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1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo: Fondo de Inversion Libre Vocacion inversora: GLOBAL. Fundamentalmente en
instituciones y vehiculos especializados en el sector inmobiliario. Perfil de Riesgo: Alto

Descripcién general
Politica de inversion: El objetivo es lograr rentabilidades significativas a medio y largo plazo mediante la inversién en una
cartera diversificada de vehiculos e instituciones especializados en el sector inmobiliario.

Operativa en instrumentos derivados
Una informacién mas detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacién EUR

2. Datos econémicos

2.1.a) Datos generales
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Participaciones, participes y patrimonio

Beneficios Patrimonio (en miles)
N° de N° de brutos
i~ i =~ distribuidos P At
participaci | participes . Inversién | Distribuye )
CLASE Divisa por A final del | piciembre | Diciembre | Diciembre




Beneficios Patrimonio (en miles)
N° de N° de brutos
participaci | participes . distribuidos | |nyersién | pistribuye :
S ones a fin afin RIS particpic;;;cién minima | dividendos A f;?iaolddoel Diciembre | Diciembre | Diciembre

periodo periodo (periodo P 2023 2022 2021

actual)
CLASE A | 18.834,32 63 EUR 0,00 2500000 NO 30.314 29.119 38.408 43.845
CLASE B | 16.312,17 177 EUR 0,00 250000 NO 22.547 21.694 28.861 33.181
CLASE C | 4.764,47 105 EUR 0,00 50000 NO 6.080 5.849 7.853 9.062

Valor liquidativo (*)

Ultimo valor liquidativo _ o L o o
. Ultimo valor liquidativo definitivo Valor liquidativo definitivo
estimado
CLASE Divisa Estimacion
Fecha Importe Fecha Importe que se 2023 2022 20
realizod
CLASE A EUR 31-03-2023 | 1.609,5196 1.546,0659 | 1.799,7856
CLASE B EUR 31-03-2023 | 1.382,2075 1.329,9411 | 1.561,1157
CLASE C EUR 31-03-2023 | 1.276,0934 1.227,7327 | 1.454,0047

Nota: En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, los datos se refieren al Gltimo disponible.
(*)El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comisién de gestion
sobre resultados:)

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comisioén de gestién Comisién de depositario
Sist. % efectivamente cobrado % efectivamente Base de
CLASE Imputac. Besect cobrado calculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
CLASE A | al fondo 0,45 0,00 0,45 0,45 0,00 0,45 mixta 0,05 0,05 Patrimonio
CLASE B | al fondo 0,67 0,00 0,67 0,67 0,00 0,67 mixta 0,05 0,05 Patrimonio
CLASE C | alfondo 0,80 0,00 0,80 0,80 0,00 0,80 mixta 0,05 0,05 Patrimonio

El sistema de imputacion de la comisién sobre resultados es fondo




2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

CLASE A .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2024 Anual
Con Gltimo VL Con altimo VL
) o 2023 2022 2021 2019
estimado definitivo
4,10 -14,10 2,17 14,92 -12,46

El Gltimo VL definitivo es de fecha: 31-03-2023

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es trimensual
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion
homogénea en el periodo.

Acumulad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) | o afiot Ultimo
actual trim (0)

Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo
VaR histérico del
valor liquidativo(ii)
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad historica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se
repitiese el comportamiento de la IIC de los Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(i) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
2023 2022 2021 2019
Ratio total de gastos (iv) 0,88 1,74 1,61 1,74 1,56

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2024

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestién corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripciéon y de reembolso.
Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.



[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

EVOLUCIGN VALOR LIQUIDATIVO (CLASE A) ULTIMOS 5 ANOS
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CLASE B .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2024 Anual
Con dltimo VL Con dltimo VL
. L 2023 2022 2021 2019
estimado definitivo
3,93 -14,81 1,48 14,77 -12,79

El dltimo VL definitivo es de fecha: 31-03-2023

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es trimensual
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion
homogénea en el periodo.

Acumulad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) [ o afiot Ultimo
actual trim (0)

Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo
VaR histérico del
valor liquidativo(ii)
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se
repitiese el comportamiento de la IIC de los Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(iii) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
2023 2022 2021 2019
Ratio total de gastos (iv) 1,31 2,50 2,28 2,43 2,15

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacién), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcién y de reembolso.
Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2024

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.



[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

EVOLUCION VALOR LIQUIDATIVO (CLASE B) ULTIMOS 5 AROS.
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CLASE C .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2024 Anual
Con dltimo VL Con dltimo VL
. L 2023 2022 2021 2019
estimado definitivo
3,94 -15,56 1,11 15,09 -13,29

El dltimo VL definitivo es de fecha: 31-03-2023

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es trimensual
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion
homogénea en el periodo.

