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INFORME BE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Alteralia Debt Fund, Fondo de Inversidn Libre (en adejante, el Fondo), por encargo dei Consejo de
Administracién de Alantra Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. -
Socledad Unipersonal- (anteriormente denominada Nrasl Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, $.A. -Sociedad Unipersonai-) - en adelante, la Sociedad Gestora -

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2016, la
cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y fa memoria correspondientes ai ejercicio
terminado en dicha fecha,

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora en relacidn con las cuentas anuales del Fondo

Los administradores de fa Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular ias cuentas anuaies del Fondo
adjuntas, de forma gue expresen la imagen fiet def patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados del Fondo,
de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en
la Nota 2 de la memaria adjunta, y del control interno que consideren necesaric para permitic la preparacion de
cuentas anuales del Fondo libres de incorreccidn material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuales del Fondo adjuntas basada en nuestra
auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la auditoria de
cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos ios requerimientos de ética, asi como que
planifiauemos y ejecutemos la auditoria con el fin de cbtener una sequridad razonable de que las cuentas anuales del
Fondo estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere ia aplicacidn de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre fos impartes y ia
informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor,
incluida ia valoracién de los riesgos de incorreccidén material en las cuentas anuales, debida & fraude o error. Al
efectuar dichas valoraciones del riesga, el auditor tiene en cuenta el control interno refevante para la formulacion por
parte de los administraderes de la Sociedad Gestora de las cuentas anuales dei Fondo, con el fin de disefiar los
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con ia finalidad de expresar
una opinidn sobre la eficacia de dicho control interno. Una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacion
de las politicas contables aplicadas y de la razenabilidad de fas estimaciones contables realizadas por la direccién, asi
come la evaluacion de la presentacion de {as cuentas anuales tomadas en sy conjunto.

Consideramos que fa evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficierte y adecuada para
nuestra opinién de auditoria,

Opinién

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todoes los aspectos significativos, la imagen fiel del
patrimonio y de fa situacién financiera del Fondo a 31 de diclembre de 2016, asi como de sus resultados
correspondlentes al ejercicio anuat terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacidn
financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestidn adjunto def ejercicio 2016 contiene las explicaciones gue los administradores de ia Sociedad
Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucién de sus negocios v sobre otros asuntos ¥ no
forma parte integrante de {as cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado
informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales det ejercicio 2016. Nuestro trabajo como auditores se
limita a la verificacion del infférme de gestién con el alcance mencicnado en este mismo parrafo y no incluye la revisién
ion di e la obtenida a partir de los registros contabtes del Fondo., .
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GLASE 8-

ALTERALIA DEBT FUND, FONDO DE INVERSION LIBRE

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 y 2015

ON0492241

{Euros)
ACTIVO 31/42/2016 31122015 ) PATRIMONIO Y PASIVO 3t12/2016 31-12-2015 (9
PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACTIVO NO CORRIENTE . - ACCIONISTAS 13.061.740,50 | 4.767.730,12
- . . Fondos reembolsabies atribuidos a participes
Inmovilizado intangible } . o accionistas 13.061.740,50 | 4.767.730 12
inmovilizado material - - Capital - -
Bienes inmuebles de usc propio - - Parficipes 12,525 365,67 4.809.400,00
Mobifiario y enseres - - Prima de emisién - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE 13.088.227,36 4.784.004,15 | (Acciones propias) - -
Deudores - - Resultados de ejercicios anteriores - -
Cartera de inversiones financieras 11.550.786,45 4.740.373.00 | Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior - - Resultado del gjercicio 536.374,83 {41.669,88)

Valores representatives de deuda - - {Dividendo & cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio } . :::f;;:l f;zru‘;z”;ﬁg’;:e valor en inmovilizado _ R

Instituciones de Inversicn Colectiva - - Otro patrimonio atribuido - -

DeposHos en EECC -

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -

Qtros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 11.550.786,45 4.740.373,00 | Deudas a large plazo - -

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

Instrumentos de patrimenio - -

Instituciones de Inversion Colectiva 11.550.786,45 4.740.373,00 { PASIVO CORRIENTE 26.486,86 16.274,03

Depésitos en EECC - - Provisiones a corto plazo B -

Derivados - - Deudas a corto plazo - -

Otros - - Acreedores 26.486.86 16.274,03
Intereses de la cartera de inversién . - Pasives financieros - -
Inversiones moresas, dudosas o en litigio - - Berivados - -

Periodificaciones - - Persiedificacicnes - -
Tesoreria 1.537.445,91 43.631,15

TOTAL ACTIVOD 13.088.227,36 4.784.004,15 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVD 13.088.227,38 4,784.004,15
CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Compromisos por operaciones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE QRDEN
Valores cedidos en préstamo por la liC
Valores aporiados como garantia por la HC
Vatores recibidos en garantfa porfa G
Capitai nominal no suscrito ni en circulacion
{SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

9.684.164,45

12.190,600.60

10.780.706,30

12.542.500,00

10.780.706,30

12.542.500,00

{*) Se presenta dnica y exclusivamente a efectos comparativos

Las Notas 1 a @ descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 20186,



ONO492242

CLASE 8:

ALTERALIA DEBT FUND, FONDO DE INVERSION LIBRE

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 y 2015

{Euros}
2016 2015 ¢

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

Comisiones retrocedidas ala liC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion (46.915,89) (24.512,88)
Comisién de gestidn (14.252,93} (4.191,81)
Comisién depositario {7.307,78) {479,85)
Ingresoigasto por compensacion compartimento - -

Otros (25.355,18) (19.841,22}
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION 24.730,22 (24.512,88)
Ingresos financieros 488.004,95 -

Gastos financieros {6.518,31) -

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 35.154,98 {17.157,00}
Por operaciones de la cartera interior “ -

Por operaciones de la cartera exterior 35.154,98 {17.157.00)

Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio B -
Ceterioro y resultado por enajenaciones de insttumentos financieros - =

Deterioros B -

Resultados por operaciones de la carfera intetior - -

Resultados por operaciones de ia cartera exterior - -

Resultados por operaciones con darivados - -

Otros - -
RESULTADO FINANCIERO 516.641,62 (17.157,00)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 541.371,84 (41.669,88)
Impuesto sobre beneficios {4.997,01) -
RESULTADO DEL EJERCICIQ 536.374,83 {41.669,88) |

(*} Se presenta Unica y exclusivamente a efectos comparativos

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 20186.



