio 2019

Evolucion de mercados

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo esta destinado a la
consecuciéon de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los
riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes
establecidos por la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion
Colectiva y desarrollados por el 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 Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Gastos de I+D y Medio Ambiente

A lo largo del ejercicio 2019 no ha existido actividad en materia de investigacion y
desarrollo.

En la contabilidad de la Entidad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2019
no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion
medioambiental.

Acciones propias
Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.
Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2019

Desde diciembre 2019, el COVID-19, una nueva cepa de Coronavirus se ha extendido a
muchos paises, incluyendo Espania. A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales,
este evento esta afectando significativamente a la actividad econdémica a nivel mundial y,
como resultado, podria afectar a las operaciones y resultados financieros del Fondo
durante el afio 2020. La medida en la que el Coronavirus impactara en los resultados
dependera de desarrollos futuros que no se pueden predecir fiablemente, incluidas las
acciones para contener la enfermedad o tratarla y mitigar su impacto en las economias
de los paises afectados, entre otras.

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2019 hasta la fecha de formulacién de
las cuentas anuales, no se han producido otros hechos posteriores de especial relevancia
que no hayan sido mencionados en la memoria de las cuentas anuales.




Adler, F.LL.

Formulacidén de las cuentas anuales e informe de gestién

Reunidos los Administradores de Omega Gestion de Inversiones, S.G.LI.C., S.A., en
fecha 31 de marzo de 2020, y en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a
formular las cuentas anuales y el informe de gestion del ejercicio 2019 de Adler, F.1.L.

FIRMANTES:

D. Gabriel Fernandez de Bobadilla Osorio
Presidente

D. Alberto i wi
Consejero

D. Alberto Ruiz Rodriguez
Consejero
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