Acumulad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) [ o afiot Ultimo
actual trim (0)

Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo
VaR histérico del
valor liquidativo(ii)
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se
repitiese el comportamiento de la IIC de los Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(iii) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
2023 2022 2021 2019
Ratio total de gastos (iv) 1,60 3,01 2,71 2,88 2,20

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacién), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcién y de reembolso.
Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2024

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.



[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |

[ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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2.3 Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 57.655 97,82 64.668 94,45
* Cartera interior 0 0,00 5.021 7,33
* Cartera exterior 57.655 97,82 59.647 87,12
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 1.092 1,85 3.694 5,40
(+/-) RESTO 194 0,33 106 0,15
TOTAL PATRIMONIO 58.941 100,00 % 68.469 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacién.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacién del Variacion del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 68.469 73.570 56.663
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -8.049.999,97 0,00 0,00 0,00
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -1.477.898,54 -5.101.556,25 2.278.101,06 -71,03
(+) Rendimientos de gestion -846.119,87 -4.429.892,12 2.596.008,01 -80,90
(-) Gastos repercutidos -631.778,67 -671.664,13 -317.906,95 -5,94
- Comision de gestion -572.125,44 -612.961,79 -271.410,84 -6,66
- Gastos de financiacién -2.745,78 -2.415,14 -1.372,16 13,69
- Otros gastos repercutidos -56.907,45 -56.287,20 -45.123,95 1,10
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 58.941 68.469 58.941

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.




3. Inversiones financieras

Altan 11l Global, FIL (en adelante, el “Fondo” o el “FIL” o “Altan 11I") fue aprobado por la Direccion General de Entidades de
la CNMV el 27 de abril 2012 e inscrito en el Registro Oficial de la CNMV el 19 de octubre 2012.

El 4 de diciembre de 2017 finalizé el Periodo de Inversion del Fondo. Tal y como se define en el Folleto de éste, a partir de
esta fecha no se realizaran nuevos compromisos en vehiculos subyacentes y sélo se realizaran inversiones y
desembolsos derivados de compromisos suscritos con anterioridad a dicha fecha.

Por tanto, a 31 marzo 2024 Altan Il contaba con un total de 167,40€ millones en compromisos de inversion (120% del
Patrimonio Total Comprometido) en una cartera formada por 25 compromisos: tres fondos pan-asiaticos, tres
paneuropeos, un fondo enfocado en Reino Unido, un fondo enfocado en Alemania, Francia y Austria, cuatro globales, un
fondo enfocado a paises nordicos, un fondo enfocado en EE.UU., un secundario en un fondo global y otro en una
coinversidn paneuropea asi como nueve coinversiones, una en Latinoamérica, dos en Polonia, una en Alemania, dos en
Espafia, una en México, una en Turquia y otra en Francia.

Por su parte, desde el inicio de su actividad hasta marzo 2024, Altan Ill ha desembolsado en inversiones y gastos en
fondos subyacentes un total de 160,01€ millones (95,59% del Compromiso de Inversion). De dicho importe 1,55€ millones
corresponden a desembolsos realizados en el primer trimestre del afio.

En cuanto a las distribuciones, desde el inicio de su actividad hasta marzo 2024, el Fondo ha recibido por parte de los
fondos subyacentes en cartera un total de 150,58€ millones en distribuciones. De dicho importe, 2,89€ millones
corresponden a distribuciones realizadas durante el primer trimestre del afio.

Cumpliendo con la Circular 3/2008, las inversiones estan valoradas al Valor de Mercado o Valor Razonable. Dicho valor
resulta de corregir el Coste de Adquisicion con las variaciones en el Valor Razonable existentes en cada fecha de
valoracion, ya sean positivas o negativas (Plusvalias/Minusvalias).

La cartera de inversiones de Altan Il a 31 marzo 2024 (valor de mercado) asciende a 57.654.930,76€. El importe total
distribuido a los participes del Fondo asciende a 62,33 millones de euros, lo que representa un 66,17% sobre el capital
desembolsado por participes.

Durante el primer trimestre de 2024 se han generado resultados positivos por importe de 2.278.101,06€. Asi, el Patrimonio
Neto de Altan Il asciende a 58.940.920,61€.

Desde la constitucion de Altan lll, en la que se suscribieron y desembolsaron al 100% participaciones por un importe de
€300.000, hasta el 31 marzo 2024, el importe desembolsado por los participes de Altan Ill (Clases A, By C) asciende a
94,20€ millones, lo que representa el 67,48% del Patrimonio Total Comprometido (139,60€ millones).