CLASE 8/

ALTERALIA DEBT FUND, FONDO DE INVERSION LIBRE

ON0432243

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios terminados el 31 de

diciembre de 2016 y 2015

A)  Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios terminados el 31 de

diciembre de 2016 y 2015;
Euros
2016 2015 ()
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 536.374,83 | (41.669,88)
Total ingresos y gastos imputados directamente en ef patrimonio atribuide a participes o accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - .
Total de ingresos y gastos reconocidos 536.374,83 | (41.660,88)

{*) Se presenta (inica y exclusivamente a efectos comparativos
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GLASE 8

Alteralia Debt Fund, Fondo de Inversion Libre

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

Resefia del Fondo

Alteralia Debt Fund, Fondo de Inversion Libre (en adelante, el Fondo) se constituyo el 5 de junio de 2015, El Fondo
se encuentra sujeto a lo dispueste en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de inversién Colectiva,
considerando las dltimas modificaciones introducidas por fa Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo
dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por ef que se reglamenta dicha ley, y sus posteriores
modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, en
fa Orden EHA 1.199/20086, de 25 de abril, en la Circular 172008, de 3 de mayo, reguladora de Instituciones de
Inversion Colectiva de inversion Libre y en la restante normativa aplicable, en tanto no se opongan a lo mencionado
en fa ley de Instituciones de Inversién Colectiva.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimerc 55 en la categoria de no armonizado conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del Real
Decreto 1.082/2012.

Et objeto social del Fondo es fa captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionatlos & invertirlos
en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento det inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, actives, provisiones o contingencias de naturaleza medicambientat que pudieran
ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo
no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacion de
cuestiones medicambientales.

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

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del publico en el registro correspondiente de ta Comisién Nacional del Mercado de Valores. El patrimonio del
Fondo se encuentra formalizado en tres clases de participaciones A, B y C cuya inversion minima inicial asciende
a 100 miles de euros en todas ellas (excepto a participes definidos como clientes profesionates a los efectos de
la Ley de Mercado de Valores) y el compromiso de inversion inicial minimo asciende a 250, 3.000 y 6.000 miles
de euros, respectivamente. Tal y como establece su Folleto, el Fondo invierte el 100% de su exposicion fotal en
la Ctase C del Compartimento | de Alteralia S.C.A, SICAR (en adelante, el Compartimente o la SICAR). La gestion
de los actives del Compartimento corresponde a Alteralia Management, S.AR.L, entidad supervisada por ta
“Comission de Surveillance du Secteur Financier” (CSSF), la cual a su vez delega ciertas funciones de gestién y
administracion en A&G Luxembourg AM, S.A. Asli, el obietivo de inversion det Compartimento es proporcionar
rendimientos atractivos ajustades al riesgo mediante la inversion directa o mediante financiacién en compafias
de cualquier sector (excepto inmobiliario y financierc) que facturan aproximadamente entre 25 y 200 millones de
eurus, con actividad internacional, al menos tres afios de existencia, y con sede social o actividad principal en
Espafia, si bien las inversiones podran realizarse también en filiales extranjeras de dichas compafiias. En general,
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CLASE 8-

el Compartimento invertird mayoritariamente en deuda senior {incluyendo Ja concesidn de préstamos pero no
inversion en préstamos), combinada con deuda subordinada, inversiones minoritarias en el capital de las
compaiiias o en instrumentos similares, excluyendo de esta forma las inversiones en mercados secundarios ¥ en
bonios cotizados. Ef rango de inversion por entidad participada sera aproximadamente de entre 5y 20 millones de
euros (en funcion del tamafio final del Compartimento), no invirtiendo mas del 15% de los compromisos de
inversion agregados en una Gnica compaiiia (pudiendo llegar al 20% en determinadas circunstancias) y no mas
del 125% de los compromisos de inversion agregados en el conjunto de las compafiias de su cartera.

Segdn se indica en la Nota 7, la gestion y administracién del Fondo estan encomendadas a Alantra Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U. (anteriormente denominada
Nmast Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U.), entidad
perteneciente ai Grupo Alantra (anteriormente denominado Grupo N+1 ).

La entidad Bancoval, S.A. (antericrmente denominada RBC investor Services Espafia, S.A.U)} perteneciente ahora
a Banco Inversis (Grupo March), es la entidad depositaria del Fondo (véanse Notas 4 y 7).

Los participes suscribiran un compromiso de inversién por el que se obligan a realizar sus aportaciones y satisfacer
tas comisiones y gastos. El conjunto de estos compromisos de inversién constituye el patrimonio total
comprometido dei Fondo (véase Nota 6). A su vez, el Fondo asumira frente al Compartimento un Compromiso de
Inversién equivalente al Patrimonio Total Comprometido del Fondo. La sociedad matriz de la Gestora aporto el
patrimonio inicial del Fondo a los efectos de su constitucién e inscripcion en la Comision Nacional del Mercado de
Valores, si bien procedid a su reembolse una vez realizados los primeros desembolsos de los compromisos de
inversion. Una vez inscrito el Fondo en la Comision Nacional del Mercado de Valores, se abridé un periodo inicial
de colocacion de 9 meses, contado desde el primer desembolso de los compromisos de inversion ya suscritos
{Primer Cierre}, que tuvo lugar el 14 de julio de 2015, Durante dicho periodo inicial de colocacién, se han podido
obtener nuevos compromisos de inversion (de inversores nuevos o existentes). La finalizacion de este periodo
(Cierre final), ha sido comunicada mediante hecho relevante a la Comisién Nacional del Mercado de Valores el 22
de octubre de 2016. Durante el periodo de inversion (desde el Primer Cierre hasta el tercer aniversario del Cierre
Final, ampliable por un afio o més si asi lo extiende el Compartimento), los participes del Fondo realizaran ios
desembolsos de sus respectivos compromisos de inversion a solicitud de la Sociedad Gestora. Tras el periodo de
inversion, se iniciara el proceso de desinversion (Periodo de Desinversion), durante el cual, y en un plazo de entre
5y 7 afios, se haran las distribuciones a los participes procedenies de la desinversién total o parcial del Fondo en
el Compartimento.

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

Los resultados procedentes de ganancias derivadas de ta venta o percepcion de intereses de las inversiones que
reciba el Compartimento podran ser reinvertidos o distribuidos mediante e pagoe de dividendos o reembolsos
obligatorios. Los importes percibidos por el Fondo como consecuencia de tales distribuciones no serén reinvertidos
por éste, sino que serdn a su vez distribuidos entre sus participes mediante reembolsos obligaterios, del mismo
modo para todas las clases.

