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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:  Fondo de Inversion Libre Vocacion inversora: Fondo de Inversion Libre. RENTA FIJA

MIXTA EURO. Perfil de Riesgo: Elevado.

Descripcion general

Politica de inversion: El FIL invertira practicamente el 100% de la exposicion total en acciones  Clase D del RAIF, fondo
reservado de inversion alternativa luxemburgués, no supervisado por la CNMV ni por la Commission de Surveillance du
Secteur Financier (autoridad luxemburguesa equivalente, "CSSF"), y cuyo folleto no  esta verificado por ninguna
autoridad. El RAIF buscara rendimientos ajustados al riesgo mediante la concesién de
financiacion y, en su caso, minoritariamente mediante la inversion directa en compafiias que facturen aproximadamente
entre ¢ 25y ¢ 200 millones con sede social o centro de direccion efectiva en Espafia principalmente, si bien el RAIF
podra invertir hasta el 30% en comparfiias de la UE no domiciliadas en  Espafia. Al menos, el 70% del patrimonio del
RAIF se invertira en compafias cuya actividad sea principalmente internacional. No invertira en el sector inmobiliario ni

en el financiero. Las inversiones del RAIF se materializaran principalmente mediante la
concesion de financiacién directa (mercado primario) y en inversion en préstamos (mercado secundario). Al menos, el
70% del patrimonio total comprometido por los inversores ("PTC") sera deuda senior, y no mas de un 30% (i) deuda

subordinada, (ii) inversiones minoritarias en el capital e (iii) instrumentos similares de tales compafias

Operativa en instrumentos derivados
Una informacion méas detallada sobre la politica de inversidn 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
participaci | participes . distribuidos | |nyersién | pistribuye :
CLASE Divisa A final del | yii et Ak
ones afin afin pam:i‘;;dén minima | dividendos s Diciembre | Diciembre | Diciembre
periodo periodo (periodo 2020 2019 2018
actual)
CLASE A | 1.950.853 72 EUR 0 NO 16.259 12.167 10.286 1.758
CLASE B | 1.136.892 15 EUR 0 NO 10.316 7.712 6.499 1.559
CLASE C 576.105 1 EUR 0 NO 5.382 4.022 3.379 820

Valor liquidativo (*)

Ultimo valor liquidativo _ L o o L
. Ultimo valor liquidativo definitivo Valor liquidativo definitivo
estimado
CLASE Divisa Estimacion
Fecha Importe Fecha Importe que se 2020 2019 2018
realizod
CLASE A EUR 30-09-2021 8,3342 7,9521 7,5910 7,8510
CLASE B EUR 30-09-2021 9,0737 8,6376 8,2091 8,3706
CLASE C EUR 30-09-2021 9,3415 8,8770 8,4086 8,5009

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

Comision de gestién Comisién de depositario
Sist. % efectivamente cobrado % efectivamente Base de
CLASE Imputac. BEEect cobrado calculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
CLASE A | al fondo 0,18 0,18 0,58 0,58 patrimonio 0,02 0,06 Patrimonio
CLASE B | al fondo 0,11 0,11 0,35 0,35 patrimonio 0,02 0,06 Patrimonio
CLASE C | al fondo 0,06 0,06 0,18 0,18 patrimonio 0,02 0,06 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 2021 Anual
Con ultimo VL Con altimo VL » »
. L 2020 2019 Afo t-3 Afio t-5
estimado definitivo
4,81 4,76 -3,31

El Gltimo VL definitivo es de fecha: 30-09-2021

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

Trimestral Anual

Acumulado o
Ultimo

2021 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 2019 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 8,77 8,73 10,62 6,48 8,77 6,30 13,76
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
LET. TESORO 1 ANO 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,03 0,02
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

6,02 6,02 6,26 6,53 6,86 6,86 8,84

(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
2020 2019 2018 Ano t-5

Ratio total de gastos (iv) 1,31 2,18 2,85 7,36

(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.

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2021

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.



[ Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios |

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |
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CLASE B .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2021 Anual
Con ultimo VL Con altimo VL ~ ~
. L 2020 2019 Afo t-3 Afio t-5
estimado definitivo
5,05 5,22 -1,93

El dltimo VL definitivo es de fecha: 30-09-2021

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

Trimestral Anual

A lad .
cumulado Oltimo

2021 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 2019 Afio t-3 Afio t-5
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 8,76 8,69 10,62 6,49 8,83 6,33 13,54
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
LET. TESORO 1 ANO 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,03 0,02
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

5,18 5,18 5,40 5,62 591 591 7,67

(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
2020 2019 2018 Afio t-5
Ratio total de gastos (iv) 1,08 1,74 1,85 4,11

(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 2021

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.



[ Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios |

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |
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CLASE C .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2021 Anual
Con ultimo VL Con altimo VL ~ ~
. L 2020 2019 Afo t-3 Afio t-5
estimado definitivo
5,23 5,57 -1,09

El dltimo VL definitivo es de fecha: 30-09-2021

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

Trimestral Anual

A lad .
cumulado Oltimo

2021 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 2019 Afio t-3 Afio t-5
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 8,79 8,74 10,67 6,47 8,84 6,31 13,65
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
LET. TESORO 1 ANO 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,03 0,02
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

4,86 4,86 5,06 5,27 5,55 5,55 7,23

(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
2020 2019 2018 Afio t-5
Ratio total de gastos (iv) 0,91 1,41 1,11 2,29

(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 2021

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 trimestral de los ultimos 3 afios |
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2.3 Distribucién 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 25.412 79,52 25.338 80,75
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 25.412 79,52 25.338 80,75
* 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) 6.589 20,62 6.086 19,40
(+/-) RESTO -44 -0,14 -46 -0,15
TOTAL PATRIMONIO 31.956 100,00 % 31.378 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacién.
2.4 Estado de variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacién del Variacién del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 31.378 30.783 23.901
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 0,00 0,00 21,91 0,00
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 1,90 1,92 5,15 0,92
(+) Rendimientos de gestion 2,06 2,15 5,76 -1,97
(-) Gastos repercutidos -0,16 -0,23 -0,61 -26,21
- Comision de gestion -0,09 -0,14 -0,39 -31,86
- Gastos de financiacién 0,00 0,00 0,00 0,00
- Otros gastos repercutidos -0,07 -0,09 -0,22 -17,02
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 31.956 31.378 31.956

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



3. Inversiones financieras

[No aplicable

4. Hechos relevantes

SI NO
a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucién de la sociedad gestora X
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusién X
j. Otros hechos relevantes X
5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplicable
6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha X
actuado como vendedor o comprador, respectivamente
e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, 0 alguno de éstos ha actuado de colocador, asegurador, X
director o asesor o se han prestado valores a entidades vinculadas.
f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del
grupo de la gestora o depositario u otra |IC gestionada por la misma gestora u otra gestora del X
grupo.
g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen X
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.
h. Diferencias superiores al 10% entre valor liquidativo estimado y el definitivo a la misma fecha X
i. Se ha ejercido el derecho de disposicion sobre garantias otorgadas (s6lo aplicable a FIL) X
j. Otras informaciones u operaciones vinculadas 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 0,00

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

No aplicable

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable




9. Anexo explicativo del informe periédico

ALTERALIA DEBT FUND II FIL

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.
a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

Asume la responsabilidad del informe: Ignacio Dolz Espejo, Director de Alantra Wealth Management Gestion, SGIIC, S.A.

Vocacién de la Sociedad y objetivo de gestion: La compariia busca al maximo el mantenimiento de los tradicionales
criterios financieros de seguridad, rentabilidad y liquidez, dentro de una alta diversificacion de riesgos y productos,
entidades, sectores econémicos y divisas.

Durante este trimestre hemos asistido a como el mercado de renta variable continuaba la tendencia alcista iniciada en
noviembre de 2020 hasta el mes de agosto, pero el retroceso en los mercados del mes de septiembre hacen que este
tercer trimestre del afio termine practicamente en tablas. Aunque debemos destacar que la bolsa de Japdn subié con
fuerza anotandose un 4.46% de revalorizacion, mientras en el otro lado de la balanza tenemos a la China que cay6 en
torno a un 6.80% o la brasilefia que perdié mas de un 12%. La bolsa europea cerrd con una caida del 0,15% y el IBEX con
un ligero avance del 0,30% (con dividendos). En los EE.UU., el S&amp;P 500 gan6 un 0,51% y el Nasdaq cedi6é un 0,22%.

