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Edison, 4

28006 Madrid

Madrid, a 23 de diciembre de 2016

Asunto: Contestaci6n al escrito de 25 de noviembre de 2016, con registro de salida niimero
2016140772 relativo a informacién complementaria sobre las cuentas anuales
consolidadas correspondientes al ejercicio 2015 de Nmas1 Dinamia, S.A. y
sociedades que integran el Grupo N+1

Muy Sefiores nuestros:

Nos referimos al escrito de fa Comisién Nacional del Mercado de Valores (*CNMV") de fecha 25 de
noviembre de 2016 con registro de salida nimero 2016140772, recibido por Nmas1 Dinamia, S.A. —
en proceso de cambio de denominacion a Alantra Partners, S.A.- (“Alantra’ o Ia “Sociedad”) el
pasado 1 de diciembre, a través del cual se requerla a Alantra para que remitiese a esa CNMV, yen
8u caso, su puesta a disposicién del publico, una respuesta a las siguientes cuestiones que se
reproducen y contestan a continuacion.

1. Segun la nota 1 de la memoria consolidada, relativa a Resefia del Grupo Alantra y Fusién
por absorcién de la extinta N Mas Uno IBG, S.A. por Nméas1 Dinamia, S.A. {Fusién
inversa), el 23 de febrero de 2015 jos Consejos de Administracion de ambas sociedades
aprobaron y suscribieron el Proyecto Comtn de Fusién mediante la absorcién de N+1 IBG
(absorbida legal) por Dinamia Capital Privado, SCR (absorbente legal, posteriormente
denominada Nmas1 Dinamia, S.A. — la Sociedad), con extincién sin liquidacién de N+1
IBG y transmision en bloque de todo su patrimonio a la Sociedad, que adquirio, por
sucesién universal, la totalidad de los derechos y obligaciones de N+1 IBG.

Asimismo, segun la nota 1, la Sociedad considera que la fusién cumpiia los requisitos
para contabilizarse como una fusién inversa, y con independencia de que N+1 IBG se
extinguiese legalmente al ser la sociedad absorbida legal, a efectos contables y
economicos la sociedad absorbente fue N+1 IBG y la sociedad absorbida fue Dinamia
Capitai Privado, S.C.R., S.A.. Ello supuso que el valor contable de los activos y pasivos de
N+1 IBG no se vieron alterados por la fusién y los activos y pasivos de Dinamia, sociedad
absorbida a efectos contables, se contabilizaron por su valor razonable en 8l momento de
la fusion.

La fusién se ha contabilizado como una fusién inversa ya que si bien Dinamia Capital
Privado, 8.C.R., S8.A. absorbe legalmente a N+1 IBG, se considera que N+1 IBG es la
sociedad absorbida a efectos contables y econémicos, debido a: (i} su mayor valor
relativo conforme a la ecuacion de canje; (i) N+1 IBG aporta todo el equipo de direccion
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al carecer Dinamia Capital Privado, S.C.R., 8.A. de empleados; y {iii) la mayor parte de los
votos en la Junta General de Accionistas de la Sociedad provenia de N+1 IBG.

Una vez cumplimentadas las condiciones suspensivas del Proyecto de fusion, ésta fue
efectiva a efectos contables desde el 9 de julio de 2015, inscribiéndose en el Registro
Mercantil el 20 de julio de 2015,

Ademas, seglin la nota 1, la fusién se ha contabilizado como una fusién inversa conforme
a la NIIF 3 Combinaciones de negocios, calculandose la contraprestacion transferida
sobre la base del valor razonable de las acciones de la Sociedad (dominante legal y
entidad absorbida contable), tomandose como referencia del mismo su capitalizacion
bursatil.

Por tanto, la contraprestacion transferida asciende a 92 millones de euros. Asimismo,
seglin la nota 1, como el valor razonable neto de los activos identificables adquiridos y de
los pasivos asumidos de la Sociedad supera a la contraprestacion transferida (no existen
intereses minoritarics), se ha generado un beneficio de 53,5 millones de euros,
contabilizado en “Ofros resulfados” de la cuenta de pérdidas y ganancias a 31 de
diciembre de 2015.

En relacidén con los desgloses de informacién requeridos por la NIIF3, segiin los parrafos
59 y 61, la adquiriente revelara informacién que permita que los usuarios de sus estados
financieros evaltien la naturaleza y efectos financieros de una combinacién de negocios,
y los efectos financieros de los ajustes reconocidos en el periodo que estén relacionados
con dicha combinacioén. '

En consecuencia, respecto a esta transaccion se solicita la siguiente informacion:

De acuerdo con el parrafo B64.i.) de la NIIF 3, desglosen los importes reconocidos en la
fecha de adquisicién por cada clase principal de activos adquiridos y pasivos asumidos.

A este respecto, identifiquen aquellas inversiones mas relevantes cuya valoracion en el
registro de la combinacion de negocios haya supuesto un importe superior al registrado
en el balance de situacién de Dinamia Capital Privado, S.C.R., $.A. con anterioridad a la
fusion con N Mas Uno IBG, S.A.

Simultaneamente a la aludida fusién de Dinamia Capital Privado SCR, S.A. por absorcién de
N+1 IBG (“la Fusién”), se realiz6 ia segregacién de la cartera de participadas procedentes de la
primera a favor de una sociedad de nueva creacién, denominada Nmas1 Dinamia Porifolio,
SCR, 8.A., que adquirié en bloque por sucesion universal dicha cartera si bien no el resio de
activos y pasivos de ta Sociedad distintos a la misma.

a) Cartera de participadas. Hasta el momento de la Fusién dicha cartera de participadas, y de
acuerdo a lo establecido en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la CNMV, se
encontraba registrada en el balance de Dinamia Capital Privado SCR, S.A. por el coste
agregado de sus participadas, menos, en su caso, el importe acumulade de las
correcciones valorativas por deterioro) y registrandose en cuentas de orden del batance las
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plusvalias latentes netas de impuestos. En el momento de ia Fusidn, dicha cartera de
participadas pasé a registrarse a valor razonable, lo que supuso un incremento de valor de
28.318 miles de euros en las participadas que se encontraban registradas en el epigrafe

“Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo” del balance por importe de
29.746 miles de euros en el momento de la Fusion {véase punto 2.2 del presente escrito).

Posteriarmente, en el mes de diciembre de 2015, se realizaron diferentes operaciones de
enajenacion parcial por la Sociedad (véase el apartado “Segregacion, reestructuracion y
venta parcial de la cartera de participadas provenientes de Dinamia Capital Privado,
Sociedad de Capital Rissgo, S.A.” de la Nota 2 de la memoria consolidada). El impacto en
resultados de la operacidn de segregacion descrita y venta parcial posterior ascendié a 553
miles de suros (véase apartado 1.2 del presente escrito).

Resto de activos y pasivos de la Sociedad distintos a la cartera de participadas.
Adicionalmente a la carlera de participadas anterior, como consecuencia de |la Fusion se
regisiraron pasivos no corrientes por un importe de 3.439 miles de euros, que se
encontraban registrados de manera previa por importe de 9.287 miles de euros en la
sociedad absorbida contablemente. Dicha disminucion de pasivos no corrientes por importe
de 5.848 miles de euros se debe a la cancelacidn de las obligaciones de ta Saciedad con

Nmas1 Capital Privado SGEIC, 8.A.U. en su condicién de entidad gestora conforme se
describe en fa Nota 23.1. de la memaoria consolidada.

El efecto contable de la combinacién de negocios realizada puede observarse en detalle en la
Nota 2.2 del presente escrito.