Bases de presentacidn de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con et
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en la
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CLASE 8

Circular 3/2008, de 11 de sepliembre, de la Comisién Nacional del Mercade de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva, que
constituye el desarrollo y adaptacién, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el Cédigo
de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabitidad y nommativa legal especifica que le
resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera det Fondo
al 31 de diciembre de 2016 y de los resultados de sus operaciones que se han generade durante el gjercicio
terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por ef Consejo de Administracion de la mencionada sociedad gestora
{véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprebadas sin cambios.

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuaies se han seguido jos principios contables v normas de valoracién
descritos en la Nota 3. No existe ningtin principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacién.

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

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su Sociedad Gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros {en particular, de la inversién en el
Compartimento) y de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos, A pesar de que estas
estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion disponible al cierre del ejercicio 2016, es
posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (af alza 0 a la baja)
en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa
contable en vigor.

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

Comparacion de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2015 se presenta dnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente ai ejercicio 2016,

Adicionalmente, el Fondo se constituyé el 5 de junio de 2015, por lo que la cuenta de pérdidas y ganancias
correspondiente af efercicio terminado el 31 de diciembre de 2015 no refleja un afio completo de actividad.

Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del bafance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en g
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados casos,
se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.
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e} Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2016 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en ef ejercicio 2015,

R Correccion de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del gjercicio 2015.

3. Normas de reqgistro vy valoracion

Enta elaboracién de las cuentas anuales det Fondo correspondientes a los ejercicios 2016 y 2015 se han aplicado
fos siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracién
I. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
bajance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de credito,
0 en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucién financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efective recibico por et Fondo en concepto de garantias aportadas,

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los sigulentes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién como
“Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

» Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para su
emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
contractuaimente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera gue sea el
sujeto emisor.

* Instrumentos de patrimonio; instrumentos financieros emitidos por otras enfidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

» Instituciones de Inversitn Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

o Depositos en entidades de crédito (EECC): depositos que el Fondo mantiene en antidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

» Derivados: incluye, entre ofros, el valor razonable de los contrates de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que ef Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.
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» Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
regutadas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

* Intereses en ia cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacién de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

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

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

ii, Clasificacion de los pasivos financieros

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

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

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

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a efectos
de su valoracién como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en perdidas y ganancias”, tales
como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”.

Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los activos finanicieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar’, y los activos clasificados
en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” {que salvo evidencia en contrario
sera el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion.
Posteriormente, los activos se valoran por su coste amartizado, contabilizandose los intereses devengados en
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el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significativo, aqueitas partidas
cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afic se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde fa dltima liquidacién se registran en el epigrafe “Carlera de inversiones
financieras - Intereses de ia cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se valoran
por su valor razonable, sin deducir ios costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias {véase
apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacion def valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

~ Instrumentos de patrimonic cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 &l cambio medio ponderado
si no existiera precio oficiat de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de negociacion.

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

- Valores representativos de deuda cotizados; su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disporible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
fransaccion. En este caso, se reflejaran Jas nuevas condiciones utitizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modslos de descuento de flujos y valoracion de opciones, en
SU ¢aso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado {en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de fa inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima ¢ margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

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

- Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de actives: su valor razonable se calcuta,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de fa inversion a los tipes de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cahcelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.
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- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital riesgo: su valor
razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo valor liquidativo
dispenible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilaterat de
negociacion, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para
las inversiones en IIC de inversién libre, IIC de HC de inversion libre e NG extranjeras similares, segdn los
articulos 73 y 74 del RD 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados. En particular, el
valor fiquidativo utilizado del Compartimento | de Alteralia S.C.A, SICAR, a efectos de estas cuentas anuales,
es el correspandiente al 30 de septiembre de 2016, (ltimo disponible en el momento de publicacion del valor
tiquidativo de! Fondo, que ascendia a 100,70 euros por accion. El valor liquidativo del Compartimento
correspondiente al 31 de diciembre de 2016 ascendia a 100,34 euros por accion, que no difiere de forma
significativa del valor correspondiente al 30 de septiembre

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacidon de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a fo estipulado en fa Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de Ia
Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

fi. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario seré el precic de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amertizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante,
si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera
pagar en un plazo inferior a un afo se valoran a su valor nominal.

Los pasives financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambics en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario seré el precio de fa transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion
en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la
cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atenderd, en su caso,
at valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o restitucion de
los activos adguiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se fransfieren;

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros - caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual} o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra ~, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre Ia
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cuaiguier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
ta ganancia o pérdida surgida at dar de baja dicho activo,
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Se daran de baja los activos en los gue concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversidn con cargo a la cuenta de pérdidas Y ganancias.

2. Sise retienen sustancialmente ios riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso de
las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta méas un
interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de devolver
los mismos o similares activos u otros casos analogos -, el active financiero transferido no se dara de baja
del balance y se continuaréa valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la transferencia. Por
el contrario, se reconocera contablemente un pasiva financiero asociado, por un importe igual al de la
contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste ameoriizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en ef marco de un acuerdo de garantia financiera,
a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los activos en
garantfa, en cuyo caso se daran de baja. Ef valor de los activos prestados o cedidos en garantfa se
reconoceran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por la lIC” o "Valores aportados
como garantia por la liC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.,

3. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja det balance cuando se han extinguido
los fiujos de efectivo que generan ¢ cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando
se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

Contabilizacion de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan e dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras” interior o exterior, segn corresponda, del activo del balance, segun su naturaieza y el resultado
de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros - Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterion)” de la cuenta de pérdidas ¥
ganancias,

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacion de fa operacién, aunque se desconozca et nimero de participaciones o acciones
a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de
la fecha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Detidores” del balance.

fi. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
memento del cierre de ta posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromiscs por operaciones
largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados’ de las cuentas de orden, segin su
naturaleza y por ef importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros ~ Por operaciones
con derivados’, dependiendo de si los cambios de valor se han fiquidado o no en el ejercicio, se registran las
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diferencias que resuitan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia de
les cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la cuenta
de pérdidas y ganancias, sin gue dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre el resultado
del Fondo al 31 de diciembre de 20186. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados®
de la cartera interior 0 exterior y del activo o dal pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su
liquidacion, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya contrapartida se registra, en
su caso, en fos epigrafes "Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, seglin su saldo
dei balance, hasta |a fecha de liquidacion.

ii. Adquisicion femporal de activos

Cuandoe existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran en
el epigrafe “Valores representativos de deuda” de ia cartera interior o exterior del balance, independientemente
de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros~ Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

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

Cuando existen cperaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de su
contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segtin su naturaleza y por ef importe nominat compremetido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor razonable
en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo {0 pasivo) del balance, en la fecha de
ejecucion de la operacion,

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiende de la realizacion o no dela liquidacion de ta operacion, se registran las diferencias
que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La contrapartida de
estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del active o del pasivo,
seglin su saldo, del balance, hasta ia fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el confrato de futuros presente una fiquidacidn diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en fa cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
— Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan por
diferencias.
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v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aporados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de astos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la HC” de las cuentas de orden. En caso de venta de
los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su obligacion de
devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el eplgrafe “Tesoreria” del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liguidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente gjercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en el
epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversidn” dei balance.

