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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 2024 2023 2022

actual)
CLASE A | 18.834,32 63 EUR 0,00 2500000 NO 27.248 28.358 29.119 38.408
CLASE B | 16.312,17 177 EUR 0,00 250000 NO 20.061 20.939 21.694 28.861
CLASE C | 4.764,47 105 EUR 0,00 50000 NO 5.359 5.611 5.849 7.853

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 2024 2023 20
realizod
CLASE A EUR 31-03-2025 | 1.446,7258 1.505,6740 | 1.546,0659
CLASE B EUR 31-03-2025 | 1.229,8194 1.283,6532 | 1.329,9411
CLASE C EUR 31-03-2025 | 1.124,8768 1.177,6353 | 1.227,7327

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 0,03 0,03 Patrimonio
CLASE B | al fondo 0,67 0,00 0,67 0,67 0,00 0,67 mixta 0,03 0,03 Patrimonio
CLASE C | alfondo 0,80 0,00 0,80 0,80 0,00 0,80 mixta 0,03 0,03 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 2025 Anual
Con Gltimo VL Con altimo VL
) o 2024 2023 2022 2020
estimado definitivo
-3,92 -2,61 -14,10 2,17 14,92

El Gltimo VL definitivo es de fecha: 31-03-2025

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
2024 2023 2022 2020
Ratio total de gastos (iv) 0,90 1,83 1,74 1,61 1,74

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2025

(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 |
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CLASE B .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2025 Anual
Con dltimo VL Con dltimo VL
. L 2024 2023 2022 2020
estimado definitivo
-4,19 -3,48 -14,81 1,48 14,77

El dltimo VL definitivo es de fecha: 31-03-2025

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
2024 2023 2022 2020
Ratio total de gastos (iv) 1,36 2,74 2,50 2,28 2,43

(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 2025

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.
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CLASE C .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2025 Anual
Con dltimo VL Con dltimo VL
. L 2024 2023 2022 2020
estimado definitivo
-4,48 -4,08 -15,56 1,11 15,09

El dltimo VL definitivo es de fecha: 31-03-2025

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
2024 2023 2022 2020
Ratio total de gastos (iv) 1,68 2,41 3,01 2,71 2,88

(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 2025

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.
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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 52.076 98,87 54.158 98,48
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 52.076 98,87 54.158 98,48
* 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) 380 0,72 625 1,14
(+/-) RESTO 213 0,40 212 0,39
TOTAL PATRIMONIO 52.669 100,00 % 54.994 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
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) 54.994 58.941 54.908
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 0,00 0,00 0,00 0,00
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -2.325.817,81 -3.946.542,77 -2.239.762,84 -41,07
(+) Rendimientos de gestion -1.712.999,82 -3.321.037,12 -1.949.447,00 -48,42
(-) Gastos repercutidos -612.817,99 -625.505,65 -290.315,84 -2,03
- Comision de gestion -536.037,94 -545.008,36 -260.471,60 -1,65
- Gastos de financiacién -3.537,05 -1.234,16 -690,42 186,60
- Otros gastos repercutidos -73.243,00 -79.263,13 -29.153,82 -7,60
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 52.669 54.994 52.669

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 2025 Altan Il contaba con un total de 163,70€ millones en compromisos de inversion (117% 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 2025, Altan Ill ha desembolsado en inversiones y gastos en
fondos subyacentes un total de 169,05€ millones (103,27% del Compromiso de Inversion). De dicho importe 0,41€
millones corresponden a desembolsos realizados en el primer trimestre del afio.

En cuanto a las distribuciones, desde el inicio de su actividad hasta marzo 2025, el Fondo ha recibido por parte de los
fondos subyacentes en cartera un total de 160,17€ millones en distribuciones. De dicho importe, 0,62€ 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 2025 (valor de mercado) asciende a 52.075.518,10€. El importe total
distribuido a los participes del Fondo asciende a 62,34 millones de euros, lo que representa un 66,18% sobre el capital
desembolsado por participes.

Durante el primer trimestre de 2025 se han generado resultados negativos por importe de 2.239.763,04€. Asi, el
Patrimonio Neto de Altan Ill asciende a 52.668.560,03€.

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 2025, el importe desembolsado por los participes de Altan Ill (Clases A, B y 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

j. Otros hechos relevantes X

XXX XXX [X]|X]|X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

El pasado 4 de junio de 2023 finalizaba la duraciAn de Altan Ill Global, FIL (el A&€ceFondoa€) de conformidad con el folletd
del Fondo donde se establece que su duraciAn es diez (10) aAzos desde el Primer Cierre. De acuerdo con lo descrito ef]
el Hecho Relevante publicado en la C.N.M.V. el 12 de mayo de2023, el pasado dA-a 26 de abril de 2025 finalizarA-a |




primera prA3rroga de la duraciA3n del fondo. En la reuniA3n celebrada el pasado 20 de marzo de 2025, y de acuerdo con o
previsto en el folleto del Fondo, se acordA3 por unanimidad una nueva prAsrroga de la duraciA3n del Fondo por dos (P)
aA+os mAis, es decir, hasta el 26 de abril de 2027

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl 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, o 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 IIC 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 disposicion sobre garantias otorgadas (sélo aplicable a FIL)
j. Otras informaciones u operaciones vinculadas

XX |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 actlle 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 Inversién 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 negativo total entre las tres clases de 2.239.763,04€. Asi, el
Patrimonio Neto de Altan Ill asciende a 52.668.560,03€ lo que supone una disminucién de 4,08% respecto al trimestre
anterior. El Valor Liquidativo de cada clase y su variacién 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 2025 es de 0,69%. Por su parte, el Ratio Total
de Gastos del trimestre es 0,56%. Dicho ratio recoge los gastos de las comisiones de gestion, administracion y depositaria,
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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 2025. 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
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 2025 no procede realizar provision por Comisién de Exito.

