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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de Alteralia Debt Fund, Fondo de Inversién Libre, por encargo
del Consejo de Administracion de Alantra Asset Management, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, S.A., Sociedad Unipersonal
(en adelante, la Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales de Alteralia Debt Fund, Fondo de Inversién Libre (en
adelante, el Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2017, 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 opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2017,
asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién (que
se identifica en la nota 2.a de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo
con dichas normas se describen mas adelante en la 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 auditorfa de las cuentas anuales en Espana
segln lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditorfa 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 opinién,
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Los aspectos més relevantes de la auditoria son aquellos que, segdn nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccién material mds significativos en nuestra
auditoria de las cuentas anuales del pericdo actual. Estos riesgos han sido tratados en el
contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de
nuestra opinién sobre éstas, Y no expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

Dascripoifn
Tal y como se describe en la nota 1 de
la memoria adjunta, el Fondo tiene por
objeto la captacién de fondos, bienes o
derechos del piblico para gestionarios e
invertirlos en bienes, derechos, valores
u otros instrumentos financieros,
siempre que el rendimiento del inversor
se establezca en funcién de los
resultados colectivos, por lo que la
cartera de inversiones financieras,
compuesta integramente por la
inversién en acciones Clase C del
Compartimento I de Alteralia, S.C.A,,
SICAR (Fondo subyacente) supone la
mayor parte del activo del Fondo al 31
de diciembre de 2017, Por este motivo,
y considerando la relevancia de dicha
cartera sobre su patrimonio vy,
consecuentemente, sobre el valor
liquidativo del Fondo, hemos identificado
la existencia y valoracion de la cartera
de inversiones financieras como
aspectos mas relevantes en nuestra
auditoria.

 Procedimientos aplicados ¢

2wt im puditoria
Con el fin de disefiar procedimientos de
auditorfa que sean adecuados, hemos
obtenido conocimiento del control interno
relevante para la auditoria mediante el
entendimiento de los procesos y criterios
utilizados por la sociedad gestora vy, en
particular, en relacién a la existencia y
valoracion de los instrumentos que
componen la cartera de inversiones
financieras del Fondo.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la solicitud de
confirmaciones a la entidad depositaria para
verificar la existencia de la totalidad de las
posiciones que componen la cartera de
inversiones financieras asf como su
concordancia con los registros del Fondo.

Adicionaimente, hemos realizado
procedimientos sustantivos dirigidos a dar
respuesta al aspecto mas relevante de
valoracion de la cartera de inversiones
financieras incluyendo, entre otros, el
contraste del valor liquidativo aplicado por el
Fondo al 31 de diciembre de 2017 con el
valor liquidativo de dicha fecha publicado por
el vehiculo de inversién que compone la
cartera de inversiones financieras del Fondo
(Fondo subyacente)y el contraste de dicho
valor liquidativo con el que se desprende de
las cuentas anuales auditadas al 31 de
diciernbre de 2017 del Fondo subyacente,

El desglose de informacién en relacién con
los activos de la cartera de inversiones



financieras estd incluido en la nota 4 de la
' memoria de las cuentas anuales adjuntas.

FOrTnE

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2017, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no
forma parte integrante de las cuentas anuales,

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

Sobre la base del trabajo realizado, segin lo descrito en el pérrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2017 v su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo 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 informacién
financiera aplicable a la entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para
permitir la preparacidn de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o
error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
son responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segn corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora del Fondo tienen intencidn de liquidar el Fondo o de
cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.
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Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en sy
conjunto estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinidn.

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 Fspafia siempre detecte una incorreccién material cuando existe. L.as 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 econdmicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales,

En el Anexo I de este informe de auditoria se incluye una descripcidn mds detallada de nuestras
responsabilidades en relacion con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcion que se
encuentra en el citado Ane es parte integrante de nuestro informe de auditoria,
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Anexo I de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de 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:

@

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales,
debida a fraude o error, diseflamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder
a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar
una base para nuestra opinidn. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a
fraude es més elevado que en el caso de una incorreccidén material debida a error, ya que el
fraude puede implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

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

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

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, 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 que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en
nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en las cuentas
anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria 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,
incluida la informacién 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 def Fondo en relacién con,
entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién 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.

L5



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

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo gue las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar pGblicamente la cuestién.



CLASE 8

ALTERALIA DEBT FUND, FONDO DE INVERSION LIBRE

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 v 2016

ON3692245

(Euros)
ACTIVO 31-12-2017 31-12-2016 {*) PATRIMONIO ¥ PASIVO 31-12-2017 31-12-2016 (1}
PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACTIVO NO CORRIENTE . - ACCIONISTAS 19479.779,75 | 13.061.740,50
- P Fondos reembolsables atribuidos a participes
inmovilizade intangible - | o accionistas 19.179.779,75 | 13.061.740,50
movilizado material - Capital - -
Bienes inmuebles de uso prapio . Participes 17.926.411,81 12.825.365,67
Mobiliario y enseres - - Prima de emisidn B .
Activos por impuesto diferido - . Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE 18.235.337,98 13.088.227,36 | (Acciones prepias) - -
Deudores - - Resultados de ejercicios anteriores -
Cartera d¢ invarsiones financieras 16.045,662 57 11.550.786,45 | Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior - - Resultado del gjercicio 1.253.367,94 $36.374.83

Valores representativos de deuda - {Dividendo a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio ; 2}’:&‘;:’ z‘;rui?‘;f;ﬁe valor en inmovilizado . .

instituciones de inversion Colectiva - Otro patrimonio atribuido - -

Depdsitos en EECC - -

Derivados - PASIVO NO CORRIENTE . -

Otros - - Provisiones a largo plazo - B
Cartera exterior 16.045.662,57 11.550.786,45 | Deudas 2 largo plazo - .

Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - .

inslrumentos de patrimonio - -

Instituciones de Inversion Colectiva 16.045.662,67 11.550,786.45 | PASIVO CORRIENTE 55.658,23 26.486,86

Depasites en EECC - . Provisionas a corto plazo - -

Derivados - Deudas a corto plazo B -

Olros - Acreedores 55.558,23 26.486,86
Intereses de la cartera de inversion - - Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en Hitiglo - - Derlvados B -

Periodificaciones - - Periodificaciones . -
Tesoreria 3.189.675.41 1.537.440,91

TOTAL ACTIVO

18.235.337,98

13.088.227,36

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

19.238.337,98

13.088.227,38

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Compromisos por operaciones coftas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por ta 11C
Valores aportados como garantia por ia i¢
Valores recibidos en gacantia por la G
Capital nominal no suscito ni en cireutacion
(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

§.463.973,80 10.780.706,30
8.463,973.50 10.780.706,30
6.463.973,50 10,780.706,30

(*) Se presenta Unica y exclusivamente a efectos comparalivos

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman pante integrante
del balance at 31 de diciembre de 2017.
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ALTERALIA DEBT FUND, FONDO DE INVERSION LIBRE