Instrumentos de patrimonio propio

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

Las participaciones del Fondo se valoran semanalmente (el Gltimo dia habil de cada semana). El valor
liquidativo aplicable a los desembolsos de los respectivos compromisos de inversion (véase Nota 1), serd el
primero que se calcule con posterioridad a ia solicitud de la operacidn. El Compartimento no permite realizar
reembolsos. Los participes del Fondo no podran solicitar ni el reembolso anticipado de las participaciones ni
el traspaso de las mismas, durante un periodo de 8 afios y 9 meses, prorrogable a 11 afios y 3 meses desde
el Primer Cierre. No se entenderan como reembolscs las fransmisiones que provoquen cambios de titularidad.
Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 612008, de 26 de
noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes correspondientes a dichas
suscripciones y reemboisos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe “Pafrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas ~ Participes” del balance.

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

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se reconocen,
en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacién del método del tipo de interés
efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en litigio, que se
registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de |a cartera de
activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de
inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su €aso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en gue nace el derecho a
percibirtos por el Fondo.
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ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacién a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de fa cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente soportadas,
de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas a la IIC”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestién, de depésito asi como ofros gastos de gestion necesarios para el desenvolvimiento
del Fondo se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion’ de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

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

fii. Variacién del valor razonable en instrumenios financieros

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

iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
Impuesto sobre beneficios

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

El impuesto corriente se corrasponde con [a cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
fiquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar [as pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones Y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con &l reconocimiento yla
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, gue surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.
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En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
[ugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ninglin caso y solo se reconoceran medianie ta
compensacion det gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales que
pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar’ de las cuentas
de orden del Fondo.

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

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando [os tipos
de cambio de contado de fa fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado ef mas
representativo def mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Ultimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarlas que son tesoreria, débitos y créditos, por su
importe neto, en el epigrafe "Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de
partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos financieros,
las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion
(véase Nota 3.q.iii).

Operaciones vinculadas

La Sociedad Gestora realiza por cuenta de! Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de fa Ley 35/2003 v los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la Sociedad Gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por las sociedades gestoras
0 en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la Sociedad
Gestora deberd disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de gue las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusive del Fondo y a precios 0 en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segin lo establecido en 1a normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comision
Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones vinculadas
realizadas, fundamentalmente, comisiones por fiquidacion e intermediacién, comisiones retrocedidas con
origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la
Sociedad Gestora del Fondo, el importe de los depositos y adquisiciones temporales de activos mantenidos
con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o
asegurados por el Grupo de la Sociedad Gastora.

Cartera de inversiones financieras

Durante el ejercicio 2018, ef Fondo ha recibido dividendos procedentes del compartimento por importe de 400
miles de euros registrados en el epigrafe “Ingresos Financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias (en el
ejercicio 2015, el Fondo no recibié ningdn dividendo). Ei importe restante de este epigrafe corresponde al pago
de las comisiones de suscripcion aplicadas por la SICAR sobre las suscripciones posteriores al primer cierre.
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Ei detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2018, que corresponde integramente a
participaciones de la Clase C del Compartimento [ de Alteralia 8.C.A., SICAR, se incluye como Ansxo, el cual

forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2016, Alteralia $.C.A, SICAR {en adelante, la SICAR) mantenia tinicamente préstamos en

cartera. A continuacion se detalla informacion sobre dichos préstamos:

Importe Importe
Entidad | Divisa maximo dispuesto Vencimiento
(Euros) (Euros)
Arteche | Euro 14.000.000,00 10.500.000,00 | 11 de diciembre de 2020
Labiana | Euro 7.000.000,00 4.000.000,00 15 de diciembre de 2022
Indiba Euro 12.,000.000,00 8.000.000,00 ) 30 de noviembre de 2022
CTL-TH | Euro 19.000.000,00 15.500.000,60 | 20 de enero de 2023
Trison Euro 14.500.000,00 14.500.000,00 | 22 de abril de 2023
Kiwoko | Furo 25.000.000,00 15.000.000,00 | 15 de julio de 2024
Total Euro 91.500.000,00 67.500.000,00 -

Arteche Lantegi Elkartea, S.A.

Arteche Lantegl Elkartea, S.A. (en adelante, Arteche}, con domicilio social en Mungia {Bizkaia) y constituida el 2
de juiio de 1997, se dedica a la promocion o fomento de empresas mediante fa participacion temporal en su
actividad, ast como a la suscripcién, adquisicion, tenencia, disfrute y enajenacion de valores mobiliarios y la
recepcion y concesién de financiacion a todo tipo de entidades.

Con el fin de satisfacer determinados pagos aplazados, asi como para acometer la optimizacién de sus
necesidades de CAPEX (altas, bajas y traspasos en el valor de coste del inmovilizado intangible, inmovilizado
material, inversiones inmobiliarias, inversiones en empresas asociadas a largo plazo e inversiones financieras a
fargo plazo) y tesoreria, al 11 de diciembre de 2015, la SICAR y Arteche suscribieron un contrato de financiacién
por importe maximo de hasta 14.000.000,00 euros, de los que Onicamente fueron dispuestos 10.500.000,00 euros,
con vencimiento 11 de diciembre de 2020. En dicha fecha, Arteche debera haber efectuado el pago de |a totalidad
de las cantidades adeudadas por cualquier concepto en virtud de los tramos def contrato (incluyendo intereses,
comisiones y demas gastos devengados). El principal del préstamo devenga diariamente un interés ordinario del
EURIBOR para depdsitos en euros a tres meses mas el margen, el cual desde la fecha de la firma del contrato
hasta el 11 de junio de 2017 se sitda en un 7,25% anual y desde &l 12 de junio de 2017 hasta la fecha de
vencimiento en un 7,50% anual. Los intereses se satisfacen trimestralmente a excepcion del primer periode de
interés, el cual se satisfizo el 31 de marzo de 2016.