Por su parte, la renta fija cierra el trimestre con ligeras pérdidas (-0,88% para el indice Global Aggregate), penalizada por
el ligero repunte de los tipos de interés y el fortalecimiento del délar (al ser un indice en dolares, la apreciacion de esa
divisa implica pérdidas para las posiciones en euros, por ejemplo).

El saldo acumulado en el afio sigue siendo muy positivo para los activos de riesgo. La renta variable acumula ganancias
de doble digito en los paises desarrollados y el crédito corporativo ofrece retornos positivos, a pesar del impacto negativo
del repunte de los tipos de interés.

Tras una fase de fuerte crecimiento econdémico durante los primeros trimestres del afio con unas tasas de crecimiento
econdémico muy altas, cuando la incidencia del Covid era mayor, ahora que la vacunacion esta siendo un éxito y ha llevado
a bajar mucho la incidencia, los indicadores adelantados apuntan una fase de menor crecimiento econémico. Aunque
estos datos puedan llevar a la conclusion de que el ciclo econdmico estéd llegando a sus fases finales, nuestra opinion es
gue esta lectura es aun prematura. Teniendo en cuenta que la economia todavia esta en proceso de reapertura (el trafico
aéreo y el turismo, por poner dos ejemplos, todavia no han recobrado la normalidad), que los estimulos monetarios y
fiscales siguen siendo muy notables y que la tasa de ahorro sigue estando muy por encima de la media histérica en
muchos paises, parece razonable pensar que este ciclo todavia tiene recorrido. Una vez que hayamos salido del gran
bache en el que la economia global entr6 como consecuencia del Covid y hayamos retornado a la senda normal de
actividad, la tasa de crecimiento econémico debera volver también a niveles mas normales. A fin de cuentas, a largo
plazo, el crecimiento econémico esta directamente ligado a la evolucion del empleo y de la productividad.

Lo que quizas es mas preocupante es que este menor crecimiento econémico esta coincidiendo con un fuerte repunte en
la inflacién. La fuerte subida en el precio de la energia que estamos viendo en los Ultimos meses es una réplica de lo que
ya hemos visto en otras materias primas y responde, fundamentalmente, a un shock de oferta. Aun reconociendo que la
inflacion esta superando sus expectativas, los bancos centrales siguen insistiendo en que se trata de un efecto coyuntural
y que, de momento, no hay motivos para hacer cambios sustanciales en la politica monetaria. Sin embargo, a finales de
septiembre, tanto la Reserva Federal (FED) como el Banco de Inglaterra (BoE) sorprendieron al mercado con discursos
mas hawkish de lo esperado. La FED anunci6 su intencion de terminar el programa de recompra de bonos a mediados de
2022 y el BoE comento la necesidad de empezar a endurecer las condiciones monetarias.

Durante el dltimo trimestre los mercados chinos se han visto afectados por dos noticias inesperadas.Por un lado, el
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gobierno chino ha intervenido en empresas de algunos de los sectores ligados a la nueva economia (internet, comercio
electrénico y nuevos medios de pago), poniendo limitaciones a algunas de sus actividades y obligando a las compafiias a
abrir sus negocios a la competencia.

Las autoridades chinas alegan que el objetivo de esta nueva politica es conseguir un crecimiento econémico mas
equilibrado, donde la riqueza se reparta de manera méas equitativa. Otra lectura es que el gobierno chino se ha cansado de
las impertinencias de algunos empresarios que, habiendo acumulado grandes fortunas, empezaban a actuar por libre en
un pais que no acepta a los disidentes.

El caso mas visible de lo segundo es quizas el de Jack Ma, fundador del gigante de internet Alibaba, que cometi6 la
imprudencia de criticar al gobierno chino tras la frustrada salida a bolsa de Ant Financial.