Desglosen los impories de ingresos de actividades ordinarias y resultados de la entidad
adquirida desde la fecha de la adquisicion, incluidos en el estado del resultado integral
conscolidado para el ejercicio 2015, tal y como requiere [a NIIF3.B64q)(i)

Desde fa fecha efectiva de la Fusibn, los ingresos de actividades ordinarias y resultados
registrados por [a Sociedad por clase de activo financiero han sido los siguientes:

a)

Activos financieros disponibles para la venta:

- Los ajustes por cambio en el valor razonable con origen en “activos financieros
disponibles para la venta” de la sociedad adquirida registrados contra patrimonio,
ascienden a 1.813 miles de euros al cierre del ejercicio (véase Nota 9.1. de la memoria
consclidada).

- Adicionaimenie, como consecuencia de las enajenaciones descritas en el apartado
"Segregacion, reestructuracion y venta parcial de la cartera de participadas provenienies
de Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.” de la Nota 2 de la
memoria consolidada, en relacion a las acciones del mencionado vehiculo, se registro
un ingreso por importe de 553 miles de euros en el epigrafe “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada del 2015.
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Otros activos a valor razonable con cambio en pérdidas y ganancias:

- El importe registrado en la cuenta de pérdidas y ganancias por variaciones en el valor
razonable de estos activos financieros, se corresponde con fa variacion de la valoracion
de Tamsi, S.L. entre la fecha de la Fusion y la Gltima valoracion realizada por la
Sociedad previo a la venta de su parlicipacion (descrita en el apartado 9.4 de Ia
memoria consolidada) ascendiendo a 335 miles de euros que se encuentran registrados
en el capitulo “Variacidn de valor razonable en instrumentos financieros™ de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2015 {véase Nota 9.2. de la memoria
consolidada).

~ El importe registrado en [a cuenta de pérdidas y ganancias por operaciones realizadas
de esta tipologia de activos financieros se corresponde con la venta de United Wineries
Holding, S.A. (participacion que se enconiraba totalmente deteriorada con anterioridad a
la Fusién) por importe de 2.000 miles de euros, que se registraron en el epigrafe
"Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros” de la cuenta de
perdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2016 {véase Nota 9.2. de la memoria
consolidada}.

Préstamos: con origen en la Fusion, el Grupo mantenia registrados los derechos de crédito
derivados de contratos de préstamos participativos. Desde el momento de ia Fusién
descrita en la Nota 1 de la memoria consolidada y hasta el momento de la venta del 92,5%
de Nmas1 Dinamia Portfalio SCR, S.A. se devengaron intereses relacionados con dichos
préstamos participativos por importe de 2.118 miles de euros, que se registraron en
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2015.
Asimismo, durante el ejercicio 2015 y antes de la mencionada venta se deteriord el valor de
dichos préstamos por importe de 2.118 miles de euros, registrado en el capitulo “Deterioro
y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada al 31 de diciembre de 2015.

El importe registrado al cierre del ejercicio en concepto de intereses de devengados por los
restantes préstamos concedidos por la Sociedad (procedentes de la sociedad adquirida),
no han sido significativos (véase Nota 9.3. de la memoria consolidada).

Otros activos financieros: tal y como se describe en la Nota 9.4. de la memoria consolidada,
el 16 de octubre de 2015 se formalizé y completé la venta de la participacién en Tamsi
Spain, S.L. que mantenia en cartera Nmast Dinamia Portfolio, S.A. Derivado de esta
operacién, la Sociedad ha registrado una provisién de 310 mites de euros con cargo a la
cuenta de pérdidas y ganancias asi como intereses financieros por préstamos que han
generado un ingreso por importe de 304 miles de euros, conceptos detallados en dicha
nota.

2. Los fondos propios, segln el balance de situacién consolidado a 31 de diciembre de
2015, incluyen reservas negativas por importe de 93 millones de euros, que incluyen
Oftras reservas con un saldo negativo de 91 millones de euros.
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De acuerdo con la nota 14, el epigrafe Otfras reservas incluye reservas de libre
disposicion junto con reservas negativas, generadas como consecuencia de la Fusién
por absorcién inversa y la necesidad de redefinir el capital social de N+1 IBG, No
obstante, no se desglosa el importe de las reservas de libre disposicion, ni ef importe del
ajuste por reservas negativas contabilizado con motivo de la Fusién.

El parrafo 112c) de la NIC 1 Presentaciéon de Estados Financieros, requiere gue la
Sociedad suministre informacién adicional que no habiéndose incluido en el balance, en
la cuenta de resultados, en el estado de cambios en el patrimonio neto y en e! estado de
flujos de efectivo, sea relevante para la comprension de alguno de ellos.

Por tanto, teniendo en cuenta dicho parrafo se solicita:

Desglosen los importes de reservas de libre disposicion y reservas negativas que
integran el saldo negative de 91 millones de euros, contabilizado en el epigrafe Ofras
reservas, dentro de los fondos propios del balance consolidado de fa Sociedad a 31 de
diciembre de 2015.

A continuacion se presenta una extraccion del cuadro de movimiente de fondos propios recogido
en fa Nota 14 "Fondos propios” de la memoria consolidada, para reflejar el desglose de las
reservas de libre disposicion y reservas negativas:

Miles de Euros
Reservas en sociedades
Reservas en socledades | consolidadas por puesta en
Otras reservas consolfidadas equivatencia TOTAL

Saldos al 1 de enerc de 2015 4,582 (2.899) {1.007) 676
Contraprestacidn de la fusién

Diferencio negativa Fusidn & {105. 144} - - {105.144}

Redenominacion capital soclal 31/12/2014 14 2.187 - - 2.187

Otros ajustes {10) {10}
Distribucidn b2 ejercicio 2014 3.234 3.703 69 7.006
Operaclonas con soclos

Compraventa acciones propios ' 725 - - 725

Usufructas socios minoritarios "” 1.209 - - 1.209
Otros movimientos 1.839 {1.387) {378) 74
Saldos al 31 de diciembre de 2015 {91.378) {583) {1.316} {93.277)

(1) Diferencia negativa que se genera para compensar que el incremento de patrimonio de la Sociedad
originado en la Fusién y no regisirado en resultados es inferior al saldo resultante de capital social y
prima de emisidon como consecuencia de la Fusion. Se detalla en el asiento de Fusién incluido a
continuacién en el punto 2.2 del presente escrito.

{2) Tal y como se describe en la conciliacién e saldos de Inicio y cierre del ejercicio 2014, incluida en la
Nota 28 de la memoria consolidada, al tratarse la Fusion de una fusién inversa, fue redefinido el capital
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legal de N mas Uno IBG, S.A. (*"N+1 IBG") al 31 de diciembre de 2014 vy al 1 de ensro de 2014,
considerando ef capital de N+1 IBG a la fecha multiplicado por la ecuacién de canje establecida en &l
acuerdo de fusién (y descrita en a Nota 1 de la memoria) ajustandose por ello el epigrafe de capital, y
de reservas como contrapartida, tal y como se establece en el parrafo B22 (d) de la NIIF 3
“Combinaciones de negocios™.

{3) Durante el ejercicio 2015, la Sociedad realizé una serie de operaciones de compraventa de acciones
prapias, todas ellas descritas en la Nota 14 “Fondos Propios ~ Acciones y participaciones en Patrimonio
Propias” de la memoria consolidada. Derivado del conjunto de estas operaciones se registraron 725
miles de euros en el epigrafe “Reservas — Ofras reservas® del balance de situacién consolidado.