Al 31 de diciembre de 2018, Arteche tenia un saldo deudor con |a SICAR por un importe de 10.500.000,00 suros
{hasta el 30 de junic de 2016 podia dispener de! resto del importe). Finalmente, a dicha fecha, Arteche no dispuso
def mencionado importe adicional).

Labiana Life Sciences, S.A.U y Labiana Pharmaceuticals, S.L.U

Labiana Pharmaceuticals, $.L.U, entidad con domicilio social en Corbera de Llobregat (Barcelona) y Labiana Life
Sciences, S.A.U, entidad con domicilio social en Les Fonts de Tarrasa {(Barcelona) -~ en adelante, las Sociedades
Financiadas —se dedican al desarrollo, fabricacién y comercializacién de productos para el mercado veterinatio y
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para el mercado farmacéutico. Seven Pharma, BV ostenta el 100% del capital de Labiana Life Sciences, S.A.U, Ia
cual a su vez ostenta el 100% del capital social de Labiana Pharmaceuticals, S.L.U.

Con objeto de atender necesidades de fondo de maniobra, refinanciar la deuda financiera, atender a necesidades
de inversiones en activos tangibles e intangibles, financiar posibles ajustes de personal y financiar los gastos
derivados de la propia operacion, al 15 de diciembre de 2015 la SICAR y las Saciedades Financiadas han suscrito
un contrato de préstamo por un importe méximo de hasta 7.000.000,00 euros, entre ambas Sociedades. La fecha
de vencimiento del mencionado préstamo es el 15 de diciembre de 2022, fecha en la que las Sociedades
Financiadas deberén haber pagado a la SICAR todas las cantidades gue se adeuden por principal, comisiones,
intereses o cualquier otro concepto, respecto de cada uno de los tramos del contrato. Ef principal del préstamo
devenga diariamente un interés ordinario del EURIBOR para deposiios en eurcs a tres meses mas el margen, el
cual desde la fecha de la firma del contrato hasta el 15 de diciembre de 2017 se sitGa en un 7,75% anual y desde
el 16 de diciembre de 2017 hasta la fecha de vencimiento en un 7,50% anual. Los intereses se satisfacen
trimestralmente, a excepcion del primer periodo de interés e cual se satisfara el 31 de marzo de 2016.

Al 28 de junio de 2016, Labiana repagé anticipadamente 3.000.000 de euros incurriendo en una comisién de
cancelacion anticipada del 3.0%. Al 31 de diciembre 2016 el saldo deudor con la SICAR era de a 4.000.000,00
euros.

Indiba, S.A.

Indiba, S.A. (en adelante, {ndiba), con domicilic social en Sant Quirze de Vallés {Barcelona) y constituida el 28 de
diciembre de 1982, se dedica al disefio, fabricacién y venta de equipamiento para tratamiento de fisioterapia,
medicina estética y estética.

A fin de financiar, entre otros, ciertas inversiones en CAPEX {inversiones realizadas en ia adquisicién o
mantenimiento de activos productivos) y OPEX (gastos operativos), refinanciar deuda y adquirir en autocartera
hasta un 9,01% del capital social de la Sociedad Financiada, al 30 de noviembre de 2015, Indiba y la SICAR
suscribieron un contrato de préstamo por un importe maximo de 12.000.000,00 euros, con vencimiento 30 de
noviembre de 2022, obligandose Indiba a reembolsar las cantidades debidas en concepto de principal y a pagar
los intereses, comisiones, impuestos y gastos devengados a dicha fecha en funcién de los tramos establecidos
en el contrato. El principal del préstamo devenga diariamente un interés ordinario del EURIBOR para depdsitos
en euros a tres meses mas el margen, el cual se sitia en un 7,5% anual. Los intereses se satisfacen
trimestralmente a excepcidn del primer periode de interés el cual se satisfizo el 31 de marzo de 2016.

Al 31 de diciembre de 2016, Indiba tenia dispuesto un importe de 8.000.000,00 euros del total del mencionado
préstamo (hasta el 31 de marzo de 2016 podia disponer del resto del importe. Finalmente, a dicha fecha, indiba
no dispuso del mencionado importe adicional).

CTL-TH Packaging, S.L.

CTL-TH Packaging, S.L. (en adelante, CTL), con domicilio social en Vitoria-Gasteiz (Atava) y constituida el 17 de
octubre de 2008, se dedica a la Tabricacicn y comarcializacion de toda clase de productos transformados con
materias plasticas y metatoplastica.

Con el fin de financiar la adquisicion de las acciones de CTL USA, refinanciar parte de la deuda CTL USA, atender
necesidades de circulante de CTL USA, atender necesidades generates de CTL, y financiar los gastos derivados
de la operacion, al 20 de enero de 2016, Ja SICAR y CTL suscribieron un contrato de financiacidn por importe
maximo de hasta 19.000.000,00 euros, de los que Unicaments fueron dispuestos 15.500.000,00 euros, con
vencimiento 20 de enero de 2023. En dicha fecha, CTL debera haber efectuado el pago de [a totalidad de las
cantidades adeudadas por cualquier concepto en virtud de los tramos del contrato (incluyendo infereses,
comisiones y demas gastos devengados). El principal del préstamo devenga diariamente un interés ordinaric del
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EURIBOR para deptsitos en euros a fres meses mas ol margen, el cual se sittia en un 7,00% anual. Los intereses
se satisfacen trimestralmente a excepcién del primer periodo de interés, el cual se satisfizo ef 31 de marzo de
20186,

Al 31 de diciembre de 2016, CTL tenia un saldo deudor con la SICAR por un importe de 15.500.000,00 euros
(hasta et 20 de mayo de 2016 podia disponer de los 3.500.000,00 euros restantes, Finalmente, a dicha fecha, CTL
no dispuso del mencionado importe adicional}.

Cartera Trisén, S.1.

Esta sociedad (en adelante, Cartera Tris6n), con domicilio social en Bergondo (La Corufia) y constituida ef 1 de
febrero de 2016 y con cambio de denominacion sociat el 17 de marzo de 2016, se dedica a la compra, suscripcién,
tenencia, gestion administracion, permuta y venta de valores mobiliarios, nacionales o extranjeros por cuenta
propia y sin actividad de intermediacion, mediante la commespondiente organizacién de medios naturales y
personales. Cartera Trison tiene como accionista mayoritario a fondos de inversion gestionados por Portobello
Capital.