No es la primera vez que China interviene en sus empresas, pero quizas esta haya sido la que mas trascendencia global
ha tenido, en parte porque las autoridades de EE.UU. han aprovechado para imponer restricciones a la inversion en
compaiiias chinas por parte de ciudadanos americanos. Y por otro lado, China se esta enfrentando a la posible quiebra de
Evergrande, uno de los mayores promotores inmobiliarios del pais. Esta compafiia, que llegé a valer 50.000 millones de
dolares en bolsa, ha perdido un 90% de su capitalizacion bursétil y el mercado tiene dudas razonables sobre si sera capaz
de devolver los 300.000 millones de délares en deudas que acumula en sus filiales. Aunque la noticia de Evergrande es
relativamente inesperada (prueba de ello es que sus bonos cotizaban a la par a principios de junio y ahora cotizan al
27%), la acumulacion de riesgos en el sector inmobiliario chino no debe sorprender a nadie. De hecho, el propio gobierno
chino lleva afios tratando de contener la especulacion en un sector que supone el 15% del PIB del pais. Por ello y por la
propia capacidad financiera del gobierno chino que, como gran pais exportador, tiene importantes reservas de capital (3,2
trillones de dolares, segun el Banco de China), no parece que la crisis de Evergrande vaya a tener relevancia a nivel
global. Ciertamente, la comparativa con la crisis desatada por la quiebra de Lehman parece muy exagerada.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Durante el trimestre entre las decisiones mas importantes destacan la venta definitiva de la posicion en oro a cambio de
materias primas, cambios en la exposicion del délar aprovechando la volatilidad existente. En renta variable se continda
gestionando la delta de las opciones de Euro Stoxx 50 y se mantiene el nivel de inversion cercano a la neutralidad aunque
con subidas y bajadas tacticas. Reduciendo ligeramente la parte europea para aumentar la japonesa y la china (sin subir
el peso total en emergentes). En renta fija se mantiene el posicionamiento del dltimo trimestre (largos de inflacién, poca
duracion y prudentes en crédito). Pero se han reducido la exposicién a inflacion y se han realizado algunas estrategias de
duracion, aprovechando las variaciones en la pendiente de las curvas de deuda gubernamental.

c) indice de referencia.

El FIL invertira practicamente el 100% de la exposicion total en acciones Clase D del RAIF, fondo reservado de inversion
alternativa luxemburgués, no supervisado por la CNMV ni por la Commission de Surveillance du Secteur Financier
(autoridad luxemburguesa equivalente, CSSF), y cuyo folleto no esta verificado por ninguna autoridad. El RAIF buscara
rendimientos ajustados al riesgo mediante la concesién de financiacién y, en su caso, minoritariamente mediante la
inversion directa en compafiias que facturen aproximadamente entre 25 y 200 millones con sede social o centro de
direccién efectiva en Espafia principalmente, si bien el RAIF podréa invertir hasta el 30% en compafiias de la UE no
domiciliadas en Espafa. Al menos, el 70% del patrimonio del RAIF se invertira en compafiias cuya actividad sea
principalmente internacional. No invertira en el sector inmobiliario ni en el financiero.

La cartera en el momento actual no tiene ningdn producto estructurado.
d) Evolucién del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.

En el periodo a que se refiere el informe, el patrimonio de la IIC ha aumentado en un 1.84% el nimero de accionistas no
ha variado y la rentabilidad de la IIC ha sido de un 2.01%.
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La cartera de la IIC muestra un VAR a dos semanas con un 95% de confianza del 2.28%.
El detalle de los gastos que soporta la IIC en el periodo es el siguiente:

Comision de gestion:
Clase A: 0.18%

Clase B: 0.11%

Clase C: 0.06%
Comision de Depositaria:
Clase A: 0.02%
Clase B: 0.02%
Clase C: 0.02%
Gatos indirectos:
Clase A: 0.20%

Clase B: 0.20%
Clase C: 0.20%
Total Ratio Gastos:
Clase A: 0.40%
Clase B: 0.33%
Clase C: 0.28%
Rentabilidad de la IIC:
Clase A: 1.80%

Clase B: 1.87%
Clase C: 1.93%
Rentabilidad bruta del periodo:
Clase A: 2.20%

Clase B: 2.20%
Clase C: 2.21%

e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.
NO APLICA

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

NO APLICA

b) Operativa de préstamo de valores.

NO APLICA

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

No existen al cierre del trimestre posiciones de futuros ni opciones.
d) Otra informacion sobre inversiones.

La tesoreria de la Sociedad esta invertida al MIBOR mensual menos 1 punto. La Sociedad se valora de acuerdo con los
criterios recogidos en la circular 3/2008 de 11 de septiembre de la CNMV.