Los inversores cuentan con mayor detalle sobre la cartera de inversiones del Altan Ill en el Informe Trimestral de
Valoracion y en el Informe Trimestral de Actividad disponibles en la pagina web.

4. Hechos relevantes

Sl

z
O

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacién del proceso de fusién

XX XXX [X|[X|X]|X|X

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

N/A




6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%)
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV)

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha
actuado como vendedor o comprador, respectivamente
e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del

X XXX

grupo de la gestora o depositario, 0 alguno de éstos ha actuado de colocador, asegurador, X
director o asesor o se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del
grupo de la gestora o depositario u otra |IC gestionada por la misma gestora u otra gestora del X
grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Diferencias superiores al 10% entre valor liquidativo estimado y el definitivo a la misma fecha

i. Se ha ejercido el derecho de disposicién sobre garantias otorgadas (s6lo aplicable a FIL)
j. Otras informaciones u operaciones vinculadas

X[X|Xx| X

Al final del periodo
k. % endeudamiento medio del periodo 0,00
I. % patrimonio afectado por operaciones estructuradas de terceros en las que la IIC actlie como subyacente. 0,00
m. % patrimonio vinculado a posiciones propias del personal de la sociedad gestora o de los promotores 9,20

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

N/A

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

N/A

9. Anexo explicativo del informe periédico

ALTAN Il GLOBAL, FIL (en adelante el “Fondo” o el “FIL” o “Altan 111"), formado por 3 clases de participaciones (A, By C),
se constituyé como un Fondo de Inversidn Libre para invertir fundamentalmente en instituciones y vehiculos especializados
en el sector inmobiliario, con el objetivo de lograr rentabilidades significativas a medio y largo plazo mediante la inversion
del Patrimonio Total Comprometido del Fondo, en una cartera diversificada de instituciones, vehiculos, carteras separadas
0 gestionadas (managed accounts) y cualesquiera otros especializados en el sector inmobiliario (en adelante, las
“Entidades Participadas”).

o Informacion sobre la rentabilidad, costes y medidas de riesgo:

La rentabilidad del Fondo viene determinada por la rentabilidad obtenida por las Entidades Participadas. Con caracter
general, el Fondo persigue obtener rentabilidades significativas a medio y largo plazo, si bien no existe un objetivo de
rentabilidad garantizado y, por tanto, el Fondo no ha establecido un indice de referencia.

Durante el primer trimestre se ha generado un resultado positivo total entre las tres clases de 2.278.101,06€. Asi, el
Patrimonio Neto de Altan Il asciende a 58.940.920,61€ lo que supone un aumento de 4,02% respecto al trimestre anterior.
El Valor Liquidativo de cada clase y su variacion respecto a periodos anteriores, se puede ver en la seccion 2.1.

La rentabilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio durante el primer trimestre de 2024 es de 0,61%. Por su parte, el Ratio Total
de Gastos del trimestre es 0,50%. Dicho ratio recoge los gastos de las comisiones de gestion, administracion y depositaria,
gastos de auditoria, tasas de CNMV, servicios profesionales y de asesoria legal, gastos financieros y servicios bancarios y,
en su caso, Impuesto de Sociedades, calculados sobre el Patrimonio Neto del fondo a 31 marzo 2024. Dicho importe no
incluye los gastos de la comisién de gestién sobre resultados (“carry”) ni los gastos de financiacién.

Tal y como se detalla en el Folleto del Fondo, la Sociedad Gestora tiene derecho a percibir una comision de éxito
correspondiente al 5% de los rendimientos netos acumulados por el Fondo una vez se les haya devuelto a los participes del

10



Fondo una cantidad igual a sus desembolsos mas un retorno preferente correspondiente a una TIR del 8% compuesta
anualmente. Se considera prudente contabilizar una provisién por un importe igual a la cifra que el Fondo deberia pagar a
la Sociedad Gestora en el caso de que el Fondo se liquidase a fecha del presente informe y se repartiera el Patrimonio
Neto. A 31 marzo 2024 no procede realizar provision por Comision de Exito.

El Fondo, a 31 marzo 2024, esta formado por un total de 345 participes.