(4) Tal y como se describe en la Nota 2.13 “Principios de consolidacién — Operaciones significativas del
ejercicio” de la memoria consolidada, el 17 de marzo de 2015 los socios de Nmas? International
Corporate Advisory, S.L. (actualmente denominada Alantra International Corporate Advisory, S.L.)
convinieron una modificacién del acuerdo de fecha 21 de enero de 2014 an virtud de la cual se
concedieron mutuamente usufructos entre las partes intervinientes. En primer lugar, para el periodo
2014-2016, se ha concedido un usufructo sobre los derechos econdmicos que N+1 IBG posefa sobre ¢l
capital de Nplus 1 Daruma Finansal Danigmanhik Hizmetleri A.$. y Nplus 1 Daruma Gayrimenkul
Kurumsal Finansman Danigmanlik Hizmetleri A.$. (en adelante, “sociedades Daruma®} a favor de los
minoritarios de Nmas1 international Corporate Advisory, S.L. Adicionalmente, para el mismo periodo, se
ha concedido un usufructo a favor de N+1 IBG, sobre los derechos econdmicos que los acclonistas
mayoritarios de las sociedades Daruma (y minoritarios de Nmds1 International Corporate Advisory,
S.L.) poseen sobre las sociedades que Nmas1 international Corporate Advisory, S.L. mantenia al 31 de
diciembre de 2013. Asimismo, han acordado que N+1 IBG proceda a la liquidacién efectiva a favor de
los socios minoritarios de Nmés1 International Corporate Advisory, S.L., de todos los importes que
estos dilimos han satisfecho en base a las ampliaciones de capital a las que han acudido con
posterioridad a ia firma del acuerdo inicial {(adquisicion det 25% de N+1 Swiss Capital AG, Zirich, de
acciones adicionales de Nplust Singer Lid e inversién en N+1 France Corporate Finance). Como
consecuencia de esta modificacién del acuerdo inicial, N+1 IBG es titular del 100% de los derechos
econodmicos del 100% de ias sociedades que Nmas1 International Corporate Advisory, S.L. mantenia a
31 de diciembre de 2013 y N+1 Swiss Capital AG, Ziwrich, hasta ef ejercicio 2017, momento de
ejecucion, en su c¢aso, de las opciones cruzadas pactadas en el acuerdo inicial y descritas
anteriormente. El 29 de abril de 2015, Nméas1 International Corporate Advisory, S.L. adquirid a fos
socios minoritarios 1.791 participaciones por importe de 318 miles de euros equivalentes a las
aportaciones realizadas por dichos soclos mencionadas anteriormente. Como consecuencia de dicha
adquisicion se ha modificado el porcentaje de participacion de la Sociedad en Nmds1 International
Corporate Advisary, S.L., respecto al existente al 31 de diciembre de 2014, pasando de 92,5% al
94,33%, y adicionalmente, como consecuencia de las modificaciones de los acuerdos antes descritos y
de ia evolucion de las sociedades Daruma al 31 de diciembre de 2015 se ajustaron los intereses
minoritarios relativos a esta entidad.

El reconocimiento durante el ejercicio 2015 a favor de ia Sociedad de los derechos econdmicos
mencionados anteriormente se registré en “Otras reservas” por importe de 1.209 miles de euros,
reclasificando dicho saldo desde el epigrafe “intereses Minoritarios” del balance consolidado en e! que
se venia registrande el importe reconocido a los socios minoritarios de Nmast International Corporate
Advisory, S.L. hasta la firma de dichos acuerdos. Por tanto, at 31 de diciembre de 2015, sl bien la
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Sociedad mantenia un 94,33% del capital social de Nmdas1 International Corporate Advisory, S.L.
mantenia la {otalidad de los derechos econdmicos de la misma, sin que se reconociera importe alguno
a favor de los socios minoritarios (véase Nota 15 “Intereses Minoritarios™ de fa memoria}.

2.2, Detallen cdmo se ha determinado el importe del ajuste por reservas negativas, con
motivo de la contabilizacién de la fusién inversa.
A continuacién se incluye balances de ambas sociedades a la fecha de Fusién junto con el
asiento de fusion registrado que da origen a las reservas negativas de 105.154 miles de euros:
Mites de Furos
DinaviaCapsl | NNEsUno | Pslentode Nrads{ Dinaria Capital HMEsUno | Aslentade Hmis{
Privado, SCR,SA | HBGSA fosiin Dinanxla, S.A Privada, SCR,SA ] IBG, SA udén Dinamia, S.A
IACTID KO CORRIENTE ar4m 5074 23318 150,753 [PATRIMOMIO NETO 150.00% 211t dis8 150742
InmavFizado ndangible - ar - 37T |FOKDCS PROPIOS- 148437 42017 ITED TOATOS
nnovzado meterid - 050 - 950 | Capital 43038 Fi2 51859 11.01
Mrversfonss en empresas del grupo y asocisdas alargo plazg- TL228 3asd 24318 134400 Privada oxisidn 4583 o K] S4828 124.388
nsirum endes da palrimonia 274 31.2%0 B8 &35 Reserdas- a8 729 {143.529) 197895
Cr&I505 2 &mpresas 44451 &4 - 45035 Resanas Dinama Capral Privada, 8CR, SA 33373 - {33 3713) -
nrersiones Bnancieras alago plazo- 13478 227 - 15393 Resenzs HAHs o BG, A - 154 - Tz
Fsirumenios & pairmono 12564 200 - 1360 |  Dferercia regata Fusian - - (405.159) {105.554)
C&Fios a wroerns 815 173 - To3| Acclonts ¥ particinecione s en patrimonka propias {33.235) - s -
Olros anbes Branciencs - - - - Resulado del efarccio 17.312 2000 5243 S5580
Activos pot lmpue 340 dik tido 10 - 18| Dividendoaclroacoenta {5.159) {2845) &.163 (2858
ACTIVO CORRIENTE N TI08 - 45073
Deudorss comercEes v oiras cuiag a cohear e i< 2208 - 2500
Frer55nas en ampresss s gnpo y asoradas 2 CP - ke ] - 3063 [AMSTES PORCANBIOS DEVALOR 2652 34 {3652} M
Periodfcaciones a cort plaze 1250 - - 1250
Efocta yoiros ackvos fgubdes equiaienss 5818 2435 - 33.253 |PASIVO MO CORRSENTE 9203 435 {5.849) ase4
Pashios por irpossty dfride 1 435 ) 445
Oeudss atargo plazo 247 - (a2sm) -
Prodstres alago plara - - R 43
PASNO CORRIENTE s TABS 11243
Deaudas con evfresss del gApo Y asocadas a corlo plaz - 3Ise 3509
Acmedos comasizes yoiras cuactas a pagar 3004 w7 [-3- -1
Pglodkeaciorss 2 ooty plezy T4 - 749
TOTAL ACTIVO 124774 Ai782 22318 155875 |TOTAL PATRIVONIO HETO Y PASDVO 10150 59041 28315 105875

La Sociedad, entidad absorbente a efectos legales, atendié al canje de la Fusién mediante un
aumento de capital de 17.390.984 nuevas acciones de 3 euros/accion de valor nominal por
importe de 52.173 miles de euros y una prima de emisién de 4,77 euros/accion por importe de
82.955 miles de euros, para dar lugar a un capital social representado por 33.670.184 acciones
de 3 euros de valor nominat cada una, por importe total de 101.011 miles de suros y una prima
de emisién de 124.886 miles de euros. Posteriormente a la Fusion, se repartié un dividendo de
19.394 miles de euros con cargo a la prima de emisién.

No obstante, con independencia de que N+1 IBG, en su condicién de sociedad absorbida legal,
se extinguiese legalmente, en la medida en que la transaccidn cumplia los requisitos de una
“fusién contablemente inversa”, a efectos contables y econdémicos la sociedad absorbente fue
N+1 IBG vy la sociedad absorbida, fa Sociedad. A efectos contables, el patrimonio neto, asi
calculado, se reestructurd para iener en consideracion que tras la fusidn ef capital social que
persiste es el correspondiente a N+1 IBG ajustado por la ecuacién de canje, habiéndose
regisirado los ajustes generados por dicha reestructuracion contra fos capitulos prima de
emisién y reservas del balance al 31 de diciembre de 2014 tal y como se describe en la Nota 1
de la memoria consolidada. De esta manera, el capital social de la Sociedad asi como su prima
de emision, que en ¢! caso de N+1 IBG ascendian a 284 miles de euros y 28.129 miles de
euros, respectivamente, se vieron incrementadas en 197.484 miles de suros (100.727 y 96.757
miles de euros, respectivamente).
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Por ofro lado, el importe de la contraprestacién transferida fue de 92.340 miles de euros
(calculado como el resultado de aplicar el valor de la cotizacidn de fecha 9 de jutio de 2015 —
fecha de efectos contables de la Fusion — a las 12.166.126 acciones en circulacion que
mantenia la Sociedad en la fecha de adquisicién, tal y como se detalla en la Nota 1 de la
rmemoaoria consolidada).