El Fondo, a 31 marzo 2025, 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 global ha mostrado signos de estabilizacion en 2024 tras varios afios marcados por disrupciones
econdmicas, sanitarias y geopoliticas. La inflacion ha comenzado a moderarse en muchas economias avanzadas y los
bancos centrales, especialmente en EE. UU. y Europa, han iniciado un cambio gradual hacia politicas monetarias
expansivas, contribuyendo a restablecer parcialmente la confianza en los mercados de capitales. Como resultado, los
volumenes globales de inversion alcanzaron los $703bn en 2024, un 14 % mas que en 2023, confirmando a este Ultimo
como el punto méas bajo del ciclo reciente. No obstante, los niveles de actividad aun permanecen por debajo de los
promedios histéricos, en un entorno de inversién marcado por una mayor selectividad y gestion del riesgo

o La inversion transfronteriza ha comenzado a reactivarse, evidenciando un incremento del 70 % interanual en el ultimo
trimestre de 2024 y del 20 % en el acumulado del afio, impulsado por la reaparicion del capital institucional y global en
operaciones de mayor escala. Sin embargo, se espera que 2025 esté condicionado por una elevada incertidumbre
geopolitica, tensiones comerciales y cambios en el panorama politico a nivel global, lo que podria afectar a los flujos
internacionales de inversion. Pese a estos desafios, el escenario econdmico para 2025 se mantiene relativamente
favorable, con niveles de desempleo bajos y crecimiento real de los salarios en la mayoria de economias.

o La liquidez contintia siendo elevada, con un volumen global de dry powder estimado en $600bn, lo que se espera
contribuya al impulso del mercado durante el 2025. Los mercados de deuda mostraron mejoras en el Gltimo trimestre de
2024, con compresion de spreads y mayores previsiones de asignacion de capital por parte de los prestamistas en 2025.
Aunque el capital core sigue limitado en mercados maduros, empiezan a observarse sefiales de recuperacion, apoyadas
por una disminucién en las solicitudes de reembolsos de fondos. Dado este contexto de incertidumbre, la diversificacion
continlia siendo una estrategia clave para los inversores, centrandose en sectores con tendencias estructurales a largo
plazo. En este entorno, los inversores estan priorizando mercados y activos liquidos y de calidad, que ofrezcan proteccion
del capital y generacion de ingresos con un enfoque en sostenibilidad.

o La actividad de arrendamiento en el sector de oficinas siguié creciendo en el dltimo trimestre de 2024, con un aumento
del 10% respecto al trimestre anterior, lo que impulsé un crecimiento anual del 9%, alcanzando asi el volumen de absorcidon
mas alto desde 2019. EE. UU. lider6 este crecimiento, dado que sus avances en politicas de presencialidad y crecimiento
del empleo impulsaron un incremento del 18% frente a 2023. Asia Pacifico también registré6 un aumento del 5%, mientras
gue en Europa la actividad se mantuvo estable, afectada por procesos de negociacion mas largos. En términos de
ocupacion, la tasa global de desocupacion incremento 10pbs hasta 16.8% a finales de 2024. Sin embargo, para 2025 se
anticipa una caida en la nueva oferta, especialmente en EE. UU. y Europa, lo que podria marcar el inicio de una
disminucion en las tasas de desocupacion y mayor competencia por espacios de calidad.

o En el sector industrial, la actividad de arrendamiento se mantuvo estable en el cuarto trimestre de 2024, mientras que el
acumulado del afio fue negativo, dado que muchos inquilinos optimizaron la utilizacién de espacios existentes y retrasaron
decisiones ante los altos costes y la incertidumbre. Aun asi, la demanda estructural se mantiene soélida, respaldada por el
crecimiento del comercio electrénico, la necesidad de instalaciones de ultima milla y estrategias de nearshoring. A nivel
regional, Norteamérica cerr6 el afio con una caida de la absorcién del 27% en comparacion con 2023, Europa un 5%, y
Asia Pacifico un 13% tras un 2023 excepcional.

o El sector hotelero demostro resiliencia en 2024, con una demanda global acumulada de 4.800mn de noches hasta
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noviembre, 102mn méas que en 2023, y un crecimiento del RevPAR del 3,7%. Los destinos de ocio, que lideraron la
recuperacién pospandemia, han comenzado a estabilizarse, mientras que la demanda en mercados urbanos se ha
acelerado con fuerza. En 2025, se espera un crecimiento del RevPAR entre el 3% y el 5%, impulsado por el retorno del
turismo corporativo, de grupo e internacional. EMEA destacé con un rendimiento un 25% superior a 2019, Asia Pacifico
crecio un 1,6% interanual pese a los retos en China, y América alcanzé maximos histéricos, aunque con un crecimiento
moderado del 1,9%.