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 y 2016

(Euros)
2017 2016 ()

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - 71.646,11

Comisiones retrocedidas a la HC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion (82,569,20) {46.915,89)
Comisién de gestion (18.129,55) (14.252,93)
Comisién depaositario (11.865,01) (7.307.78)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Oftros (22.574.64) (26.355,18)
Amortizacidn del inmovilizado material - .
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizada - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (52.569,20) 24.730,22
Ingresos financieros 1.145.936,80 488.004,95
Gastos financieros {18.998,29) (6.518,31)
Varlacién del valor razonable en instrumentos financieros 191.658,91 35.154,98

Por operaciones de la cartera interior - -

Por operaciones de fa cartera exterior 191.658.91 35.154,88

Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio : - -
Deterloro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros - -

Deterioros - =

Resultados por operaciones de la cartera interior - -

Resuftados por operaciones de la cartera exterior - -

Resultados por operaciones con derivados - -

Otros - -
RESULTARO FINANCIERO 1.318.597,42 516.641,62
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.266.028,22 541.371,84
impuesto sobre beneficios {12.660,28) {4.997 01}
RESULTADO DEL EJERCICIO 1,253.367,94 636,374,83

(*) Se presenta linica y exclusivamente a efectos camparativos

Las Notas 1 a 9 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 2017,
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ALTERALIA DEBT FUND, FONDO DE INVERSION LIBRE

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios terminados el 31 de
diciembre de 2017 y 2016

A)  Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios terminados el 31 de
diciembre de 2017 y 2016:

Euros
2017 2016 {)
Resultado de fa cuenta de pérdidas y ganancias 1.253.367,94 | 536.374,83
Total ingresos y gastos imputados directamente en ef patrimonio atribuldo a participes o accionistas . -
Total transferencias a ia cuenta de pérdidas y ganancias . -
Tolal de ingresos y gastos reconocidos 1.253,367,94 | 536.374,83

(") Se presenta Unica y exclusivamaente a efeclos comparativos
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CLASE 82

Alteralia Debt Fund, Fondo de Inversién Libre

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2017

1. .. .Resefia del Fondo

Alteralla Debt Fund, Fondo de Inversién Libre (en adelante, el Fondo) se constituyd el 5 de junio de
2015, El fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversién Colectiva, considerando las Gltimas modificaciones introducidas por la Ley
22/2014, de 12 de noviembre, asl como en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio,
por el que se reglamenta dicha ley, y sus posteriores modificacionas por el Real Decreto 83/2015, de 13
de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, en la Orden EHA 1.199/2006, de 25 de
abril, en la Circular 1/2006, de 3 de mayo, reguladora de Instituciones de Inversion Colectiva de
Inversidn Libre v en la restante normativa aplicable, en tanto no se opongan a lo mencionado en la ley
de Instituciones de Inversién Colectiva,

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de fa Comisién Nacional del Mercado de
Valores con el nimero 55 en la categoria de no armonizade conforme a la definicién establecida en el
articulo 13 del Real Decreto 1.082/2012,

El objeto social del Fondo es la captacién 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 funcién de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que
se dedica el Fondo, el mismo no tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de
naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacién
financiera v los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la
presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones medicambientales.

€l Fondo de Inversion Libre se configura como un producto de amplia flexibilidad inversora, destinado a
inversores que, por su mayor experiencia o formacién financiera, precisan de menor proteccién. No
obstante, para facilitar que también los pequefios inversores puedan acceder s esta modalidad de
inversién, la normativa aplicable, exige que el inversor suscriba una declaracion escrita de
consentimiento, que acredite que conoce las singularidades de los fondos de inversién libre vy sus
diferencias con los ordinarios.

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado vy a
disposicion del publico en el registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, El
patrimonio del Fondo se encuentra formalizado en tres clases de participaciones A, B y C cuya inversidn
minima inicial asciende a 100 miles de euros en todas ellas {excepto a participes definidos como clientes
profesionales a los efectos de la Ley de Mercado de Valores) y el compromiso de inversion inicial minimo
asciende a 250, 3.000 y 6.000 miles de euros, respectivamente, Tal y como establece su Folleto, el
Fondo invierte el 100% de su exposicion total en la Clase C del Compartimento I de Alteralia 5.C.A,
SICAR (en adelante, el Compartimento o la SICAR). La gestién de los activos del Compartimento
corresponde a Alteralia Management, S.A.R.L, la cual a su vez delega ciertas funciones de gestion y
administracion en A&G Luxembourg AM, S.A. Asi, el objetivo de inversién del Compartimento es
proporclonar rendimientos atractivos ajustades al riesgo mediante ia inversiéon directa o mediante
financiacién en compafiias de cualquier sector {excepto inmobiliario vy financiero) que facturan
aproximadamente entre 25 y 200 millones de euros, con actividad internacional, al menos tres afios de
existencia, y con sede social o actividad principal en Espafia, si bien las inversiones podran realizarse
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CLASE 82

también en fillales extranjeras de dichas compafifas. En general, el Compartimento invertird
mayoritariamente en deuda senior (incluyendo ta concesion de préstamos pero no inversidn en
préstamos), combinada con deuda subordinada, inversiones minoritarias en el capital de las compafiias
0 en instrumentos similares, excluyendo de esta forma las inversiones en mercados secundarios Yy en
bonos cotizados. El rango de inversidén por entidad participada sera aproximadamente de entre & y 20
millones de euros (en funcidn del tamafio final del Compartimento), no invirtiendo mas del 15% de los
compromisos de inversién agregados en una Unica compafia (pudiendo llegar al 20% en determinadas
circunstancias) y no més del 125% de los compromises de inversién agregados en el conjunto de las
compaiiias de su cartera.

Sequn se indica en la Nota 7, la gestion y administracién del Fondo estan encomendadas a Alantra Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U., entidad perteneciente al
Grupo Alantra.