La diferencia generada entre el incremento de patrimonio por el aumento de capital y prima de
emisién y el correspondiente a la contraprestacién transferida, por importe de 105.144 miles de
euros, fue registrada contra reservas negativas.

3. Segun la nota 2 de la memoria consolidada, relativa a Bases de presentacién de las
cuentas anuales consolidadas y otra informacién, y en relacién a las operaciones
significativas realizadas en el gjercicio, se informa que el 30 de mayo de 2014 se firmé un
acuerdo entre Nmas1 International Corporate Advisory, S.L. y Swiss Capital Corporate
Finance AG, en virtud del cual los socios de Swiss Capital Corporate Finance AG
vendieron un 50,002% de las acciones con derecho a voto de esta sociedad {25,001% de
los derechos econdmicos) a Nmas1 International Corporate Advisory, S.L. a cambo de
una cantidad inicial de 2,5 millones de euros, mas una cantidad que se determinara al
cierre del ejercicio 2016. Dicha cantidad sera determinada como el 25% de seis veces el
EBITDA medio de Swiss Capital Corporate Finance AG de los ejercicios 2014, 2015 y
2016, menos la cantidad inicial pagada con un maximo de 5 millones de euros, y un
minimo del pago inicial. EI Grupo estima que, por este concepto, no es necesario
registrar ningGn pasivo financiero en el balance consolidado al 31 de diciembre de 2015 y
2014,

Simulténeamente, segln la nota 2, se acordaron unas opciones cruzadas con
vencimiento en 2019 entre ambas compaiifas en virtud de las cuales se oforgaron a
Nmés1 International Corporate Advisory, S.L. la opcién de adquirir un 25% adicional de
los derechos econémicos de Swiss Capital Corporate Advisory AG y a ésta uitima el
derecho de exigir a la primera que adquiera el mencionado 25% adicional a cambio de
participaciones de Nmés1 Internacional Corporate Advisory, S.L. Dichas opciones no han
tenido impacto en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2015 y 2014.

Segin el parrafo 11 de la NIC 32 instrumentos financieros: Presentacién, un pasivo
financiero es cualquier pasivo que sea: (a) una obligacién contractual: (i} de entregar
efectivo u otro activo financiero a otra entidad: o (ii) de intercambiar activos financieros o
pasivos financieros con otra entidad, en condiciones gue sean potencialmente
desfavorables para la entidad; o (b) un contrato que sera o podra ser liquidado utilizando
instrumentos de patrimonio propio de la entidad, y sea: (i) un instrumento no derivado,
segln el cual la entidad estuviese o pusiese estar obligada a entregar una cantidad
variable de los instrumentos de patrimonio propio; o (ii) un instrumento derivado que
sera o podra ser liquidado mediante una forma distinta a! intercambio de un importe fijo
de efectivo, o de otro activo financiero, por una cantidad fija de los instrumentos de
patrimonic propio de la sntidad.

Respecto a esta transaccion se solicita:
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De acuerdo con lo sefialado por los parrafos 7 y 9 de la NIIF 12: Informacién a revelar
sobre participaciones en otras enfidades, deberan indicar los juicios y asunciones
empleados para determinar que la Sociedad no ostenta el control de Swiss Capital

“Corporate Finance AG a pesar de mantener mas de la mitad de sus derechos de voto.

Tal y como determina la NIIF 10 en su parrafo 7, un inversor controla una participada si, y sélo
si, éste reline todos los elementos siguientes:

(a} Poder sobre la participada

(b) Exposicion, o derecho, a rendimientos variables procedentes de su implicacion en la
participada

(c) Capacidad de utilizar su poder sobre la participada para influir en el importe de los
rendimientos del inversor.

A la hora determinar el control de la Sociedad sobre Swiss Capital Corporate Finance AG
(actualmente denominada Alantra AG), se conciuye que fa misma no ostenta el control debido a
que si bien ostenta el 50,002% de los derecho a voto y tiene capacidad para ejercer una
influencia significativa sobre la misma, su participacién en el consejo de administracién y los
porcentajes de voto establecidos para decidir sobre las materias reservadas, en su mayoria
referidas a derechos sustantivos relevantes a efectos de la direccién efectiva de la misma,
establecen mayorias que no son posibles con los derechos de voio de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2015, el nimero de consejeros totales de Swiss Capital Corporate
Finance AG asciende a 4, siendo 2 de ellos nombrados por Nmés1 International Corporate
Advisory, S.l.. La totalidad de las decisiones consideradas estratégicas, se regulan como
materias reservadas del Consejo de Administracion y se organizan por categorias o bloques,
siendo necesarios votos de al menos el 75% o del 100% en funcidn de [a categoria en fa que se
engloben dentro del acuerdo de accionistas.

Las decisiones relativas a la gestién habitual del negocio doméstico permanecen en los
representantes de los socios externos.

De la lectura literal de la nota de la memoria podria entenderse que la cantidad a
determinar al cierre del ejercicio 2016 es adicional a la cantidad inicial de 2,5 millones de
euros y que esa cantidad a determinar serd como maximo de 5 millones de euros pero
con un minimo del pago inicial (2,5 millones de euros). Aclaren si la cantidad adicional a
determinar en 20116 tiene un importe minimo.

Tal y como se describe en el apartado “Operaciones Significativas™ de la Nota 2 de la Memoria
consolidada, el precio de la operacion consiste en una cantidad inicial de 2.516 miles de euros
mas una cantidad variable que se determinara al cierre del ejercicio 2016 (calculada como el
25% de seis veces el EBITDA medio de Swiss Capital Corporate Finance AG de los ejercicios
2014, 2015 y 2016 menos la cantidad inicial pagada y que como maximo ascendera a 5.000
miles de euros). Por tanto, en el caso de [a cantidad variable resultante de dicho calculo al cierre

A
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del ejercicio 2016 resulte inferior o igual a la cantidad inicial ya satisfecha de 2.516 miles de
euros, no se satisfard ningdn importe minimo adicional.

Esta aclaracién recogida en el presente escrito serd incorporada en las cuentas anuales
consolidadas formuladas en los proximos ejercicios siempre que resulte de aplicacion.

Justifiquen los motivos por los cuales consideran que al cierre del ejercicio 2015 y 2014
no habria que registrar importe alguno como pasivo financiero por el compromiso
asumido por la Sociedad en la adquisicion del $0,002% de Swiss Capital Corporate
Finance, AG, teniendo en cuenta los parrafos mencionados en la NIC32,

Al cierre de los ejercicios 2014 y 2015, la Sociedad no registré importe alguno como pasivo
financiero por dicho compromiso dado que en base a la informacién disponible sobre los
resultados obtenidos por Swiss Capital Corporate Finance, AG en cada cierre de ejercicio y en
base a las estimaciones reslizadas del importe a safisfacer, la cantidad resultante era estimada
en cero o practicamente cero, por lo que los Administradores de la Sociedad consideraron al
cierre de dichos ejercicios que no era necesario registrar importe alguno por dicho concepto.

Indiquen las principales condiciones de las operaciones cruzadas entre ambas
compaiiias sobre el 25% adicional de los dereches econdémicos de Swiss Capital
Corporate Finance, AG y, en concreto, sus precios de ejercicio, si éstos se han
determinado en condiciones de mercado, y expliquen por qué consideran que su valor
razonable es nulo en relacion con las CCAA consolidadas de los ejercicios 2015 y 2014.