12




3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
NO APLICA

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

NO APLICA

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En relacion al derecho de voto y ejercicios de los mismos, la IIC no ha realizado ninguna operacién con estas
caracteristicas.

Alantra Wealth Management Gestién, SGIIC, S.A. cuenta con una politica escrita en relacion al ejercicio de los derechos
de voto de las IIC que gestiona. Dicha politica establece que Alantra Wealth Management Gestion, SGIIC, S.A. ejercera,
en todo caso, los derechos de asistencia y voto en las juntas generales de accionistas de las sociedades espafiolas en las
que las IIC gestionadas, de manera individual o conjuntamente, mantengan una participacién superior al 1% del capital
social de la compaiiia, y dicha participacién tenga una antigiiedad superior a un afio. En caso de que las IIC gestionadas
no cuenten con la referida participacion, la politica de Alantra Wealth Management Gestion, SGIIC, S.A. es delegar el voto
en el depositario de la lIC.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

NO APLICA

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

NO APLICA

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

NO APLICA

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

NO APLICA

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Creemos que los tipos de interés van a seguir bajos durante mucho tiempo, porque la montafia de deuda publica que
hemos acumulado en los Ultimos afios es incompatible con tipos de interés mucho mas altos que los actuales. Sin
embargo, no podemos descartar que una subida persistente de la inflaciéon obligue a los bancos centrales a endurecer su
politica monetaria de manera repentina para evitar perder su credibilidad. De hecho, esto es lo que ya esta ocurriendo en
paises de América Latina, como Chile, México o Brasil, donde los bancos centrales no gozan del mismo nivel de
credibilidad que la FED o el ECB y ya estan subiendo tipos para evitar una espiral inflacionista. Un contexto de crecimiento
econdmico con una inflacién contenida y tipos de interés bajos (tipos de interés reales negativos), como el actual, es muy
benigno para los activos de riesgo. Sin embargo, un cambio brusco en la politica monetaria forzado por un fuerte repunte

de la inflacion podria aumentar el riesgo de una situacion de estanflacion (estancamiento con inflacion). Y ese es un
contexto muy negativo para los mercados, en general, porque tradicionalmente lleva aparejados mayores tipos de interés
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en un entorno de menores beneficios empresariales.

La valoracion de las bolsas, como la de cualquier otro activo, depende, por un lado, de los beneficios esperados y, por
otro, de la rentabilidad exigida (o el mdultiplo, segun se vea). Dado que los multiplos suelen fluctuar dentro de un rango
relativamente estable, a largo plazo, la variable mas importante es la evolucién de los beneficios, que histéricamente ha
sido positiva, acompafiando al crecimiento econémico.

Pese a la fuerte caida de actividad en 2020, la rapida y decidida actuacién de bancos centrales y gobiernos en materia de
politica econémica y el éxito en el desarrollo de las vacunas han propiciado una fuerte recuperacion de la economia. De
esta forma, los beneficios por accién del S&amp;P 500, el principal indicador de la bolsa americana, en 2021 apuntan a
gue seran un 24% superiores a los obtenidos en 2019.

Dado que la subida de la bolsa ha superado al crecimiento de beneficios, la ratio entre precios y ganancias (PER) ha
aumentado, pasando de 20 veces a finales de 2019 a 22 veces ahora. Esto se debe por un lado a las buenas perspectivas
econdmicas para los préximos meses. Y por otro lado también influye el nivel de los tipos de interés. El bono americano a
10 afios, que a final de 2019 ofrecia una rentabilidad del 1,91% (a la inversa, un PER de 52 veces), cotiza ahora al 1,50%
(un PER de 66).

Con una economia que ya ha recuperado la senda del crecimiento y con unos datos de inflacién que no veiamos desde
hace décadas, podriamos ver el momento de que los bancos centrales empiecen a cerrar el grifo de la liquidez y de que
los gobiernos empiecen a recortar el gasto publico para estabilizar sus balances. Pero todas las indicaciones que nos
estan dando los propios Bancos Centrales apuntan a que la retirada de estimulos va a ser muy gradual.

10. Informacién sobre la politica de remuneracion

No aplicable

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