La entidad Banco Inversis, S.A. (Grupo Banca March), es la entidad depositaria del Fondo (véanse Notas
4y 7). Con fecha 2 de junio de 2017 se produjo la sustitucién efectiva de Bancoval, S5.A. por Banco
Inversis, S.A. como entidad depositaria del Fondo,

Los participes suscribirdn un compromiso de inversion por el que se obligan a realizar sus aportaciones y
satisfacer las comisiones vy gastos. El conjunto de estos compromisos de inversion constituye el
patrimonio total comprometido del Fondo (véase Nota 6). A su vez, el Fondo asumird frente al
Compartimento un Compromiso de Inversidn equivalente al Patrimonio Total Comprometido del Fondo.
La sociedad matriz de la Gestora aporté el patrimonio inicial del Fondo a los efectos de su constitucién e
inscripcién en fa Comisién Naciona! del Mercado de Valores, si bien procedid a su reembolso una vez
realizados los primeros desembolsos de los compromisos de inversidn. Una vez inscrito el Fondo en la
Comisidn Nacional del Mercado de Valores, se abri6 un perfodo inicial de colocacién de 9 meses (que se
extendid 6 meses mds), contado desde el primer desembolso de los compromisos de inversién ya
suscritos {Primer Clerre), que tuvo lugar el 14 de jullo de 2015, Durante dicho periodo inicial de
colocacién, se han podido obtener nuevos compromisos de inversién (de inversores nueves o
existentes). La finalizacién de este perfodo (Cierre final), fue comunicada mediante hecha relevante a la
Comistén Nacional del Mercado de Valores el 22 de octubre de 2016. Durante el periodo de inversién
{desde el Primer Cierre hasta el tercer aniversario del Cierre Final, ampliable por un afio 0 mas si asi [o
extiende el Compartirmento), los participes del Fondo realizaran los desembolsos de sus respectivos
compromisos de inversion a solicitud de la Sociedad Gestora. Tras el perfodo de inversién, se iniciara el
proceso de desinversién (Periodo de Desinversién), durante el cual, y en un plazo de entre 5y 7 afios,
se harén las distribuciones a los participes procedentes de la desinversion total o parcial del Fondo en el
Compartimento, '

Tras el primer cierre, en el caso de que los inversores suscriban compromisos de inversidon nuevos o
adicionales, la Socledad Gestora solicitard a los mismos el porcentaje de su compromiso de inversién
equivalente a lo desembolsado por los participes ya existentes, cobrando al participe el porcentaje de
descuento a favor del Fondo por suscripcion definido en el Folleto. Desde la fecha de Cierre Final (22 de
octubre de 2016), no se admiten nuevos compromisos de inversion ni aumentos de los previamente
existentes,

Los resultados procedentes de ganancias derivadas de la venta o percepcién de intereses de las
inverstones que reciba el Compartimento podran ser reinvertidos o distribuidos mediante el pago de
dividendos o reembolsos obligatorios. Los Importes percibidos por el Fondo como consecuencla de tales
distribuciones no serdn reinvertidos por éste, sino que serdn a su vez distribuidos entre sus participes
mediante reembolsos obligatorios, del mismo modo para todas las clases,
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2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de
acderdo con el marco normativo de informacién financiera que resuita de aplicacién al Fondo, gue es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de fa Comisién Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las
instituciones de inversién colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacién, para las instituciones
de inversion colectiva, de lo previsto en el Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan
General de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacién, de forma que
muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo al 31 de diciernbre de
2017 y de los resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en
esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad
gestora, se encuentran pendientes de su aprobacién por el Consejo de Administracien de la
mencionada sociedad gestora (véase Nota 1), No obstante, se estima que dichas cuentas anuales
seran aprobadas sin cambios,

b) Principios contables

En la preparacidn de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de
valoracién descritos en la Nota 3. No existe ningn principio contable o norma de valoracién de
cardcter obligatorio que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de
aplicar en su preparacién,

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del
Fondo para la elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su Sociedad Gestora para cuantificar algunos de los activos, pasives, Ingresos,
gastos y compromisos que figuran registrados en ellas, Bésicamente, estas estimaciones se refieren,
en su caso, a la evaluacidn del valor razonable de determinados instrumentos financieros {en
particular, de la inversion en el Compartimento) y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos, A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la hase de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2017, es posible que acontecimientos que puedan tener
fugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, 1o que se
realizarfa, en su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor,

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversién, estdn sujetas a
las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores, y en particular a
las inversiones realizadas por el Compartimento 1 de Alteralia S.C.A, SICAR donde el fondo mantiene
la totalidad de su cartera (véase Nota 4), lo que puede provocar que el valor liquidative de fa
participacion del Fondo fluctie tanto al alza como a la baja.

¢) Comparacién de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2016 se presenta Gnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con [a informacion correspondiente al ejercicio 2017,
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d} Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de fa cuenta de pérdidas vy ganancias y del estado de cambios en
el patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, st blen, en
determinados casos, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la
memoria,

e) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2017 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a
los criterios aplicados en el ejercicio 2016.

f) Correccién de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningin error significative que
haya supuesto la reexpresién de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2016,

Normas de reqistro v valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspendientes a los ejercicios 2017 v 2016 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacién de Jos instrumentos financieros a efectos de presentacién y
valoracion

i Clasificacién de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracién en los siguientes
epigrafes del balance;

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, ias cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo, se incluye en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldes que e} Fondo mantenga en una Institucién
financiera para poder desarroflar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en
concepto de garantias aportadas.

- Cartera de inversiones financieras; se compone, en su caso, de Jos siguientes epigrafes,
desglosados en cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a
efectos de valoracidn como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias”;

- Valores representativos de deuda: obligaciones y demds valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracidn consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentades en titulos o en anotaciones en cuenta,
cualquiera que sea el sujeto emisor,

= Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales
tomo acclones y cuotas participativas, que tienen la naturalera de instrumentos de capital
para el emisor,
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- Instituciones de Inversiéon Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras
Instituciones de Inversiéon Colectiva,

- Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depédsitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcidn de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”,

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el
valor razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable
de Jos contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, as/ como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

- Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
Operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

- Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses
activos de la cartera de inversiones financieras,

- Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problemdtico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan
transcurrido mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

-~ Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito
y cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente
a terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a
cobrar”. Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversién, se
reconocen, en su €aso, como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y
resultado por enajenaciones de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas %
ganancias,

il. Clasificacién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracion en los siguientes
epigrafes del balance;

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito, Se clasifican a efectos de
valoracion como “Débitos y partidas a pagar”,

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas v el valor razonable
de fos contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo., Se
clasifican a efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en
pérdidas v ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Piblicas v los importes pendientes de
pago por comisiones de gestion y depésito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y
partidas a pagar”,

b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesorerfa”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo
evidencia en contrario serd el precio de la transaction), integrando los costes de transaccion
directamente atribulbles a la operacidn. Posteriormente, los activos se valoran por su coste
amortizado, contabilizéndose los intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias mediante &l método del tipo de interés efectivo, No obstante, si el
efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se
espera recibir en un plazo Inferior a un afo se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor
razonable con camblos en pérdidas Y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable”
(que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccién), incluyendo los costes de
transaccién explicitos directamente atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses
por aplazamiento de pago. Los Intereses explicitos devengados desde la titima liquidacién se
registran en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de la cartera de inversién” del
activo del balance. Posteriormente, los actives se valoran por su valor razonable, sin deducir los
costes de transaccién en que se pudlera incurrir en su enajenacién. Los cambios que se produzcan en
el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atenderd a o
siguiente:

= Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de
aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el
cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercadoc mas
representativo por volumen de negociacion,

- Valores no admitidos alin a cotizacién: su valor razonable se calcula mediante los cambios que
resultan de cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones
anteriores, teniendo en cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un
mercado activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no
esté disponible un precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la
transaccién més reciente, siempre que no hays habido un cambio significative en las
clrcunstancias econémicas desde el momento de la transaccidn. En este caso, se reflejardn las
nuevas condiclones utilizando como referencia precios o Hpos de interés y primas de riesgos
attuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo, se aplicaran
téchicas de valoracién {precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento
actual de otros instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos v
valoracién de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion Y que utilicen en la medida de
lo posible datos observables de mercada (en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo
de crédito del emisor),



- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el
rendimiento Interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momentp
de la deuda plblica, incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la
adquisicion de los valores,

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomande como referencia
el valor tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado
de la entidad participada, corregido en el Importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de
impuestos, que hubieran sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicidon, y que
subsistan en el momento de la valoracién.