En relacion con el escenario de opciones cruzadas, los administradores de la Sociedad han
considerado que no tienen impacto en ias cuentas anuales consolidadas de los ejercicios 2015 y
2014, en base a las siguientes consideraciones:

a) Si bien se han acordado opciones cruzadas, no se puede concluir por ello que exista una
operacién de futuro en términos econdmicos. Ello podria ser asi si el subyacente fuera un
activo cofizado o liquidable, pero no en el caso al que hacemos referencia. No sdlo es
perfectamente posible que finalmente no se ejerciten ninguna de las opciones, sino que en
la practica este hecho se produce en operaciones similares.

b) Respecto al compromisc existente de entrega de un nimero variable de acciones de
Nmas1 International Corporate Advisory, S.L. como contraprestacion de la adquisicidn por
esta Ultima de un 25% adicional de los derechos econdmicos de Swiss Capital Corporate
Advisory, S.L., desde el punto de vista de las cuentas anuales consolidadas, al tratarse de
la entrega de un namero variable de acciones de una filial, estarfamos ante Ia entrega de
un nimero variable de instrumentos de patrimonio y existiria un derivado.

¢) En este punto, los acuerdos establecen que el nimero de acciones a entregar en el
momento del ejercicio de alguna de las opciones se determinaria a partir de la aplicacion de
una ecuacidon de canje, cuyo objetivo es hacer equivalente desde un punto de vista
econdmico el valor de las acciones de Nmds1 International Corporate Advisory, S.L.
entregadas y el 25% de los derechos econdmicos de Swiss Capital Corporate Advisory,
S.L. recibidos. Precisamente por este hecho el mencionado derivado tendria valor cero.
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d) Finalmente, segin los mencionados acuerdos, durante el periodo hasta que puedan
ejercitarse las opciones, los beneficios (y dividendos, en su caso) correspondientes al 25%
de los derechos econdmicos de Swiss Capital Corporate Advisory, S.L. perteneceran
siempre al vendedor, del mismo modo que dicho vendedor no tendrd nunca derecho a los
beneficios (y dividendos, en su caso) correspondientes al potencial n(imero de acciones
que pudiera tener de Nmast International Corporate Advisory, S.L. y ello
independientemente de que se ejerciten o no las opciones. Esta situacion es consistente
con lo descrito anteriormente.

4. Enrelacién con el riesgo de crédito, en la nota 19 de la memoria consolidada, relativa a la
Gestion del riesgo, se desglosan 25 millones de euros de Activos financieros no
corrientes y 20 millones de euros de Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar.
Asimismo, la nota 19 informa de una concentracién significativa de riesgo de crédito por
los pagos aplazados en la venta del 92,5% de Nmas1 Dinamia Portfolio, S.C.R.
destacandose que, segun los Administradores de la Sociedad, no existe riesgo de crédito
significativo en relacién con las cuentas a cobrar de la misma frente a las distintas
confrapartes.

Respecto al riesgo de crédito, segun el parrafo 36 (c) de la NIF7 Instrumentos
Financieros: Informacién a Revelar, una entidad informara, para cada clase de
instrumento financiero, acerca de la calidad crediticia de los activos financieros que no
estén en mora ni deteriorados en su valor,

Asimismo, respecto a los activos financieros en mora o deteriorados, el parrafo 37 de la
NIIF7 requiere revelar, para cada clase de activo financiero:

(a) un anélisis de la antigiiedad de los activos financieros que al final del periodo sobre el
que se informa estén en mora pero no deteriorados; y

(b) un anélisis de los activos financieros que se hayan determinado individualmente
como deteriorados al final del periodo sobre el que se informa, incluyendo los
factores que la entidad ha considerado para determinar su deterioro.

4.1. Por tanto, respecto a este apartado se desglosen la informacién requerida por los
péarrafos 36(c) v 37 de fa NIIF7.

En relacion a la calidad crediticia de los instrumentos financieros mantenidos por la Sociedad al
31 de diciembre de 2015, que atn no han vencido y que no han sufrido pérdidas por deterioro,

se evallan por el Grupo. Al 31 de diciembre de 2015, el importe registrado de cada una de las
categorias de activos financieros es el siguiente:

=4
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Mies de euros
Ofros activos financieros a Activos financleros Préstamos y partidas
VR con cambios en PYG | disponibles para la venla acobrar

Instrumentos ds patrimonio E 5.155
Valores representalivos de deuda E - -
Derivados - - -
QOtros actives financieros - - 535
Tofal no corrienta - 5.155) 535
Instrumentos de patrimonio - B
Valores representativos de deuda - - -
Derivados - - -
Otros aclivos financleros - - 20572
Total corriente = - 20.572
Saldos af 31 de diclombre de 2014 . 5,165 21.107
Instrumentos de patrimonio 839 21,935 .
Valores representativos de deuda . E .
Desivados - . -
Otros activos financieros - - 25.113
Total no corriente 839 21,935 25.113
Instrumentos de patrimonio - - -
Valores representativos de deuda - - 3.750
Dertvados - - -
Oftros aclivos financleros - - 22.281
Total corrienta - - 28.037
Saldos al 31 de diclombre de 2015 839, 21.935 51.150

Al 31 de diciembre de 2015, un 46% de los activos financieros no corriantes, corresponde a
instrumentos de patrimonio registrados en 1a cartera de activos financieros disponibles para la
venta, en su mayoria, de vehiculos gestionados yfo participados por el Grupo. La informacion
sobre el valor razonable de los instrumentos financieros se desglosa en la Nota 27 de Ila
memoria consolidada al 31 de diciembre de 2015.

Asimismo, un 47% del saldo registrado como activos financieros no corrientes corresponde al
saldo pendiente de cobro por los pagos aplazados relativos a la venta de la cartera de Nmast
Dinamia Portfolic SCR, S.A., cuyo analisis se detalla en este mismo punto en los siguientes
parrafos.

En relacién con los saldos de “Clientes por ventas y prestaciones de servicios” (incluidos en el
saldo de “Otros activos financieros”) que no tienen un “rating” o calidad crediticia aspecifica, se
realiza un andlisis individual de os mismos, principaimente a través del conocimiento histérico
del cliente y antigliedad de los pagos pendientes.

El siguiente cuadro muestra un detalle de los importes vencidos de los activos financieros que
no se consideraban deteriorados al cierre de los ejercicios 2015 y 2014:

=7
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hiles de euros
2015 2014
Entra4y6 | Entre4y6
meses meses
Activos financlaros vencidos yno deteriorados
Activas financieros no comientes
Activos financieros disponibles para la venta - -
Otres aclivos financieres a VR con camblos en pérdidas y ganancias - -
Préstamos - -
Olros aclivos fimancieros - -
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
Clientes por venlas y presiaciones de servicios 1687 297
Otros deudores - .
Otros actives financieros correndes - -
Saldos al 31 de diciembre de 2015 167 297

La Sociedad realiza un andlisis individualizado de cada uno de los deudores a la hara de
considerar su posible deterioro y registrario contablemente, principaimente por la antigiiedad de
los pagos pendientes en el caso de los deudores comerciales y por la solvencia y andlisis de
solvencia internos para los activos financieros no corrientes. A continuacién, se presenta un
desglose de los activos financieros dudosos y deteriorados al cierre del ejercicio 2015 y 2014,
agrupados conforme a los epigrafes del balance consolidado:

Mies de Euros
2015 ] 2014

tmporte { Provision | Importe | Provisin

Aclivos dudosos o deteriorados

Activos financleros no correntes
Activos financleros disporibles para la venta -
Otros activos financieros a VR con cambios en pérdidas y gananclas - -
Préstamos (nola 9.3, Memoria) 13.087 | (13.987)

Otres actives financieros (nota 9.4 Memoria) 1.549 {310}

Deudores comerciales y olras cuentas a cobrar
Clientes por ventas y prestaciones de servicios (nola 10.1 Memoria) 25851 {2.551) 2308 (2.398)
Olros deudores - - - -

Clros aclivos financieros comientes - - - -

Satdes al 31 de diciembre de 2015 18,087 (16.848) 23%8] (2.398)

En relacion riesgo de crédito de los pagos aplazados en la venta del 92,5% de Nmas1 Dinamia
Portfolio SCR, S.A. se realizé una evaluacion de la calidad crediticia de los deudores mediante
un analisis de solvencia y honorabilidad de las sociedades contrapartes asi como de sus
representantes, sin que se identificara ningln indicio que debiera ser considerado como un
factor de riesgo.