Volatilidad: debido a que el Fondo calcula su valor liquidativo con una periodicidad trimestral, no se dispone del minimo de
valores Liquidativos exigidos por la normativa de CNMV para que la informacion sobre la volatilidad se considere
significativa (13 valores liquidativos), por lo que, atendiendo a la misma, no se debe completar dicha informacion.
0 Visién de la Sociedad Gestora sobre la situacion de los mercados y su influencia en las decisiones de inversion
adoptadas:

o El mercado inmobiliario enfrenta desafios debido, principalmente, a un entorno de tipos de interés elevados, tensiones
geopoliticas y cambios estructurales acelerados durante la pandemia de COVID-19, como el teletrabajo y la
desglobalizacion.

o La actividad inversora en los mercados de capitales experimentd una caida del 43% en 2023 en comparacion con 2022,y
la captacion de nuevos recursos para el sector inmobiliario disminuyé un 31%. Esta caida, motivada principalmente por un
entorno de tipos de interés elevados, ha dado lugar a la expansion de las tasas de capitalizacion, resultando en
significativas correcciones en las valoraciones. Sin embargo, se prevé una reactivacion del mercado conforme los tipos de
interés se normalicen.

o Durante esta primera mitad de 2024, han comenzado a aflorar factores de reactivacion en los mercados de capitales,
como la correccién a la baja de los spreads y la reactivacion del mercado de titulizacion en EE.UU. La actividad del primer
trimestre de 2024 fue cuatro veces mayor que en el mismo periodo de 2023, con una emision de CMBS en EE.UU. de
$12bn frente a $3bn.

o Las correcciones en las valoraciones inmobiliarias actuales muestran una gran dispersion entre los diferentes sectores.
Sin embargo, y a pesar del impacto de los mercados de capitales, los fundamentales operativos son mas sélidos de lo que
sugieren los titulares, con una prevision de nueva oferta muy limitada que sustentara el crecimiento de las rentas a futuro.

o El sector hotelero en EE.UU. anticipa incrementar la tasa de ocupacién en un 1.2% a niveles récord, beneficiAndose de
aproximadamente 4.7mn mas de visitantes internacionales si el turismo retorna a niveles de 2019. En Europa, el sector
hotelero y turistico ganaré impulso en 2024 gracias al aumento del turismo de ocio, especialmente de mercados asiaticos, y
una recuperacion mas gradual del turismo corporativo y de grupos. Tras un crecimiento extraordinario del 20% en 2023, se
espera que los ingresos por habitacidn disponible (RevPAR) aumenten a un ritmo moderado pero sélido cercano al doble
digito en 2024.

0 La normalizacién de los formatos de trabajo hibridos continuara limitando la demanda de oficinas en 2024, con una
actividad de arrendamiento por debajo de la media y nuevas construcciones entrando al mercado a un ritmo mas lento. Sin
embargo, hay excepciones dentro de este sector, con edificios modernos y sostenibles construidos desde 2015 mostrando
una absorcion neta positiva, frente a los edificios de oficinas construidos previamente que muestran una absorcién neta
negativa. En el primer trimestre de 2024, la actividad de arrendamiento en el mercado de oficinas de EE.UU. fue de 45.7mn
de pies cuadrados, un aumento del 7.5% respecto al primer trimestre de 2023, pero aun por debajo de los niveles pre-
pandemia (62.7mn en 2019). En Europa, las tasas de desocupacion se mantuvieron estables en 8.4%, las rentas prime
aumentaron un 3.6% interanual y la absorcion neta crecié un 2% interanual, impulsada por los mercados del sur de Europa.
o El mercado industrial en EE.UU. se estabilizard en 2024, con una absorcion neta similar a la de 2023 y un crecimiento de
rentas moderado del 8%. La nueva oferta disminuira a la mitad de |a total entregada durante 2023, sin embargo, las nuevas
entregas a principios de afio haran que la tasa de desocupacién aumente hasta la desocupacion promedio de los ultimos
10 afios de un 5.0% antes de caer ligeramente en la segunda mitad del afio. En Europa, la demanda ha vuelto a niveles
pre-pandemia tras los récords de 2021-2022. La actividad inversora aument6 un 14% interanual en el primer trimestre de
2024, impulsada por una mayor confianza en el sector industrial y logistico europeo. A pesar de una desaceleracion
continua en la actividad de arrendamiento, con un aumento de la tasa de desocupacion a 4.5%, la absorcidn del primer
trimestre fue un 5% superior al promedio de 2014-2019. Las restricciones de oferta, los periodos de negociacion mas largos
y clientes finales mas conscientes de los costes, estan ralentizando los acuerdos de arrendamiento

