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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES
Al Consejo de Administracién de Altan Capital, S.G.LLC, S.A.U.:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del fondo Altan III Global, F.I.L., que comprenden el
balance de situaci6n a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacion con las
cuentas anuales

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacibn financiera y de
los resultados de Altan 111 Global, F.1.L., de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta, y del
control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de
incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra
auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de
ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad
razonable de que las cuentas anuales estdn libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de incorreccién material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el anditor tiene en
cuenta el control interno relevante para la formulacion por parte de la Sociedad Gestora de las cuentas
anuales del Fondo, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en
funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control
interno del Fonde. Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacién de las politicas
contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion de la
Sociedad Gestora del Fondo, asi como la evaluacién de la presentacion de las cuentas anuales tomadas
en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinién de auditoria.

PricewaterhouseCoopers Audifores, S.L., Torre Pw(C, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espafia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 913 083 566, www puwe.com/es 1

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 8.287, libre B.054, seccién 3*
Inserita en &l R.OUALC. con el nimero 50242 - CIF: B-79 631220
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Opinién

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situaci6én financiera del fondo Altan T Global, F.LL. a 31 de
diciembre de 2014, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién y,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gesti6n adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucién de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacién contable que contiene €l citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas
anuales del ejercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificaci6n del informe de
gestion con el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revision de informacién
distinta de la obtenida a-partir de los registros contables del Fondo.

Amditores, S.L.

Miembmo sjerciente:
PRICEWATERHOUSECOQPERS
AUINTORES, S.L.

Ao 2016y 0115/08884
SELLD coRPoRATVO: 6,00 EUR

.................................
Informe sujetn 1 la tass establecida en el
artictto 44 ded texto refindido de [a Lay
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ALTAN Il GLOBAL, F.ILL.

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
(Expresados en euros)

ACTIVO 2014 2013

Activo no corriente - -
fnmovilizado intangible - -
Inmovilizado material - -
Bienes inmuebles de uso propio - -
Mobiltario y enseres - -
Activos por impuesto diferido - -

Activo corriente 30 202 610,78 18 485 468,88
Deudores 13 845,37 8 086,41
Cartera de inverslones financieras 26 095 290,59 3 870 757,61

Carlera interior - -

Valores representativos de deuda - .
Instrumentos de patrimonio - -
Instituciones de inversién Colectiva - -
Depésitos en Entidades de Cradito - -

Derivados - -
Otros - -
Cartera exterior 26 095 290,59 3 870 757,61
Valores representativos de deuda - -
Instrumentos de patrimonio 26 095 290,59 3 B70 757,61

Instituiciones de Inversion Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito - -
Derivados - -
Otros - -
Intereses de la cartera de inversién - -
inversiones morosas, dudosas o en litigio - -

Periodificaciones - -
Tesocreria 4083 374,82 14 606 624,86
TOTAL ACTIVO _ 30 202 610,78 18 485 468,88

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de
situacion correspondiente al ejercicio anual terminado ef 31 de diciembre de 2014,






ALTAN Il GLOBAL, F.IL.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(Expresados en euros)

PATRIMONIO Y PASIVD

Patrimenio atribuido a participes o accionistas

Fondos reemboisables atribuidos a participes o accionistas

Capital

Participes

Prima de emisién

Reservas

{Acciones proplas)

Resultados de ejercicios anteriores
Ofiras aportaciones de socios
Resuliadoe de! ejercicio

{Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de

uso propio
Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Pravisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Pericdificaciones

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

CUENTAS DE ORDEN

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la Institucién de
inversion Colectiva

Valores aporiados como garantia por la Institucidn de Inversian

Colectiva
Valores recibidos en garantia por la Institucién de
inversién Colectiva
Capital nominal no suserito ni en circulacién
Pérdidas fiscales a compensar
Otros ‘

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunt, orm
situacion correspondiente al gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014.