Con el fin de financiar la compra de International Sound & Vision Worldwide, S.1. (en adelante, Trison), a 22 de
abril de 2016, la SICAR y Cartera Trison suscribieron un contrato de financiacion por importe de 14.500.000,00
euros, con vencimiento 22 de abril de 2023. En dicha fecha, Cartera Trison deberd haber efectuado el pago de la
totalidad de las cantidades adeudadas por cualquier concepto en virtud de los framos del contrato (incluyendo
intereses, comisiones y demas gastos devengados). Ei principal del préstamo devenga diariamente un interés
ordinario det EURIBOR para depdsitos en euros a tres meses mas al margen, el cual se sitla en un 7,50% anual.
Los intereses se satisfacen trimestralmente a excepcién del primer periodo de inferés, el cual se satisfizo &l 30 de
junio de 2016.

A 31 de diciembre de 2016, Cartera Tris6n no habia realizado ringln repago anticipado y el saldo deudor con la
SICAR era de 14.500.000,00 euros.

Masquepet, S.R.L. (“Kiwoko”)

Masquepet S.R.L (en adelante, Kiwoko), con domicifio social en Pozuelo de Alarcon (Madrid) y constituida el 8 de
octubre de 2007, se dedica a la fabricacién y distribucién de productos y prestacidn de servicios relacionados con
animafes de compania. Kiwoko tiene como accionista mayoritario a fondos de inversién gestionados por TA
Associates Management LP.

A 15 de julio de 2016 la SICAR y Kiwoko suscribieron un contrato de financiacién con la finalidad de refinanciar la
deuda existente de Kiwoko, pagar gastos relacionados con la operacion, proporcionar fondos destinados a
necesidades generales corporativas, asi como proporcionar fondos destinados a financiar las inversiones en
inmovitizado necesarias para el crecimiento y expansién. El montante de la financiacion asciende hasta los
25.000.000,00 euros, de los que 10.000.000,00 euros fuercn dispuestos en la fecha de firma. La totalidad del
montante dispuesto tendra su vencimiento a 15 de julio de 2024. En dicha fecha, Kiwoko debera haber efectuado
el pago de la totalidad de las cantidades adeudadas por cualquier concepto en virtud de los framos del contrato
(incluyendo intereses, comisiones y demas gastos devengados).

En relacion a los 15.000.000,00 restantes, Kiwcko tiene la opcion de disponer de elios en un periodo de 24 meses
desde la fecha de suscripcion del acuerdo de financiacion. A 27 de octibre, Kiwoko dispuso de 5.000.000,00 euros
adicionates. '

Ei principal del préstamo devenga diariamente un interés ordinaric del EURIBOR para depdsitos en euros a tres
meses mas el margen, el cual se sitla en un 7,00% anual. Los intereses se satisfacen trimestraimente a excepcion
del primer periodo de interés, el cual finalizo el 30 de septiembre de 2016.
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A 31 de diciembre de 2016, Kiwoko no habfa realizado ninglin repago anticipado y el saldo deudor con la SICAR
era de 15.000.000,00 euros.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estén en
Bancoval, S.A, (anteriormente denominado RBC Investor Services Espafia, S.A.U.) perteneciente a Banco Inversis
(Grupo March) o en tramite de depésito en dicha entidad (véase Nota 1).

Gestién del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al establecimiento
de mecanismos necesarios para controlar el riesgo de crédito, mercado vy liquidez, asi como la exposicién a las
variaciones en los tipos de interés. En este sentido, la Circular 1/2008, de 3 de mayo, reguladora de Instituciones
de Inversidn Colectiva de Inversion Libre, asi como el folieto informativo del Fondo, establecen una serie de
requisitos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por la sociedad gestora. A continuaeion se indican
fos principales riesgos a los que se encuentra expuesto el Fondo, que son basicamente aquellos a los que se
encuentra expuestos la clase C del compartimento | de Alteralia S.C.A, SICAR (el Compartimento):

Riesgo de crédito

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

Riesgo de liquidez

Elriesgo de liquidez representa la posibilidad de que el Fondo no pueda atender los reembolsos de los participes.
La naturaleza de las operaciones realizadas por el Compartimente suelen inciuir la amortizacion del principal a
vencimiento, estando por tanto dichas operaciones sujetas a riesgo de liquidez. A este respecto, el folleto del
Fondo establece que el plazo indicative de la inversién puede no ser adecuado para inversores que prevean retirar
su dinero en un plazo de 8 afios y 9 meses prorrogable a 11 afios y 3 meses desde el Primer Cierre. De hecho, la
potitica de gestién de la liquidez incluye un periodo de lock up de hasta un maximo de 11 afios y tres meses desde
el Primer Cierre. Asimismo, la Gestora puede solicitar de los participes del Fondo la realizacion de suscripciones
de participaciones adicionales hasta el total de su compromiso de suscripcion para hacer frente a los COMmpromisos
de inversion y los gastos del Fondo. En refacion a la politica de desinversién, se ha planificado un periodo de
desinversion de hasta 7 afios, que permitira al Fondo contar con la fiquidez necesaria para realizar los reembalsos
del patrimonio invertido por los participes.

Riesgo de mercado

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

- Riesgo de tipo de interés: [a rentabilidad de los instrumentos de deuda en los que et Fondo invierte
indirectamente esta expuesta a movimientos adversos en los tipos de interés,
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- Riesgo de concentracién: las inversiones def Fondo puede concentrarse en un nimerc reducido de
companfas, lo que aumenta el riesgo de que un deterioro en una sociedad en la que se ha invertido tenga
mayor impacto en el patrimonio frente al que se asumiria con una mayor diversificacion en su cartera,

- Riesgo de falta de inversiones, que podrian afectar a los rendimientos previstos.
- Riesgo de valoracion: en los ejercicios 2016 y 2015, los préstamos que componen los activos de la SICAR
se han valorado utilizando el método de valoracion de coste amortizado. No chstante lo anterior, en las

cuentas anuales (objeto de auditorfa) de Ja SICAR, se detalla que el método de valoracion utilizado para
valorar estos activos podria ser el método de descuento de flujos de efectivo.