o La inversion en el sector residencial cerré 2024 con un sélido desempefio, impulsada por una fuerte actividad en el Gltimo
trimestre. En EE. UU., las transacciones alcanzaron los $127bn (+11% anual), mientras que en EMEA se registraron €15bn
en el cuarto trimestre (+36%), con un total anual de €44bn (+14%). Asia Pacifico finaliz6 el afio con un aumento del 5%,
alcanzando los $7bn. Ademas, el dry powder acumulado continla enfocandose en activos residenciales, anticipando un
repunte en la actividad inversora.

o El sector retail mantuvo una demanda sélida por espacios prime durante el cuarto trimestre, a pesar del débil &nimo del
consumidor y un crecimiento global del gasto limitado. Para 2025, se espera una mejora en las ventas minoristas,
impulsada por el aumento de los salarios reales, el buen estado de los balances familiares y el crecimiento del turismo.
Aungue se ha producido un repunte de la morosidad en EE. UU. y Europa, la oferta sigue siendo limitada y los espacios se
absorben rapidamente. En Asia Pacifico, la actividad continda fuerte en mercados turisticos. La escasez de nueva
construccién y la baja vacancia podrian presionar las rentas al alza en los préximos meses.

0 Compromisos de Inversion:

El 4 de diciembre de 2017 finaliz6 el Periodo de Inversion 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 panorama econdmico es en general positivo, con una disminucion de la inflacion que permite a los bancos centrales
continuar reduciendo los tipos de interés. Los tipos mas bajos facilitan la actividad econémica, lo que, en un contexto de
mercados laborales soélidos, implica previsiones de crecimiento del PIB similares o al alza para muchas economias en
2025. Sin embargo, aunque el escenario base ha mejorado, los riesgos siguen aumentando debido a factores como la
geopolitica, las amenazas a las cadenas de suministro y la posibilidad de un resurgimiento de la inflacién. El tercer
trimestre resulto significativo para la estabilizacion de los mercados de capitales, ya que la inflacién se moder6 aun mas y
los bancos centrales relajaron la politica monetaria en muchos de los principales mercados. Las perspectivas de inversion
continlan mejorando en comparacion con finales de 2023, y estan surgiendo mas sefiales de un nuevo ciclo de liquidez en
los mercados de capitales. El “dry powder” a nivel global sigue siendo elevado, con un reciente registro de 373.000 millones
de ddlares, y se espera que respalde un crecimiento de la actividad durante el 2025, si bien habra disparidad entre
estrategias, mercados y sectores. La liquidez de los mercados de deuda sigue al alza, como consecuencia de la reduccion
de los tipos de referencia, que esta mejorando el coste de la deuda en la mayoria de los mercados a nivel global. En todos
los sectores, la actividad prestamista crecié durante el trimestre, y los mercados experimentaron una compresién de los
diferenciales, aunque con disparidad entre geografias. Liquidez mas sélida en sectores favorecidos como los activos
residenciales y logisticos, aunque se esta ampliando para préstamos de mayor tamafio y mas alla de activos “prime”. Las
renegociaciones y refinanciaciones de préstamos siguen siendo un punto clave, con un aumento de la presion financiera,
aunque esta se concentra principalmente en oficinas clase B en Estados Unidos y en China. En cuanto a diversificacion, la
liquidez se mantiene equilibrada y diversificada entre varios tipos de prestamistas, con prestamistas alternativos, como los
fondos de crédito privado, ganando cuota de mercado. La mejora de las perspectivas de inversion se reflejo en las
transacciones cerradas durante el tercer trimestre. A nivel global, los volimenes de inversion aumentaron un 26%
interanual, alcanzando los 182.000 millones de délares. Esto elevé los volimenes acumulados en el afio a 471.000
millones de doélares, lo que representa un incremento del 6%. Las dindmicas sectoriales siguen siendo divergentes,
favoreciendo sectores orientados al crecimiento, como el residencial, la logistica y tipos de propiedades alternativas. Los
hoteles y el retail también estan experimentando mejoras, con ambos sectores registrando aumentos en la actividad
inversora durante la primera mitad del afio.

* 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
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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.

II. Informacién sobre el sentido del voto/ no ejercicio del mismo:
En relacién a la coinversion en Alemania, durante el tercer trimestre no se han convocado ningln 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 /06/2025) para la publicacién del Valor Liquidativo y,
en este sentido, en marzo de 2025 se publicara la valoracién oficial correspondiente a 30 junio 2025. El presente Informe,
en cumplimiento con la Circular 4/2008 de CNMV debe publicarse durante el mes de enero y por este motivo, la valoracion
de este Informe hace referencia al Ultimo Valor Liquidativo Definitivo publicado, es decir, el correspondiente a 31 marzo
2025.

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. Informacion 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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