2014 2013

20832 816,06 1842543547
20832 816,06 ___ 18 425 43547
2890095130 19024 512,80

(599 629,30) (5 647.82)
113 140,63 551,97

1 400 353,43 (593 981,48)
369 794,72 60 033,41
274 907,39 60 033,41
94 887,33 -
30202 610,78 16 485 468,88
4 092 399,85 -
4003 399,85 .
- (599 629,30)

(599 629,30)

4 092 399,85 {599 629,30)

B
i parte integrante del balance de






ALTAN Ill GLOBAL, F.I.L.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS
EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

{Expresadas en euros)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembuolsos
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversién Colectiva

Gastos de personal
Otros gastos de explotacion
Comisién de gestion
Comision de depositario
Ingreso/gaste por compensacion compartimento
Otros
Amortizacién del inmovilizade material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultades por enajenaciones de inmovilizado

Resultado de explotacion

Ingresos financieros
Gastos financieros
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados
Otros
Diferencias de cambio
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros
Deterioros
Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de fa cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados
Otros

Resultado financiero
Resultado antes de impuestos
Impuesto sobre beneficios

RESULTADQ DEL EJERCIC!O

Las Notas 1 a 13, descritas en ia memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de

2014

(2 263 184,44)

2013

{872 192,37)

{1822 625,77)

(630 133,00)

{25 799,61) {5 382,31)
{414 759,06} {336 677,0(::1)
(2 263 184,44) (972 192,37)
104 443,35 57 596,90
{31 569,06) (2 562,63)
3 276 892,46 360 136,45
33N 779,7'5; 360 136,45—
(94 887,33) -
202 824,75- (36 959.85;)
128 125,40 -
128 125,46 ]
3 680 716,90 378 210,89
1417 532,46 (593 981,48)
(B 179,03) -
1409 353,43 (593 981,48)

pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado ef 31 de diciembre de 2014.
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ALTAN Il GLOBAL, F.LL.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
{Expresada en euros)

1.  Actividad y gestidon del riesgo
a) Actividad

Altan lll Global, F..L. (en adelante el Fondo} fue constituido en Madrid el 27 de
septiembre de 2012. Tiene su domicilio social en el Paseo de |a Castellana, 31 de Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Instituciones de Inversién Colectiva de
Inversién Libre de la Comisién Nacional del Mercado de Valores {C.N.M.V.) desde &l 19
de octubre de 2012 con el nimero 45, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de
Fondc de Inversion Libre (F.1.L.) a partir de entonces.

El Fondo tiene las siguientes clases de series de participaciones disponibles en las que
se divide el Patrimonio atribuido a participes del Fondo:

. Clase A: estd destinada a inversores profesionales con capacidad suficiente para
asumir los riesgos financieros asociados, siempre atendiendo a lo dispuesto en la ley, con
una inversidbn minima inicial y a mantener de 50.000,00 euros excepto participes
definidos como clientes profesionales en la Ley de Mercado de Valores. Dichos
inversores tendrian un compromiso de inversién inicial de 2.500.000,00 euros excepto los
inversores detallados en el apartado “Excepciones al Compromiso de inversién Inicial
Minimo”, del Folleto.

. Clase B: esta destinada a inversores profesionales con capacidad suficiente para
asumir los riesgos financieros asociados, siempre atendiendo a lo dispuesto en la ley, con
una inversién minima inicial y a mantener de 50.000,00 euros excepto participes
definidos como clientes profesionales en la Ley de Mercado de Valores. Dichos
inversores tendrian un compromiso de inversion inicial de 250.000,00 euros excepto los
inversores detallados en el apartado “Excepciones al Compromiso de Inversién Inicial
Minimo”, del Folleto.

. Clase C: esta destinada a inversores profesionales con capacidad suficiente para
asumir los riesgos financieros asociados, siempre atendiendo a lo dispuesto en Ia ley, con
una inversibn minima inicial y a mantener de 50.000,00 euros excepto participes
definidos como clientes profesionales en la Ley de Mercado de Valores. Dichos
inversores tendrian un compromiso de inversion inicial de 50.000,00 euros.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003, y sucesivas
modificaciones, el abjeto social de las Instituciones de [nversién Colectiva es la captacion
de fondos, bienes o derechos del pGblico para gestionarlos e invertilos en bienes,
derechos, valores u otros instrumentos financieros, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.




ALTAN 1l GLOBAL, F.L.L.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
{Expresada en euros)

Con caracter general, el objetivo del Fondo es lograr rentabilidades significativas a medio
y largo plazo mediante la inversién del Patrimonio Total Comprometide del Fondo en una
cartera diversificada de instituciones, vehiculos, carteras separadas o gestionadas y
cualesquiera otros vehiculos especializados en el sector inmobiliario.