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

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2016, la composicion del saldo de este capilulo del balance es |a siguiente:

Euros

Cuentas en el depositario:
Bancoval, S.A. (cuentas en euros) 1.537.440,91

1.537.440,91

Los saldos positivos de las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo devengan un tipe de interés anual del
EONIA menos un punto porcentual revisable y liquidable trimestralmente, pudiéndose legar a devengar, en el
caso de que el tipo de interés resultante sea negativo, un gasto para el Fondo, que ha ascendido en el ejercicio
2016 a 3 miles de euros.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el patrimonic det Fordo estaba formalizado por clases de participaciones,
representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios un derecho de
propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 20186, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de !a siguiente manera:

Clase A Clase B Clase C

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

del Fondo al cierre del ejercicio 2.461.635,22 3.488.987,44 7.111.117,84

Valor liquidativo de la participacién 09,9224 10,0371 10,1518
N° Participaciones 248.087.85 347.609,78 700.479,83
N° Participes 20 3 2]
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Al 31 de diciembre de 2015, el célculo del valor de cada participacion se efectud de la siguiente manera:

Clase A Clase B Clase C
Patrimonio atx:xbmdo a l?artfcfpes 0 accionistas 631.877,34 825.864,08 3.309.988,70
del Fondo al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la participacion 9,5146 9,3994 9,6826
N° Participaciones 66.411,58 86.033,11 341.839,91
N° Participes 4 1 2

Al 31 de diciembre de 2016, existia una participacion significativa del 27,22% (persona fisica) del patrimonio del
Fondo. Adicicnalmente, a dicha fecha, Santatucia, S.A. mantenia una participacion significativa del 27,22% del
patrirmonio del Fondo.

Durante el ejercicio 2016 el Fondo ha solicitado suscripciones de participacicnes adicionales a dos fechas, a las
que han acudido todos los participes del Fondo a dichas fechas. El objetivo de dichas solicitudes de suscripcion
es hacer frente a las solicitudes de suscripcion a su vez solicitadas por la SICAR para la concesién de préstamos
durante el gjercicio 2016. El importe suscrito durante el ejercicio 2016 ha ascendido a un total de 7.758 mites de
euros.

Al 31 de diciembre de 2016, el Fondo habia suscritc un importe de 11.470 miles de euros gue se encuentran
registrados en el epigrafe "Activo corriente —~ Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior — Instituciones
de Inversién Colectiva” (habiendo comprometido una inversion total de 22.251 miles de euros en la SICAR — que
corresponde al importe comprometido por los participes en el Fondo -, porlo que queda pendients de desembolsar
10.781 miles de euros al 31 de diciembre de 2016, que se encuentran registrados en el epigrafe “Otras cuentas
de orden ~ Otros” de las cuentas de orden a dicha fecha). En el epigrafe "Activo corriente — Cartera de inversiones
financieras — Cartera exterior ~ Instituciones de Inversion Colectiva”, se incluyen 63 miles de euros en concepto
de comisiones satisfechas en el momento de la suscripcion de fas participaciones.

Al 31 de diciembre de 2018, sl ntimero de participes del Fondo era de 25. Conforme a la normativa aplicable, el
numero minimo de participes de los Fondos de Inversion Libre debe ser de 25, disponiéndose de un plazo de un
afio para alcanzar dicho niimero minimo contado a partir de la fecha de inscripcién del Fondo en el registro
administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Vaiores.

7. _Otros gastos de explotacién

Segln se indica en la Nota 1, la gestion del Fondo esté encomendada a su sociedad gestora. Por este servicio,
durante el ejercicio 2016, el Fondo ha devengado una comisién, calculada sobre el patrimonio total comprometido
hasta la finalizacion del Periodo de Invarsién {circunstancia que aln no se ha producido), vy aplicado sobre el
patrimonio total de cada clase una vez finalice dicho periodo, y que se satisface trimestralmente, registrandose en
el epigrafe “Otros gastos de explotacion — Comisién de gestion” de Ia cuenta de pérdidas y ganancias, de acuerdo
a los siguientes porcentajes:

Tasa Anual
Clase Al Clase B | Clase C
0,25%; 0,125%| 0,00%
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Por otro lado, como consecuencia de la inversion en Instituciones de Inversién Colectiva, ef Fondo soporta
indirectamente como méaximo un porcentaje del 1,25% sobre el patrimonio total comprometido de la Ciase C del
Compartimento {durante el periodo de inversion).

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

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1}, ha percibido durante el ejercicio 2016, por este servicio, %
conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una comision del 0,07% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo que se satisface trimestraimente.

Adicionalmente, como consecuencia de ia inversion en Instituciones de Inversién Colectiva, el Fondo soporia
indirectamente como maximo un porcentaje dei 0,05% sobre el patrimonio de la Clase C del Compartimento.

Los importes pendientes de pago por los conceptos anteriores, at 31 de diciembre de 2016 y 2015, se inciuyen en
el saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva
¥y sus posteriores modificaciones {véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia, supervision,
custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva. Al 13 de octubre
de 2016 ha entrado en vigor la Circular 4/20186, de 29 de junio, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores
sobre las funciones de los depositarios de tnstituciones de Inversién Colectiva y entidades reguladas por la Ley
22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacion de los depositarios de instituciones de inversién
colectiva desarroliando el alcance de fas funciones y responsabilidades que tienen encomendadas, asi como las
especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones.Las principales funciones son;:

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

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

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

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

5. En el caso de que el objeto de fa inversion sean ofras IIC, la custodia se realizard sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por aguel.

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

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca fa normativa y el folleto del
Fondo.

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el célculo del valor
liguidativo de las participaciones del Fondo.
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8. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacion y documentacion que la sociedad gestora debe
remitir a Ja Comision Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

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

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

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las parficipaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las érdenes de reinversion recibidas.

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

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los gjercicios 2016 y 2015 han
ascendido a 7 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros gastos de
explotacion — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de
informacién» de 1a Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Fondo no tenia ningtin importe significativo pendiente de page a proveedores
en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2016 y 2015, el Fondo no ha realizado pagos
significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores del Fondo, tanto los
importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2016 y 2015 como
los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2016 y 2015 cumplen o han cumplido con los
timites legales de aplazamiento.

Situacién fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de fos impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucion.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y [a base imponible
antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del impuesto
sobre beneficios es det 1% (Real Decreto Legistativo 4/2004, de 5 de marzo).

Al 31 de diciembre de 2015, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2015.