- Depésitos en entidades de crédito vy adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se
caleula, generalmente, de acuerdo al precio que iguale ef rendimiento interno de la inversién a los
tipos de mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las
condiciones de cancelacion anticipada o de riesgo de crédito de la entidad,

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital
riesgo: su valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia, De no existir, se utilizara el
ditimo valor liquidativo disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un
mercado o sistema multilateral de negociacién, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de
referencia, siempre que sea representativo. Para las inversiones en IIC de inversién libre, I1IC de
IIC de inversion libre e 1IC extranjeras similares, segun los articulos 73 y 74 del RD 1.082/2012,
se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados. En particular, el valor flquidative utilizado
del Compartimento I de Alteralia S.C.A, SICAR, a efectos de estas cuentas anuales, es el
correspondiente al 30 de septiembre de 2017, dltimo disponible en el momento de publicacion del
valor liquidative del Fondo, que ascendia a 101,637 euros por accién. Bl valor liquidativo del
Compartimento correspondiente al 31 de diciembre de 2017 ascendia a 101,648 euros por accion,
que no difiere de forma significativa del valor correspondiente al 30 de septiembre.

- Instrumentos financieros derivados: si estdn negociados en mercados organizados, su valor
razonable es el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso
de que el mercado no sea suficientemente liquide o se trate de instrumentos derivados no
negociados en mercados organizados o sistemas multilaterales de negociacién, se valoraran
mediante la aplicacion de métodos o modelos de valoracion adecuados y reconocidos conforme a
to estiputado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores,

il. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados 2 efectos de valoracién como “Débitos vy partidas a pagar”, se
valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la
transaccién) integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion.
Posteriormente, los pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizéndose los intereses
devengados en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el
método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no
es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera pagar en un plazo inferlor a un afio se
valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financiercs a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran iniclalmente por su “valor razonable”
{que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion) incluyendo los costes de
transaccién directamente atribuibles a la operacidn. Posteriormente, los pasivos se valoran por su
valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los
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cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
(véase apartado 3.g.ill),

En particufar, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos
surgidos por venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantfa, se
atenderd, en su caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién
del préstamo o restitucién de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en
garantia.

Baja del balance de los activos y pasivoes financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros estd condicionado por {a forma en
que se traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros - caso de las ventas
incondicionales (que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por
su valor razonable en la fecha de la recompra ~, el activo financiero transferido se dard de baja
del balance. La diferencia entre fa contraprestacién recibida neta de los costes de fransaccién
atribuibles, considerando cualquier nuevo active obtenido menos cualquier pasivo asumido, v el
valor en libros del activo financiero, determinara asi la ganancia o pérdida surgida al dar de baja
dicho activo.

Se dardn de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de
su inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido ~
caso de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio
de venta més un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene
la obligacién de devolver los mismos o similares actives u otros casos andlogos -, el activo
financiero transferido no se dara de baja del balance y se continuard valordndoloe con los mismos
criterics utilizados antes de la transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un
pasivo financiero asociado, por un importe igual al de fa contraprestacion reciblda, que se valorard
posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se dardn de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar
los activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. El valor de los actives prestados o cedidos
en garantia se reconocerdn, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IIC”
o “Valores aportados como garantia por la IICY, respectivamente, en cuentas de orden del
balance,

3. 5i ni se transfleren nl se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo
financlero transferido, éste se dard de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.,
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De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han
extinguido los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros
los riesgos y beneficios que Hlevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de
baja del balance cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo
adquiere,

d) Contabilizacién de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del
mercado de divisa, se contabilizan el dfa de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe
“Cartera de inversiones financieras” interior o exterior, seglin corresponda, del active del balance,
segun su naturaleza vy el resuftado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y
resultado por enajenaciones de instrumentos financieros - Resultados por operaciones de fa cartera
interior (o exterfor)” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia
de ejecucion el de confirmacién de ia operacion, aunque se desconozca el niimero de participaciones
¢ acciones a asignar. La operacién no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas, Los importes
entregados antes de la fecha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del
balance.

il. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacién y
hasta el momento del clerre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
"Compromisos por operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de
derivados” de las cuentas de orden, seglin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros - Resultados
por operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros - Por
operaciones con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liguidado o no en el
ejercicio, se registran las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor
razonable de estos contratos. No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable procedentes de
operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto realizadas como no realizadas, se encuentran
registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de ia cuenta de pérdidas y ganancias, sin que
dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre e resultado del Fondo al 31 de
diciembre de 2017. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de fa
cartera interlor o exterior y del activo o del pasivo, seqiin su saldo, del balance, hasta la fecha de su
liguidacién, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda PUblica, cuya contrapartida se
registra, en su caso, en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores’ del activo o del pasivo,
respectivamente, segin su saldo del balance, hasta Is fecha de liquidacion.

ifi. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién, se
registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la carters interior o exterior del
balance, independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.
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Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de actives, se imputan
a la cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacién del valor razonable en
Instrumentos financieros~ Por operaciones de la cartera interior {0 exterior}”,

fv. Contratos de futuros, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el
mamento de su contratacién y hasta el momento de| cierre de la posicidn o el vencimiento del
contrato en los epigrafes “Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por
operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el imparte
nominal comprometido. :

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y wairrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivades” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del
balance, en la fecha de ejecucién de la operacidn.