o En el sector living, la nueva oferta de viviendasmultifamily en EE.UU. moderara el crecimiento de las rentas y mejorara la
asequibilidad en 2024, con 440,000 nuevas unidades previstas y mas de 900,000 en construccién. Se espera que la tasa
de ocupacién disminuya y el crecimiento de las rentas se desacelere, pero la demanda mantendra la ocupacion superior a
94%. En Europa, el sector residencial enfrenta una escasez de oferta, agravada por la falta de financiacion y regulaciones
mas estrictas, lo que ejercera presion al alza sobre las rentas en 2024, que fortaleceran asimismo los fundamentales
ensenior housing ystudent housing

o Los fundamentales del sector retail en EE.UU se mantendran solidos en 2024 debido a la escasez prolongada de nuevas
construcciones en los ultimos afios, dando lugar a una tasa de desocupacion récord del 4.6%. Ademas, se espera que la
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demanda de centros comerciales suburbanos al aire libre aumente a un ritmo més rapido que otros formatosretail. En
Europa, el sector sigue enfrentando una caida prolongada por cambios estructurales en los habitos de compra, pero las
ubicaciones principales siguen siendo atractivas, con baja desocupacién y alta presién sobre las rentas.

0 Compromisos de Inversion:

El 4 de diciembre de 2017 finaliz6 el Periodo de Inversién del Fondo. Tal y como se define en el Folleto, a partir de esta
fecha no se realizardn nuevos compromisos en vehiculos subyacentes y sélo se realizaran inversiones y desembolsos
derivados de compromisos suscritos con anterioridad a dicha fecha.

0 Resumen de las perspectivas del mercado y de la actuacién previsible del Fondo en cuanto a su Politica de Inversion:

o El mercado inmobiliario ha experimentado correcciones significativas en las valoraciones, reflejando en los precios los
desafios que presentan los acontecimientos macroeconémicos. No obstante, en el entorno de bajada de tipos de interés en
gue nos encontramos, el mercado podria encontrarse cerca del punto mas bajo de este ciclo, presentando una oportunidad
favorable para invertir. Se espera que la reactivacion de la actividad inversora se enfoque en tematicas impulsadas por
megatendencias a largo plazo y menos dependientes de los ciclos econémicos, entre las que destacan los nuevos habitos
de consumo, la desglobalizacion, la digitalizacién y la descarbonizacion.

* Informacion sobre activos en circunstancias excepcionales: EI Fondo no cuenta con activos que se encuentren en
circunstancias excepcionales.

* Informacién sobre la politica de los derechos de voto y ejercicio de los mismos

I. Resumen de la politica sobre el ejercicio de los derechos de voto: La politica de la Sociedad Gestora del Fondo consiste
en adquirir derechos econdmicos en los fondos subyacentes, en ocasiones con derecho de asistencia al “Advisory
Committee”. Solo en casos excepcionales, el Fondo cuenta con derecho de voto en los vehiculos subyacentes, que a
continuacion se detalla.

En primer lugar, Altan Ill cuenta con derecho de voto en una coinversién en Alemania: las partes integrantes de la
coinversion convocan el “Board Meeting”, encargado de tomar decisiones sobre aspectos relativos a la inversion. En primer
lugar, se convoca la reunion, que se celebra bien presencialmente o por via telefénica. A continuacion, se acuerdan los
puntos a discutir y se votan. La aprobacion debe producirse por unanimidad para tener efecto. Una vez celebrada la
reunion, se circula un acta que recoge los asuntos acordados y que han de firmar todos los miembros de la coinversion.

Il. Informacién sobre el sentido del voto/ no ejercicio del mismo:
En relacién a la coinversion en Alemania, durante el segundo trimestre no se han convocado ningun consejo.

o Valor liquidativo y comisién de gestion

Es importante resaltar que segun la Circular 3/2008 de CNMV, que entrd en vigor el 31 de diciembre de 2008, la Sociedad
Gestora dispone de 3 meses a contar desde la fecha de referencia (30 /06/2024) para la publicacién del Valor Liquidativo y,
en este sentido, en septiembre de 2024 se publicard la valoracién oficial correspondiente a 30 junio 2024. El presente
Informe, en cumplimiento con la Circular 4/2008 de CNMV debe publicarse durante el mes de julio y por este motivo, la
valoracion de este Informe hace referencia al Gltimo Valor Liquidativo Definitivo publicado, es decir, el correspondiente a 31
marzo 2024.

A efectos de la informacion reflejada en la seccién 2.1.b) Datos Generales, sobre las comisiones aplicadas en el periodo,
recordamos que la base de calculo de la comision de gestion del Fondo, tal y como se establece en el Folleto, es el
Patrimonio Total Comprometido.

10. Informacidn sobre la politica de remuneracion

No aplicable

11. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
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