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

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicicnales de importancia.
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9. __Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre det ejercicio no se ha producido ninglin hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de {a Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2016

ALTERALIA DEBT FUND, FONDO DE INVERSION LIBRE

ONO432266

Divisa

ISIN Descripcion

Euros

EUR

LU1227631295 | pARTICIPACIONES|ALTERALIA S.C.A., SICAR - | COMPARTMENT - Class C

11.550.786,45

TOTAL Cartera exterior — Instituciones de Inversién Colectiva

11.550.786,45
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Alteralia Debt Fund, Fondo de Inversién Libre

Informe de Gestién
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

Evolucién de los negocios (mercados), situacién del Fondo y evotucion
previsible

En el Gltimo trimestre de 2016 la economia ha dado signos de aceleracion a nivel global, especialmente producido
por el crecimiento de las economias avanzadas. Se han producido una serie de eventos con consecuencias que
aun estan por determinar en el medio plazo, incluyendo las siguientes:

* Elecciones a la presidencia de los Estados Unidos, con Donald Trump resultando el ganador de las
mismas

* Incremento de la rentabilidad de los bonos soberanos. Estos activos se encontraban en precios de
maximos histdricos (con rentabilidades muy reducidas o incluso negativas), situacién que determinados
especialistas hablan destacado como una potencial nueva burbuja a nivel global. £l incremento de
rentabilidades se espera que venga acompanado de un consecuente aumento de la inflacion

o Laconfirmacién de estas expectativas se produjo el 14 de diciembre cuando ta FED anuncio un
incremento del coste def dinero

* Restricciones en la produccion de petroleo anunciada el pasado 30 de noviembre por ios paises
miembros de la OPEP. EI anuncio tuvo un efecto inmediato en el precio del petraleo, lo que contribuira
tarnbién a un aumento de la inflacion

+ Por otra parte, el Banco Central Europeo anuncio el 8 de diciembre que extenderd su programa de
compra de activos al menos hasta diciembre de 2017 {con ligeros ajustes)

Sin embargo, y pese a los acontecimientos deseritos anteriormente, contintta existiendo gran incertidumbre acerca
del devenir econdmico global porque se cesconocen los impactos reales que van a tener estos y oiros de gran
importancia (como por ejemplo el Brexit). Asi, el entomo global aln esta esperando que Ias politicas fiscales y
comerciales se definan en las economias desarrolladas, especialmente en EEUU. Ademas, un incremento
adicional y rapido de las rentabilidades de los bonos soberanos puede tener diversas consecuencias como afectar
la valoracion de ofros activos o dificultar ta capacidad de repage de las economias altamente endeudadas.

En relacién a fas economias en via de desarrollo, su reciente evolucién ha tenido diferentes tendencias segin el
perfil de las mismas en relacién a su dependencia de financiacion externa, margen de actuacion disponible en su
politica econémica (nivel de endeudamiento) y su posicién de productor o consumidor de materias primas.

La zona euro ha mostrado un crecimiento del 0,3% en ei (ltimo trimestre {en comparacién con el trimestre anterior),
en linea con las expectativas. Por el momento ef Brexit no esta teniendo un efecto inmediato en los niveles de
actividad econdmica en la zona. Los crecimientos esperados para los dos proximos afios se sitQan en niveles
parecidos a los obtenidos en 2616 (en ef entorno del 1,5% anual).

No se han producido cambios en las previsiones de crecimiento global del FMI desde el informe de Septiembre,
no obstante, atn no se han publicado las cifras de este organismo (a modo de recordatorio, las perspectivas de
crecimiento global para 2016 y 2017 eran de 3,1% y 3,4% respectivamente).

En lo que respecta a Espana, ha tenido un comportamiento positivo durante 2016 y a falta de datos definitivos
parece que el pais cerrard el afio cumpliendo con el crecimiento esperado del 3,2% de PIB. Se espera que Espafia
$&a uno de los motores de crecimiento de la UE en el corto y medio plazo. Respecto al mercado laboral, Espafia
continué creando empleo, ef nimero de empleados crecié un 3,1% respecto al afio anterior segun los datos del
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Banco de Espafia e INE de noviembre. La inflacidn ha entrado en valores positivos {0,7%), en parte gracias al
incremento del precio del petréleo.

No obstante Espafia se enfrenta a ciertos riesgos que pueden ralentizar ef crecimiento econdmico esperado,
principalmente debidos a la inestabilidad econémica globat asi como a la situacién politica v tegislativa interna.
Esto puede tener efectos negativos particularmente en lo que se refiere a la elaboracion de presupuestos y
aprobacion de nuevas politicas fiscales, asi como la falta de estabilidad que asegure ia atraccién de nuevas
inversiones en Espafia.

Alteraiia no ha cerrado ninguna nueva operacion en el (itimo trimestre de 2016, de manera que la cartera de
inversion contindia estando formada por la financiacién a 6 companias espafiolas de tamafio mediano para
favorecer su internacionalizacion.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, ef uso de instrumentos financieras por el Fondo (véase Nota 4) esta destinado a la consecucién
de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de tos riesgos de precio, crédito, liquidez y riesgo
de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de

Instituciones de Inversion Colectiva y desarroliados por el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el gue se
reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por fa Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2016

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria,

Investigacion y desarrollo

Dado su objeto social, ef Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo.
Adquisicién de acciones propias

No aplicabie.

Informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

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



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Alantra Asset Management, Sociedad
Gestora de Instituciones de [nversion Colectiva, S.A. -Sociedad Unipersonal- (anteriormente denominada
Nmas1 Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. -Sociedad
Unipersonal-), D. Francisco Albella Amigo, para hacer constar que todos los miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, comprensivo de la
memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estade de cambios en el patrimonio neto e informe de
gestion de Alteralia Debt Fund, Fondo de inversion Libre, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de
diciembre de 2016, firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de fa Sociedad, cuyos nombres
y apellidos constan a continuacian, de lo que doy fe.

Madrid, 31 de marzo de 2017

El Secretario Censejero del Consejo de Administracion

Fdo.: D. Francisco Albella Arkigo

El Presidente del Consejo de Administracion

.. D. Jacobo Lianza Figueroa

Consejerc

D. Julién epeda Herreros




ANEXO

£t presente documento comprensivo de ta memoria, balance. cuenta de perdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestién, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre
de 2016 de Alteralia Debt Fund, Fondo de Inversion Libre, se compone de 28 hojas de papel timbrado,
impresas por una cara, referenciadas con la numeracion ON0492241 a ON0492268, ambas inclusive,
habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracion de Alantra Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. -Sociedad Unipersonai-
(anteriormente denominada Nmas1 Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, 3.A_ -Sociedad Unipersonal-) en la difigencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

)

Fdo.; D. Francisco Albella Amigo

Madrid, 31 de marzo de 2017

Secretario Consejero