Adicionalmente, se establece contractuaimente que los pagos aplazados seran abonados a la
Sociedad por parte de Nmas1 Dinamia Portfolioc SCR, S.A. por cuenta del comprador, mediante
las distribuciones que ésta haga a favor del comprador en su condicidn de accionista de Nmas1
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Dinamia Portfolio SCR, S.A. hasta el momento de vencimiento de dichos pagos, tal y como se
delalla en el apartado “Segregacién, reestrucluracion y venfa parcial de la cartera de
participadas provenientes de Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.” de la
Nota 2 de la memoria consolidada. Si a la fecha de vencimiento de los diferentes pagos no se
hubiera abonado Ia totalidad de los pagos, el comprador abonara en efectivo la parte pendiente
de pago.

A través de este mecanismo, se obtiene una mitigacion significativa del riesgo de crédito del
deudor, ya que incluso en el caso de que llegada la fecha de vencimiento de los pagos
aplazados sin haberse generado el efeclivo suficiente a través de la venta de las participadas
mencicnadas y el deudor no tuviera capacidad para satisfacer los mismos, este mecanismo de
desinversion de participadas se mantendria en el tiempo hasta saldar ia deuda pendiente con la
Sociedad.

En relacién con el analisis de sensibilidad de los riesgos de mercado, segin la nota 19 de
la memoria consolidada, un movimiento adverso en el tipo de cambio EUR/GBP de un
10% en el escenario de mantener los mismos ingresos en el ejercicio 2016 por la
participacién en N+1 Singer supondrian por tanto, si no se realiza ninguna compra de
divisas o se aplican técnicas de cobertura de aproximadamente 232 miles de euros.

En este sentido, segtin el parrafo 40 de la NIIF7, se debe revelar: (a) un anélisis de
sensibilidad para cada tipo de riesgo de mercado al que la entidad esté expuesta al final
del periodo sobre el que se informa, mostrando cémo podria verse afectado el resuftado
del periodo y el patrimonio debido a cambios en la variable refevante de riesgo, que sean
razonablemente posibles en dicha ficha; (b) los métodos e hipétesis utilizados al elaborar
el anélisis de sensibilidad; y (¢} los cambios habidos desde el periodo anterior en los
métodos e hipdtesis utilizados, asi como las razones de tales cambios.

A este respecto, en ia nota de la memoria relativa al registro y valoracién de las
transacciones en moneda extranjera se indica que el grupo presenta un saldo de activos
en moneda extranjera con un contravalor de 32.275 miles de euros, principalmente en
libras esterlinas.

En consecuencia respecto a este punto, se solicita:

Aclaren el contenido del parrafo mencionado incluide en la nota 19 de la memoria
consolidada.

En ia nota 19 de la memoria consolidada se describe la principal exposicién por riesgo de tipo de
cambio a la que esta sometida la Sociedad.

En particular, los activos provenientes de las inversiones realizadas en sociedades extranjeras
cuya moneda funcional es distinta del euro, estan sujetos al riesgo de fluctuacién del tipo de
cambio en ia conversidn de los estados financieros de dichas sociedades en el proceso de
consolidacion. Asimismo, los flujos de efeclivo que provienen de dichas sociedades extranjeras
tales como los dividendos, pueden tener un impacto en el importe neto de la cifra de negocio.
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A fecha de 31 de diciembre de 2015, la nica inversién permanente en una sociedad extranjera
donde el Grupo desarrolla su actividad con moneda funcional distinta del euro y con una
participacién relevante (8.247 miles de euros al 31 de diciembre de 2015) es la que ostenta en
Npius1 Singer, Ltd. Adicionalmente, mantiene una inversion permanente en francos suizos
menos significativa por importe de 2.625 miles de euros en Swiss Capital Corporate Finance, AG.
El resto de partidas significativas son saldos en cuentas corrientes (por importe de 11.802 miles
de euros) e inversiones en instrumentos de patrimonio (9.035 miles de euros).

Al considerar la participacién relevante en Nplus1 Singer, Ltd como la inversidn permanente mas
relevante a efectos de exposicion al riesgo de tipo de cambio al 31 de diciembre de 2015, el
analisis detallado en el parrafo mencionado en Ia nota 19, pretende reflejar el impacto negativo
que obtendrfa la Sociedad en los dividendos obtenidos de dicha participacion en caso de
mantenerse constantes (1.675 miles de libras esterlinas) ante una variacién contraria en el tipo
de cambio EUR/GBP.

5.2. De acuerdo con lo requerido por la NIIF 7.40 aporten informacién adicional scbre el riesgo
de tipo de cambio.

El riesgo de tipo de cambio del Grupo N+1 surge principalmente por [a presencia internacional
con negocios en paises con monedas distintas del euro (principalmente en Reinc Unido y Suiza
al 31 de diciembre de 2015} asi como por los cobros materializados en moneda extranjera y otro
fipo de inversiones financieras que mantiene en cartera la Sociedad.

El Grupo se caracteriza por no mantener endeudamiento financiero, ni en los paises que tienen
al euro como divisa ni en los paises con ofras divisas, lo cual reduce significativamente el riesgo
de tipo de cambio, ya que en los paises en los que se radica el negocio no existe
endeudamiento.

Al cierre del ejercicio 2015, las mayores exposiciones de caracter permanente, estdn
denominadas por fas divisas libras, dolares y francos suizos {17.919, 11.731 y 2.625 miles de
euros, respectivamente).

La posicién global en divisas extranjeras no es relevante, por lo que el Grupo no considera
necesario realizar técnicas de cobertura, debido a esa inexistencia de deuda financiero y al peso
relativo del impacto que tendria sobre el patrimonio para el Grupo en caso de depreciacion de
las divisas frente al euro. No obstante, se utiliza la gestién de efectivo para minimizar el efecto
negativo que la exposicién a las diferentes divisas tiene en sus estados financieros.

Para ilustrar la sensibilidad de las pérdidas y ganancias asi como del patrimonio a las
variaciones del tipo cambio, se muestra un cuadro resumen de la sensibilidad a variaciones en
el tipo de cambio de las 3 principales divisas en las que opera el Grupo Alantra:
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+10%
Impacto en pérdidasy  |impacto en patrimonio
ganancias consolidados neto consolidado
Libra esterlina {185.743) (1.237.929)
Délar USA (1.066.455) -
Franco suizo (9.797) (17.387)
Total (1.261.995) (1.255.316)

-10%
Impacto en pérdidasy  |Impacto en patrimonio

ganancias consolidados neto consolidado
Libra esterlina 227.020 1.513.024
Délar USA 1.303.444 -
Franco suizo 11.974 21.251
Total 1.542.438 1.534.275

La exposicion a variaciones del tipo de cambio de Ia libra esterlina respecio al euro se
corresponde principalmente a la conversién de los activos y pasivos de la inversién mantenida
en Nplus1 Singer Ltd (Reino Unido). igualmente, en el caso de los francos suizos, se debe a la
conversion de los activos y pasivos correspondientes a la inversién mantenida en N+1 Swiss
Capital AG. Por su parte, la exposicion en el dolar estadounidense, se genera
fundamentalmente por las partidas monetarias mantenidas en dicha divisa.