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados
en concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los
mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financierss — Resultados
por operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por
aperaciones con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacion de {a operacién, se
registran las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de
estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su
liquidacién,

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros ~ Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es gjercida, su valor se incorpora a la valoracién
iniclal o pasterior del activo subyacente adqulrido o vendido, quedando excluidas las operaciones que
se liquidan por diferencias,

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de
estos se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IIC” de las cuentas de orden. En
caso de venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor
razonable de su obligacién de devolverlos, Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en
el epigrafe “"Tesorer(a” del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por
anticipado que se devengardn en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de
cartera, que se recogen en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de la cartera
de inversién” del balance,
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f) Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones (formalizadas por clases
diferenciadas) en que se encuentra dividido su patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio
atribuldo a participes o accionistas - Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas -
Participes” dei balance,

Las participaciones del Fondo se valoran semanalmente (el Oitimo dia hébil de cada semana). El valor
liquidativo aplicable a los desemboisos de log respectivos compromisos de inversién (véase Nota 1),
serd el primero que se calcule con posterioridad a la solicitud de la operacién. Ei Compartimento no
permite realizar reembolsos. Los participes del Fondo no podrén solicitar ni el reembolso anticipado
de fas participaciones ni el traspaso de Iags mismas, durante un periodo de 8 afios ¥y 9 meses,
prorrogable a 11 afios v 3 meses desde el Primer Cierre. No se entenderdn como reembolsos las
transmisiones que provoquen cambios de titularidad. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo
con {os criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores. Los importes correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y
cargan, respectivamente, al epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas - Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas - Participes” del balance.

El resultado del ejercicio del Fondo, ses beneficio o pérdida, vy que no vaya a ser distribuido en
dividendos (en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes
0 accionistas -~ Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas ~ Participes” def balance.

9} Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisiciéon se
reconocen, en su caso, contablemente en funcidn de su periodo de devengo, por aplicacion del
método del tipo de interés efectivo, a excepcién de los intereses correspondientes a inversiones
morosas, dudosas o en litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacién
de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera
de inversiones financieras ~ Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance. La
contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe

“ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas Y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.

il. Comisiones y conceptos asimitados
Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de fa aplicacién a los inversores, en su

caso, de comisiones de suscripcién y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
de descuento por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Los Ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o Indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la 11C” de fa cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestién de depdsito, asi como otros gastos de gestién necesarios para of
desenvolvimiento del Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de
explotacion” de la cuenta de pérdidas ¥y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta
de pérdidas y ganancias, salvo en el caso de las comisiones de liquidacién satisfechas al depositario
que se registran en el epigrafe “Otros gastos de explotacion ~ Otros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

ilf, Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro vy resultado
por enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del vafor razonable en instrumentos
financieros”, seqln corresponda, de la cuenta de pérdidas Y ganancias del Fondo (véanse apartados
3.b., 3.b.ii v 3.i). No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, el Fondo registra las
variaciones de valor razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de
adquisicién, aunque ésta sea anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Deterioro y resultado
por enajenaciones de instrumentos financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacién del valor
razonable en instrumentos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho
tratamiento tenga efecto alguno sobre e patrimonio ni sobre el resultado del Fondo,

Iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo,

h) Impuesto sobre Beneficios

El Impuesto sobre Beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y
ganancias, y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por
el impuesto diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de
las liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y
el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a
cuenta,

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con ef
reconocimiento y la cancelacién de log pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las
diferenclas temporarias originadas por la diferente valoracidn, contable y fiscal, de los elementos
patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles dan lugar a pasives por Impuesto diferido,
mientras gue las diferencias temporarias deducibles v los créditos por deducciones y ventajas fiscales
que queden pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar.a activos por impuesto diferido.
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En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos
ro dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso y sélo se
reconocerdn mediante la compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados
positives, Las pérdidas fiscales que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta
“Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos
pasivos se realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En
caso de modificaciones en las normas tributarias, se producirdn los correspondientes ajustes de
valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando
los tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio de
contado el mas representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia
habil anterior a esa fecha,

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda
extranjera & la moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria,
débitos y créditos, por su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de
pérdidas y ganancias; para el resto de partidas monetarias v las partidas no monetarias que forman
parte de la cartera de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se llevardn conjuntamente
con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracién (véase Nota ENRIHN

Operaciones vinculadas

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el
articulo 67 de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la
Sociedad Gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por
fa independencia en la ejecucion de las distintas funciones dentro de la Sociedad Gestora, asi como la
existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades
desempefiadas por las sociedades gestords o en su nombre en {as que hava surgido o pueda surgir
un conflicto de interés. Adicionalmente la Sociedad Gestora deberd disponer de un procedimiento
interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interds exciusivo del
Fondo y a precios o en condiciones iguales 0 mejores que los de mercado. Segin lo establecido en la
normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado de
Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liguidacion e intermediacién, comisiones retrocedidas con origen
en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la
Socledad Gestora del Fondo, el Importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos
emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de la Sociedad Gestora.
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4. _Cartera de inversiones financieras

Durante el ejercicio 2017, el Fondo ha recibido dividendos procedente
de 1.146 miles de euros
ganancias (409 miles de euros en el ejercicio 2016).

El detalle de la cartera de inversiones financleras al 31 de diciembre
integramente a participaciones de la Clase ¢ del Compartimento I de Alteral

como Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2017, Alteralia 5.C.A, SICAR (en adelante,
préstamos en cartera. A continuacion, se detalla informacién sobre dich

registrados en el epigrafe “Ingresos Financieros”

ON3692262

s del compartimento por importe

de fa cuenta de pérdidas y

de 2017, que corresponde
fa S.C.A., SICAR, se incluye

la SICAR) mantenia Unicamente

0s préstamos:

Euros
Entidad Divisa Importe Maximo Importe Dispuesto Vencimiento
Préstamo 1 Euro 14.000.000,00 10.500,000,00 11 de diciembre de 2020
Préstamo 2 Euro 7.000.000,00 3.000.000,00 15 de diciembre de 2022
Préstamo 3 Euro 12.000.000,00 8.000.000,00 | 30 de noviembre de 2022
Préstamo 4 Euro 19.000.000,00 15.500.000,00 20 de enerc de 2023
Préstamo 5 Euro 14.500.000,00 14.500.000,00 22 de abril de 2023
Préstamo 6 Euro 25.000.000,00 18.050,000,00 8 de marzo de 2024
Préstama 7 Euro 14.400.000,00 14.400.000,00 29 de marzo de 2014
Préstamo 8 Euro 17.000.000,00 12.000.000,00 27 de julio de 2025
Préstamo 9 Euro 12.000.000,00 12,000.000,00 | 27 de diciembre de 2024
134,900.000,00 107.950.000,00

Adicionalmente, al 4 de octubre de 2017, un préstamo concedido
euros, de los cuales se habian dis ‘
posterforidad al cierre del ejercicio, la totalidad de los Pré
anticipadamente (véase Nota 9)

Los valores y activos que inte
estan en Banco Inversis, S.A,

depésito en dicha entidad (véas

Gestion del riesgo

La gestién de los riesgos financieros que fleva a cabo la sociedad gestora de
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar el riesgo de crédito,
como la exposicién a las variaciones en los tipos de interds, En este sentido,
Instituciones de Inversién Colectiva de Inversién

informativo del Fondo, establecen una serie de requisitos que limitan dicha e
realiza por la sociedad gestora. A continuaci

mayo, reguladora de

expuesto el Fondo,
Compartimento:

puesto 20 millones de euros, f
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gran la cartera del Fondo que son susce
perteneciente a Banco Inversis
e Nota 1).

6n, se indican los principales ries
que son bdsicamente aquellos a los que se encuentra

por importe méximo de 25 millones de
ue repagado totaimente. Ademds, con
stamos 2 y 3 han sido repagados

ptibles de estar depositados, o
(Grupo Banca March) o en trémite de

I Fondo estd dirigida al
mercado y liquidez, asi
la Circular 172006, de 3 de
Libre, asi como el folleto
xposicion y cuyo control se
gos a los que se enhcuentra

expuestos la clase C del
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Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufrirla el Fondo por el deterioro que puedan
experimentar las compafilas en las que invierte el Compartimento y por ende el Fondo, y que pueden
ver afectada su capacidad de repago de deuda e intereses por factores como carencia de solvencia
financiera, diversidad y/o recursos para operar en el mercado en situaciones de recesion econdémica, Al
na exigirse una calificacion crediticia minima a los emisores en los que el invierte el Compartimento, el
Fando podria asumir un elevado riesgo de crédito. Ademds, si bien el Fondo no puede endeudarse
directamente, el Compartimento puede endeudarse hasta e] 25% del Patrimonio Total Comprometido
para realizar inversiones, impedir situaciones temporales de dliquidez o realizar distribuciones a los
acclonistas, pudiendo a tal efecto otorgar garantias financieras, Esta circunstancia implicaria un factor de
riesgo de crédito adicional para el Fondo.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez representa la posibilidad de que el Fondo no pueda atender los reembolsos de los
participes. La naturaleza de las operaciones realizadas por el Compartimento suelen incluir la
amortizacion del principal a vencimlento, estando por tanto dichas operaciones sujetas a riesgo de
liquidez. A este respecto, el folleto del Fondo establece que el plazo indicativo de la inversién puede no
ser adecuado para inversores que prevean retirar su dinero en un plazo de ocho afios y nueve meses
prorrogable a once afios y tres meses desde el Primer Cierre. De hecho, la politica de gestion de la
liguidez incluye un periodo de lock up de hasta un méximo de once afos y tres meses desde el Primer
Cierre, Asimismo, la Gestora puede solicitar de Jos participes del Fondo la realizacién de suscripciones de
participaciones adicionales hasta el total de su compromiso de suscripcién para hacer frente a los
compromisos de inversion y los gastos del Fondo. En relacién a la politica de desinversién, se ha
planificado un periodo de desinversion de hasta siete afios, que permitird al Fondo contar con la liquidez
necesaria para realizar los reembolsos del patrimonio invertido por los participes,

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones en el Compartimento como consecuencia
de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo méas significativos podrian
agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la rentabilidad de los instrumentos de deuda en log que el Fondo invierte
indirectamente estd expuesta a movimientos adversos en los tipos de interés,

- Riesgo de concentracion: las inversiones del Fondo pueden concentrarse en un ndmero reducide de
compafiias, lo que aumenta el riesgo de que un deterioro en una sodiedad en la que se ha invertido
tenga mayor impacto en el patrimonio frente al que se asumiria con una mavyor diversificacion en su
cartera,

- Rlesgo de falta de inversiones, que podrian afectar a los rendimientos previstos,

= Riesgo de valoracion: en los ejercicios 2017 y 2016, los préstamos que componen los activos de la
SICAR se han valorado utilizando el método de valoracién de descuento de flujos de efectivo
modificado.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segun lo establecido en la normativa aplicable,



ON3692264

CLASE 87

5. .. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2017, la composicidn del saldo de este capitulo del balance es la slguiente:

Euros

Cuentas en el depositario:
Banco Inversis, $.A, (cuentas en euros) 3.189.675,41

3.189.675,41

Los saldos positivos de las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo devengan un tipo de interés
anual del EONIA menos un punto porcentual revisable y liquidable trimestralmente, pudiéndose llegar a
devengar, en el caso de que el tipo de interés resultante sea negativo, un gasto para el Fondo, que ha
ascendido en el ejercicio 2017 a 5 miles de euros.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el patrimonio del
participaciones, representadas por certificados nominativos,
propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Fondo estaba formalizade por clases de
sin valor nominal vy que confieren a sus

Al 31 de diciembre de 2017, el calculo del valor de cada participacién se
manera:

ha efectuado de la sigulente

Clage A Clase B Clase C

Patrimonio atribuido a participes o

accionistas del Fondo al cierre del ejercicio 3.623.331,62

5.136.058,22

10.420.389,91

Valor liquidative de la participacién 10,6024 10,7427 10,8837
NO Participaciones 341.745,10 478.097,35 957.431,14
N Participes 21 2 2

Al 31 de diciembre de 2016, el cdlculo del valor de cada participacién se efectud de la siguiente manera;

Clase A Clase B Clase C

Patrimonio atribuido a participes o

accionistas del Fondo al cierre del ejercicio 2:461.635,22| 3.488,987,44| 7.111,117,84

Valor liquidativo de la participacidn 49,9224 10,0371 10,1518
N@ Participaciones 248.087,85 347.609,78 700.479,83
N Participes 20 3 2

Al 31 de diciembre de 2017, existla una
patrimenio del Fondo. Adicionalmente, a
significativa del 27,17%

participacién significativa del 27,16% (persona fisica) del
dicha fecha, Santalucia, S.A. mantenfa una participacion
del patrimonio del Fondo,
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Durante el ejercicio 2017 el fondo ha solicitado suscripciones de participaciones adicionales a dos
fechas, a las que han acudido todos los participes del Fondo a dichas fechas. E objetivo de dichas
solicitudes de suscripcion es hacer frente a las solicitudes de suscripcion a su vez solicitadas por la
SICAR para [a concesidn de préstamos durante el ejercicio 2017, El importe suscrito durante el ejercicio
2017 ha ascendido a un total de 5.963 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2017, el Fondo mantenia suscrito un importe de 15.787 miles de euros (11.470
miles de euros al 31 de diciembre de 2016) que se encuentran registrados en el epigrafe “Activo
corriente - Cartera de inversiones financieras ~ Cartera exterior - Instituciones de Inversién Colectiva”
(habiendo comprometido una inversién total de 22.251 miles de euros en Ja SICAR - que corresponde al
importe comprometido por los participes en el Fondo -, por lo que queda pendiente de desembolsar
6.464 miles de euros al 31 de diciembre de 2017, que se encuentran registrados en el epigrafe “Otras
cuentas de orden ~ Otros” de las cuentas de orden a dicha fecha).