Dado el tipo de operativa de las sociedades pertenecientes al Grupo hasta el ejercicio 2014 asi
como de las inversiones mantenidas en otros instrumentos de capital de manera previa a la
Fusion, la exposicion del mismo por riesgo de mercado no era significativa. Debido al proceso
de expansion internacional iniciado principalmente durante el ejercicio 2015, la exposicion al
riesgo de tipo de cambio se ha visto incrementada, por lo que la Sociedad realiza analisis de
sensibilidad a las variaciones en el tipo de cambio, con las hipétesis detalladas anteriormente
(variaciones del (+/- 10%) al tipo de cambio de las inversiones permanentes mantenidas por la
Sociedad denominadas en moneda extranjera).

En la nota 23.1. de la memoria consolidada, relativa a Importe neto de la cifra de negocios
— Ingresos por prestacién de servicios, se desglosan por conceptos los ingresos por
prestacién de servicios por un total de 67 millones de euros a 31 de diciembre de 2015.
De este importe se destacan, entre otros, 10 millones de euros de ingresos por gestion y
administracion de entidades de capital rlesgo, vy 38 millones de euros de ingresos por
prestacion de servicios empresariales y de asesoramiento.

En relacién con los ingresos por gestién y administracién de entidades de capital riesgo,
segln la nota 23.1, a partir de la Fusién por absorcién de la Sociedad por Nmas1t IBG,
Dinamia Capital Privado, S.C.R,, S.A. perdi6 la condicién de sociedad de capital riesgo y
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se produjo la rescisién del contrato de direccién, administracién y gestién con Nmas1
Capital Privado, S.G.E.I.C., S.A.U.

El 23 de diciembre de 2015, se aprobé y suscribié un contrato por el que Nmas1 Capital
Privado, 8.G.E.LC,, §.A.U., dirigira, gestionara y administrara a Nm4s1 Dinamia Portfolio,
S.C.R,, 8.A. con efecto en el ejercicio 2016, sin que se haya devengado comisién alguna
en el gjercicio 2015, Asimismo, segin la nota 23.1, en el contrato se acuerda la sucesién
efectiva de Dinamia Capital Privado, §.C.R., S.A. por Nmas1 Dinamia Portfolio, S.C.R., S.A.
adhiriéndose esta uitima al acuerdo de inversién realizado el 30 de mayo de 2008 por
Nmas1 Capital Privado, S.G.E.L.C., S8.A. y N+1 Private Equity Fund II.

Ademas, segin la nota 23.1, dicho contrato contempla un sistema retribucién que
establece durante el primer trimestre del ejercicio 2016, una comisién inicial calculada
como un porcentaje sobre el coste de adquisicién de 80.300 miles de euros. Ademas, el
contrato establece las condiciones de una comisién de gestién fija anual, y de una
comision de éxito calculada sobre los resultados obtenidos por Nmas1 Dinamia Portfolio,
S.C.R, S.A.

Respecto a los 38 millones de euros de ingresos por prestacion de servicios
empresariales y de asesoramiento a 31 de diciembre de 2015 (39 millones a 31 de
diciembre de 2014), la nota 23.1 se limita a indicar que incluye el importe de las
comisiones percibidas por el Grupo, durante los ejercicios 2015 y 2014 por la prestacién
de servicios de asesoramiento. El importe pendiente de cobro, al cierre de los efercicios
2015 y 2014, se incluye en el epigrafe “Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar —
Clientes por ventas y prestaciones de servicios” del activo del balance consolidado.

En refacién con este apartado y, teniendo en cuenta el mencionado péarrafo 112¢) de la
NIC 1, se solicita la siguiente informacién adicional:

Aclaren la naturaleza y origen del coste de adquisicién de 80 millones de euros, sobre el
que se determina la comisién inicial contemplada en el contrato de gestién suscrito entre
Nmés1 Capital Privado, S.G.E..C., S.A.U, y Nmas1 Dinamia Portfolio, S.C.R., S.A.
Asimismo, indiquen el importe de dicha comisién inicial que ha contabllizado en el primer
semestre del ejercicio 2016.

Tal y como se describe en el apartado “Segregacion, reestructuracién y venta parcial de la
cartera de participadas provenientes de Dinamia Capital Privado, Sociedad de Capital Riesgo,
S.A.” de la Nota 2 de la memoria consolidada, el 23 de febrero de 2015 el Consejo de
Administracién de la Sociedad aprobd y suscribié un Proyecto de Segregacion relativo a la
segregacion de su cartera de participadas, a favor de una sociedad limitada de nueva creacién
Integramente participada por la Sociedad y denominada Nmas1 Dinamia Portfolio, S.L.

Los acuerdos relativos a la segregacion fueron aprobados por la Junta General de Accionistas
de la Sociedad celebrada el 29 de abril de 2015, en el contexto de la Fusién. Dicha segregacion
fue efectiva a efectos contables el 9 de julio de 2015, fecha en la que tuvo lugar Ia incorporacién
al Grupo de la Sociedad Beneficiaria v de forma simultinea a la realizacién de la Fusion
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(descrita en las Cuentas Anuales Consolidadas del ejercicio 2015 y referida en apartados
anteriores de esie escrito).

El 23 de septiembre de 2015 la Sociedad aprobé la transformacién de la Sociedad Beneficiaria
en una sociedad andnima, y con posterioridad, el 18 de noviembre de 2015 acordd convertir a
Nmas1 Dinamia Portfolio, S.A. en una sociedad de capital riesgo regulada por la Ley 22/2014,
de 12 de noviembre. La escritura de conversidn se inscribié en el Registro Mercantit el 4 de
diciembre de 2015 y Nmas1 Dinamia Portfolio, S.A. quedd inscrita en el registro de la CNMV
como sociedad de capital riesgo el 23 de diciembre de 2015 con el nGimero 234,

Con esta serie de acuerdos, la Sociedad conceniréd toda su cartera de participadas en una
entidad como vehiculo de inversion del Grupo.

Tras dos operaciones de enajenacion del capital social de Nmas1 Dinamia Portfolio SCR, S.A
realizadas durante el mes de diciembre del 2015, el porcentaje de participacién de la Sociedad
en Nmas1 Dinamia Portfolio SCR, S.A. quedd establecido en el 7,5%.

El importe correspondiente a la valoracion de la cartera de participadas de la Sociedad a favor
de Nmas1 Dinamia Portfolio SCR, S.A. segregadas en esta operacion ascendio a 80 millones de
euros, que representa ia base de calculo sobre la que se determina la comisién inicial
contemplada en el contrato de gestion suscrito entre Nmas1 Capital Privado, SGEIC, S AU. y
Nmas1 Dinamia Portfolio SCR, S.A.

El importe de la comisién inicial que se ha registrado durante el primer semestre del ejercicio
2016, asciende a 351 miles de euros (correspondiente al primer trimestre del ejercicio 2016).
Adicionalmente, se han regisirado 298 miles de euros, correspondientes al segundo trimestre
del ejercicio 2016 en concepto de comision de gestién fija.

Por Gltimo, y en relacion con la formulacion de las cuentas anuales en ejercicios futuros,
se les recuerda lo siguiente:

Seqgln la nota 27 de la memoria consolidada, relativa a Valor razonable, la Sociedad
emplea diversos métodos para determinar el valor razonable de los activos financieros
disponibles para la venta. Se les recuerda que, segun el parrafo 65 de la NIIF 13
Mediciones a valor razonable, las técnicas de valoracién utilizadas para medir el valor
razonahle se deben aplicar de forma consistente. Asimismo, un cambio en una técnica de
valoracion o su aplicacion deberan ser adecuadamente justificado.

Se tendran en cuenta estas consideraciones en relacion a la formulacioén de las cuentas anuales
consolidadas de futuros ejercicios.