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el nimero de participes del Fondo era de 25. Conforme a la
normativa aplicable, el nUmero minimo de participes de los Fondos de Inversién Libre debe ser de 25,
disponiéndose de un plazo de un afio para alcanzar dicho ndmere minimo contado a partir de la fecha de
inscripcién del Fondo en el registro administrative especifico de la Comisién Nacional de} Mercado de
Valores.

Ofros gastos de explotacién

Segin se indica en la Nota 1, la gestién del Fondo estd encomendada a su sociedad gestora, Por este
serviclo, durante el ejercicio 2017, el Fondo ha devengado una comisidn, calculada sobre el patrimonio
total comprometido hasta la finalizacidn del Periodo de Inversién (circunstancia que aln no se ha
producido), v aplicado sobre el patrimonio total de cada clase una vez finalice dicho periodo, y que se
satisface trimestralmente, registrandose en el epigrafe “Otros gastos de explotacidn - Comisidn de
gestién” de la cuenta de pérdidas y ganancias, de acuerdo a los siguientes porcentajes:

Tasa Anual
Clase A Clase B Clase C
0,25% 0,125% 0,00%

Por otro lado, como consecuencia de fa inversion en Instituciones de Inversién Colectiva, el Fondo
soporta indirectamente como méaximo un porcentaje del 1,25% sobre el patrimonio total comprometido
de la Clase C del Compartimento (durante el periodo de inversion).

Asimismo, segiin se indica en la Nota 1, la administracion del Fondo estd encomendada a su sociedad
gestora. Por este servicio el Fondo paga una comision del 0,072% anual {con un minimo anual de 12
miles de euros), calculada sobre el patrimonio diario del Fondo, que se satisface trimestralmente y que
se registra en el epigrafe “Otros gastos de explotacion - Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

La entidad depositaria del Fondo {véase Nota 1), ha percibido durante el ejercicio 2017, por este
servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una ¢omision del 0,07% anual
calculada sobre el patrimonio diario del Fondo que se satisface trimestralmente.

Adicionaimente, como consecuencia de la inversién en Instituciones de Inversion Colectiva, el Fondo
soporta indirectamente como maéximo un porcentaje del 0,05% sobre el patrimonio de la Clase C del
Compartimento.

-~ 17 =

ON3692265
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Los importes pendientes de pago por los conceptos anteriores, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, se
incluyen en el saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de jullo, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de
Inversldn Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las
funciones de vigilancia, supervisién, custodia y administracién de las entidades depositarias de las
Instituciones de Inversién Colectiva. Al 13 de octubre de 2016 entrd en vigor la Circular 4/2016, de 29
de junio, de la Comision Nacional del Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de
Instituciones de Inversién Colectiva y entidades reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, Esta
circular completa la regulacién de los depositarios de instituciones de inversién colectiva desarroliando el
alcance de las funciones v responsabllidades que tienen encomendadas, ast como las especificidades y
excepciones en el desempefio de dichas funciones, Las principales funciones son;

1. Garantizar que los flujos de tesoreria del Fondo estén debidamente controlados.

2. Garantizar que, en ningln caso, la disposicion de los activos del Fondo se hace sin su
consentimiento y autorizacion.

3. Separacion entre la cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, no pudiéndose
registrar posiciones del depositario y de sus clientes en. la misma cuenta.

4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y ablertas a
nombre del Fondo.

5. En el caso de gue el objeto de la inversién sean otras 1IC, la custodia se realizard sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado
por aquel.

6. Comprobar gue las operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercado.

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios,. y limites que establezea la normativa v el
folleto del Fondo.

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el caleulo
del valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficlencia de la informacion y documentacién que la sociedad
gestora debe remitir a Ja Comision Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la
normativa vigente,

10

Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del
Fondo, bien directamente o a través de una entidad. participante, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de la realizacion de dicha funcién.

11

Asegurarse que la liquidacién de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que
determinen las reglas de liquidaciéon que rfjan en los mercados o en los términos de liquidaciéon
aplicables, asi como cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los
intereses y dividendos devengados por los mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en
circulacion, asl como cumplimentar las 6rdenes de reinversién recibidas.,

- 18 ~

ON3692266




EUROS ON3692267

13. Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2017 y
2016 han ascendido a 7 miles de euros, en ambos ejercicios, que se Incluyen en el saldo del epigrafe
"Otros gastos de explotacién ~ Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias,

Informacién sobre el periodo meadio de pago a proveedores,
Disposicién adicional tercera. «Deber de informacién» de la Ley
15/2010, de 5 de julio

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Fondo no tenia ningtin importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2017 y 2016, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los
Administradores del Fondo, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones
comerciales al 31 de diciembre de 2017 y 2016 como los pagos realizados a dichos proveedores durante
los ejercicios 2017 y 2016 cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento,

El Fondo tlene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales Ja totalidad de los impuestos

No existen diferencias significativas entre ef resultado contable antes de impuestos del ejercicio v la
base imponible antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. Bl tipo de gravamen
a efectos del impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resultados positives, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de
fa cuenta de pérdidas v ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su ¢aso,
del efecto de la compensacién de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre
beneficios en el caso de que el Fondo obtenga resultados negativos {(véase Nota 3-h).

Los Administradores de fa sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, surjan

8. Situacidn fiscal
correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucion.
pasivos adicionales de importancia.

8. . Acontecimientos posteriores al cierre

Al S de enero de 2018, la totalidad del Préstamo 3 ha sido repagada anticipadamente.

Adicionalmente, el 16 de enero de 2018, la SICAR ha incrementado el Préstamo 7 concedido, por
importe de 1,600 miles de euros, alcanzando dicho préstamo el importe de 16.000 miles de euros.

Al 26 de enero de 2018, la SICAR ha concedido otro préstamo por importe de 5.500 miles de euros,

Adicionalmente, al 8 de febrero de 2018 la SICAR ha solicitado un desembolso al Fondo por importe de
1,602 miles de euros.

Finalmente, al 5 de febrero de 2018, |a totalidad del principal vigente por importe de 3,000 miles de
euros del Préstamo 2 ha sido repagada anticipadamente.
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Anexo

Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras
al 31 de diciembre de 2017

Divisa 151N Descripcidn

Euros

EUR LU1227631295 |PARTICIPACIONES|ALTERALIA S.C.A., SICAR - I COMPARTMENT - Class C
Total cartera exterior ~ Instituciones de Inversién Colectiva

16,045,662 57
16.045.662,57
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Alteralia Debt Fund, Fondo de Inversién Libre

Informe de Gestidn del
gjercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2017

Evolucién de los negocios {mercados), situacién del Fondo y evolucién
previsible

Los Ultimos datos macroecondmicos publicados estan confirmando las tendencias positivas de los Gltimos
18 meses. La marcha econémica mundial esta siendo firme no sélo por el mayor ritmo de crecimiento,
sino porque se estd produciendo un alineamiento entre las tendencias econdmicas de los paises
avanzados y aquellos en via de desarrolio. Los Ultimos datos de!l Fondo Monetario Internacional (“FMI”)
reflejan un 3,7% de crecimiento del PIB a nivel mundial en 2017 (por tanto batiendo las previsiones y
mostrando un ritmo més alto que el de los cinco afios anteriores). La proyeccidn de crecimiento mundial
ha sido revisada al alza hasta alcanzar el 3,9% en 2018 v 2019,

Los principales motives de este crecimiento son el mantenimiento de las politicas monetarias
acomodaticias en la mayor parte de las regiones, las politicas fiscales menos restrictivas y un
fortalecimiento del comercio mundial. Ademds parece que se han clarificade algunos de los riesgos que
cernian sobre el devenir econdmico (por ejemplo, el potencial cambic de la politica fiscal
estadounidense, que finalmente ha sido favorable aunque en menor medida de lo esperado).

Por tanto parece que se estdn reduciendo en parte las incertidumbres macro que pesaban sobre el
devenir global de la economia, si bien continGa habiendo ciertas dudas en relacidn a:

«  Cudl serd la foto final en relacién al proceso de negociacién que actualmente estd levando a
cabo el Reino Unido con la Unién Europea

» La evolucidn en los paises emergentes, en especial China. El pais asidtico continda creciendo
pero se estdn detectando riesgos provocados por el répido aumento del crédito. En el otro lado
de la balanza encontramos a los paises latinoamericanos y otros exportadores de materias
primas (Africa), que han sufrido en el Ultimo periodo, si bien ya estan dando muestras de
recuperacién (especialmente Brasil)

+ Potenciales incrementos en el precio del petréleo, que ya se estdn materializando debido al
incremento de la demanda como consecuencia de la aceleracidn econdmica y a la continuacién
de las restricciones en la produccidn por parte de los paises de la OPEP. No obstante, a
diferencia de ciclos anteriores el incremento del precio puede hacer rentable de nueveo la
extraccién de shaile oil en Estados Unidos, por lo que serfa una cobertura natural a un
incremento excesivo

+  Politicas monetarias de las economias desarrolladas: el potencial incremento adicional de los
intereses a largo plazo puede favorecer un ligero repunte de la inflacién y del crecimiento a
largo plazo, si bien por ahora persisten las dudas sobre sy implementacién. Si hien el Banco
Central Europeo ha anunciado que extendera al menos hasta septiembre de 2018 su programa
de compra de activos

»  Otros factores como las diferentes tensiones geopoliticas (en concreto la escalada de tensidn
entre EEUU y Corea del Norte), la amenaza del terrorismo, Ia implementacidén de politicas
proteccionistas, etc,

Respecto a la zona euro, los Gltimos datos del FMI apuntan a un crecimiento del 2,4% en 2017, muy
por encima del 1,8% alcanzado en 2016, También se han revisado al alza las proyecciones para 2018 y
2019 hasta 2,2% y 2,0% respectivamente. Por el momento el Brexit no estd teniendo un efecto
inmediato en los niveles de actividad econdmica en la zona euro, si bien las estimaciones de crecimiento
para el Reino Unido muestran una desaceleracién del crecimiento para dicho pais. Por (ltimo, cabe
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resaltar que también se estd viendo una alineamiento entre la evolucién econdmica de los diferentes
paises.

En lo que respecta a Espafia, continda la tendencia positiva en la evolucion def PIB y tras el crecimiento
obtenido en 2016 (aumento del 3,3%) se ha alcanzado un 3,1% en 2017. Las estimaciones actuales del
FMI sittan el crecimiento del PIB en 2,4% en 2018 y en 2,1% en 2019, El crecimiento de la economia se
estd viendo impulsado por una mayor actividad exportadora y al mismo tiempo perjudicado por todas
las incertidumbres provocadas por la situacian politica en Catalufia. En todo caso se espera que Espafia
sea uno de los motores de crecimiento de la UE en el corto y medio plazo.

Estas previsiones para la economia espafiola pueden verse afectadas por diferentes motivos:

» La situacion politica en Catalufia. La incertidumbre actual estd frenando la inversién en la region

+ Moderacion del ritmo de crecimiento del empleo que va se ha visto durante el tercer y cuarto
trimestre de 2017, si bien el crecimiento neto anual ha sido muy positivo

» Reduccién de los flujos comerciales netos (tras los mejores datos alcanzados antes del verano),
en parte afectada por la revalorizacién del euro frente a otras divisas

En relacién a la inflacién, se espera que alcance el 2,0% en 2017, si bien muy influida por el peso del
componhente energético (aislando este efecto el crecimiento se ha quedado en el 1,1% anual),

Alteralia 5.C.A,, $.I.C.A.R, ha cerrado una nueva operacién en el cuarto trimestre de 2017, por lo que la
cartera de inversion al 31 de diciembre de 2017 estaba compuesta por 9 inversiones, No obstante el 9
de enero se recibié el repago anticipado de una de las compafiias por fo que la cartera ahora ests
compuesta por 8 inversiones (10 operaciones completadas, de las que 2 han sido totalmente
desinvertidas), todas ellas instrumentalizadas a través de productos de financiacion directa a compafias
espafiolas de tamafio mediano para favorecer su internacionalizacion,

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el usa de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4) esta destinado a la
consecucidn de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestidn de los riesgos de precio,
crédito, liquidez v riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficlentes establecidos por la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y desarrollados por el Real Decreto
1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha Ley vy las correspondientes Circulares
emitidas por la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del
ejercicio 2017

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacién y Desarrollo y Medicambiente

El Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo durante el
ejerciclo 2017,

Adicionalmente, dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no Liene responsabilidades,
gastes, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados del mismo. Por este
motivo no se incluyen desgloses especificos en la memoria de ias cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medioambientales,
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Adquisicién de acciones propias

No aplicable,

Informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en
operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 7).



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracidn de Alantra Asset Management, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. {Sociedad Unipersonal), D, Francisco Albella Amigo,
para hacer constar que todos Jos miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a
suscribir el presente documento, comprensivo de la memoria, batance, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion de Alteralia Debt Fund, Fondo de Inversion
Libre, correspondientes al ejercicio cerrado ef 31 de diciembre de 2017, firmando todos vy cada uno de los
sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 28 de marzo de 2018

£l Secretario Consejero del Consejo de Administracion
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Fdo.: D. Francisco Albelfa Amigo

El Presidente del Consejo de Administracion

-

e

Fdo.: D. Julian Cepeda Herreros



ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre
de 2017 de Alteralia Debt Fund, Fondo de Inversién Libre, se compone de 27 hojas de papel timbrado,
impresas por una cara, referenciadas con la numeracion ON3692245 a ON3692271, ambas inclusive,
habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracion de Alantra Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal).

i‘?Wf

Fdo.: D. Francisco Albella Amigo

Madrid, 28 de marzo de 2018

Secretario Consejerc