Directriz de ESMA sobre las medidas alternativas de rendimiento.
En octubre de 2005, el Comité Europeo de Supervisores de Valores, organismo

predecesor del ESMA, publicé una recomendacion sobre las medidas alternativas de
rendimiento (Recomendacién CESR/05-178b). Esta recomendacion estuvo en vigor
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durante mas de 8 afios y ESMA decidié someteria a revision, al objeto de fortalecer sus
principios.

Por ello, en octubre de 2015 ESMA publicé las Directrices sobre APM {(ESMA Guidelines
on Alternative Performance Measures) con el objetivo de que su cumplimiento mejore la
comparabilidad, fiabilidad y/o comprensibilidad de estas medidas. El objetivo es
establecer una serie de principios que se deberian cumplir cuando las entidades decidan
incluir en algin documento publico estos indicadores relativos al rendimiento de la
entidad que no tienen marce normativo alguno de referencia, asi como mejorar Ia
transparencia y procurar un tratamiento consistente. Estas Directrices son de aplicacion
a los APM inciuidos en la informacién regulada, como son el Informe de Gestion y las
presentaciones de resultados,

En el informe de gestién consolidado a 31 de diciembre de 2015 la Sociedad presenta
algunas medidas APMs. Estas medidas son: rentabilidad anual, beneficio atribuido al fee
business, importe neto de la cifra de negocios ajustado, gastos ajustados, beneficio neto
ajustado, beneficio neto extraordinario, y endeudamiento financiero.

En la revisién realizada del informe de gestion consolidado, hemos observado que la
Sociedad cumple parcialmente con ias Directrices de! ESMA sobre APMs , cuya entrada
en vigor se ha producido el 3 de julio de 2016, y es aplicable al informe de gestion que se
haya publicado con el informe financiero intermedio semestral de 30 de junio de 2016.

En este sentido, si bien para algunas APMs la Sociedad desglosa datos comparativos, se
han observado, entre otras, las siguientes deficiencias respecto a los requisitos incluidos
en las Directrices de APMs:

e No se definen todas las medidas que resultan ser APMs.

» Falta una conciliacidon de las APMs con los estados financieros indicando {os importes
de las partidas conciliatorias y explicando las partidas de conciliacion mas
significativas. Esta conciliacién también debe presentarse para el dato comparativo.

» No se explica el uso de algunas APMs para que se conozca su relevancia y utilidad.

Les recordamos que estas Directrices, que sera de aplicacion para la informacién
regulada ' y folletos (y suplementos) que se publiquen a partir del 3 de julio de 2016,
establecen gue los emisores o las personas responsables de los folletos deberan:

e Definir las APM utilizadas y sus componentes, asi como ia base de célculo adoptada,
incluidos los detalles de cualquier hipétesis o suposiciones materiales utilizadas.

1| a Directriz de ESMA estabtece qué informacién regulada es foda la informacién que el emisor o cualquier otra persona que
haya solicitado ta admision de titulos de valores cofizados en un mercade regulado sin el consentimiento del emisor, deba
revelar de conformidad con {a Directiva de transparencia, ef Reglamento sobre abuso de mercado, ¢ de acuerdo con [as leyes,
reglamentos o disposiciones adminisirativas de un Estado miembro aprobados de conformidad con el articulo 3, apartado 1 de
ta Directiva de transparencia.
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Asimismo, se debera indicar si las APM o cualquiera de sus componentes estan
relacionados con el rendimiento (esperaco) de un periodo pasado o futuro.

¢ Desglosar, de forma clara y legible, todas las definiciones de APM utilizadas, que
deberan tener una denominacién que refleje su contenido y base de calculo.

+ Desglosar una conciliacion de la APM con la partida, subtotal o total mas directamente
conciliable presentado en los estados financieros, identificando y explicando por
separado las partidas de conciliacion materiales.

s Explicar el uso de las APM para que se conozca su relevancia y fiabilidad. Las APM no
deberan tener mas prominencia que las medidas derivadas directamente de los
estados financieros.

s Facilitar las APM de los periodos previos comparativos, con su correspondiente
congiliacion. Cuando sea impracticable, se justificara esa circunstancia.

+« Mantener, a lo largo del tiempo, la coherencia en la definicién y cafculo del APM. No
obstante, en el supuesto de qgue se redefina un APM deberan; (i) explicar los cambios;
(ii) explicar las razones por las que [a nueva APM permite una informacion mas fiable y
relevante; (jii} proporcionaran cifras comparativas reexpresadas. Asimismo, si deciden
dejar de desglosar una APM deberan explicar las razones por la que considera ¢que no
proporciona una informacién relevante.

» Por altimo, las Directrices recogen la posibilidad de que toda esta informacién se
sustituya por una referencia directa a otros documentos publicados previamente, que
contengan toda la informacidn sobre los APM exigidos por estas Directrices, a los que
los inversores tengan facil acceso.

Se tendran en cuenta estas consideraciones en relacion a la formulacion de las cuentas anuales
consolidadas de futuros ejercicios.

Segiin la nota 3.x) de la memoria consolidada, relativa a Normas de registro y valoracién
- Informacion financiera por segmentos, los resultados de explotacién son revisados de
forma regular por la maxima autoridad en la toma de decisiones de explotaciéon del
Grupo. No obstante, no se identifica dicha autoridad. Se les recuerda que conforme
recomienda ESMA en su informe de revision de la implementacion de la Directriz de
ESMA sobre la revisidon de la implementacion de la NIIF8 Segmentos Operativos entre los
reguladores europeos (Ref: ESMA/2011/372, 9 November 2011), se deberia identificar la
figura de la “maxima instancia de toma de decisiones operativas para definir los
segmentos operativos”.

Se tendran en cuenia estas consideraciones en relacion a la formulacion de las cuentas anuales
consclidadas de futuros ejercicios.

La nota 9 presenta un cuadro de movimientos de saldos de estos activos financieros en
el ejercicio 2015, que incluye adiciones por fusién y retiros, por importes de 58,3 y -57,5
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millones de euros, respectivamente, para el epigrafe Otfros activos financieros a valor
razonahble con cambios en pérdidas y ganancias, de 46,8 y -46 millones de euros,
respectivamente, para el epigrafe Préstamos.

Sin perjuicio de gue estas operaciones deban corresponder a las inversiones que tenia
Dinamia Capital Privado, SCR, S.A,, tanto en acciones como en préstamos que después
de la combinacion de negocios han sido enajenadas tras la pérdida de control durante ¢l
ejercicio 2015 de Nmas1 Dinamia Portfalio, S.C.R., S.A. para facilitar su comprensién
teberian informar sobre el origen y naturaleza de las partidas mas relevantes de los
menciocnades mevimientos y, en su caso, desglosar los resultados contabilizados en la
cuenta de pérdidas y ganancias a 31 de diciembre de 2015, como consecuencia de los
retiros realizados.

Se tendran en cuenta estas consideraciones en relacion a la formuiacién de las cuentas anuales
consolidadas de futuros ejercicios.

Por {iltimo, se les recuerda que para los activos financieros clasificados en el nivel 3 de
las categorias del valor razonable se debe desglosar toda la informacién requerida por el
parrafo 93 de la NIIF 13 Medicién al Valor Razonable.,

Se tendran en cuenta estas consideraciones en retacion a la formutacién de las cuentas anuales
consolidadas de fufuros ejercicios.

Esperamos que la informacién adjunta sea de su conformidad y quedamos a su dlSpOSICIOﬂ para
aclarar cualquier cuestién adicional que ies pueda surgir en relacion con la presente. -

Atentamente,

Franéisco Albella Amigo\ll fﬁigo (% f}oé:réé.rCabrerd |
d

Nmas1 Dinamia, S.A. {en proce

de cambio de denominacién a Alantra Partners, §.A.)
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