La gestién del Fondo estd encomendada a Altan Capital, S.G.LI.C., 8.A.U, sociedad
participada al 100% por Altan Real Estate, S.A., siendo la Entidad Depositaria del Fondo
BNP Paribas Securities Services - Sucursal en Espafia. Dicha Entidad Depositaria debe
desarrollar determinadas funciones de vigilancia, supervisién, custodia y administracion
para el Fondo, de acuerdo a lo establecido en la normativa actualmente en vigor.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversidn,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas
modificaciones, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de ia Ley 35/2003 y
sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversidn Colectiva. Asi como por la
Circular 1/2008, de 3 de mayo, de la C.N.M.V., sobre Instituciones de Inversion Colectiva
de Inversién Libre, y sucesivas modificaciones y la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por
la que se regulan las entidades de capital-riesgo, otras entidades de inversion colectiva
de tipo cerrado y fas sociedades gestoras de entidades de inversién colectiva de tipo
cerrado. Los principales aspectos de esta normativa que e son aplicables son los
siguientes:

» En la denominacién social del Fondo de Inversién se incluird la denominacion y las
siglas privativas de las Instituciones de Inversion Colectiva (1.1.C.s, en adelante)
inscritas en los registros correspondientes de la C.N.M.V., “Fondo de Inversion Libre” y
sus siglas "F.L.L.".

» El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.
+ El ndmero de participes del Fondo no podra ser inferior a 25.

» lLas participaciones del Fondo podran suscrbirse o adquirirse mediante un
desembolso minimo inicial de 50.000 euros a excepcion de clientes profesionales
segln la Ley del Mercado de Valores.

» Solo podran realizar las actividades de comercializacion a las que se refiere el apticuio
2.1 de la Ley 35/2003 de 1.I.C.s, y sucesivas modificaciones, cuando se dirijan a
inversores cualificados o profesionales, tal y como se definen en las normas
aprobadas para la transposicién de |a Directiva 2003/71/CE del Parlamento Europeo y
del Consejo, de 4 de noviembre de 2003, sobre el folleto que debe publicarse en caso

""" "de oferta publica o admision de valores y por la que se modifica la Directiva <

2001/34/CE.

« El valor liguidativo de las participaciones debera calcularse, al menos, trimestraimente.
No obstante, cuando asl lo exijan las inversiones previstas, el valor liquidativo podra
ser calculadc semestralmente. Las suscripciones y reembolsos del Fondo se
realizaran con la misma periodicidad que el calculo del valor liquidativo.




ALTAN ill GLOBAL, F.IL.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
(E_xpresada en euros)

* No le resultard de aplicacion los limites maximos de las comisiones de gestion,
depésito, suscripcidn y reembolso previstos en el Reglamento de la Ley 35/2003 de
L.I.C.s, y sucesivas madificaciones.

» Podra invertir en activos e instrumentos financieros y en instrumentos financieros
derivados, cualquiera que sea la naturaleza de su subyacente, atendiendo a los
principios de liquidez, diversificacidén del riesgo y transparencia, que se recogen en el
articulo 23 de la Ley 35/2003 de L1.C.s, y sucesivas modificaciones. No le es de
aplicacion las reglas sobre inversiones contenidas en la seccion 12 del capitulo [ del
titulo 1l del Reglamento de la Ley 35/2003 de |.1.C.s, y sucesivas modificaciones.

¢ Debe establecer en el folleto simplificado el limite de endeudamiento de la [.1.C., que
no podra superar en cinco veces el valor de su patrimonio. No le es de aplicacion los
limites generales previstos en la Ley para la pignoracion de activos.

* Con anterioridad a la suscripcién o adquisicion de las participaciones o de las acciones
del Fondo, el inversor debera dejar constancia por escrito de que conoce los riesgos
inherentes a la inversion.

De acuerdo con el Folleto del Fondo, la Sociedad Gestora percibird una comision anual
en concepto de gastos de gestion, calculada individualmente para cada una de las
clases, en funcion de los siguientes porcentajes:

s (Clase A: Comision de gestion aplicada directamente al fondo del 0,90% sobre el
patrimonio total comprometido del Fondo.

* Clase B: Comision de gestion aplicada directamente al fondo del 1,35% sobre el
patrimonio total comprometido del Fondo.

» Clase C: Comisién de gestion aplicada directamente al fondo del 1,60% sobre ei
patrimonio fotal comprometido del Fondo.

A este importe, con el objetivo de compensar a ia Sociedad Gestora por el coste de
oportunidad soportado, se le sumard el resultado de capitalizar incrementos en la suma
total de Compromisos de Inversién a un tipo de interés igual a Euribor 2 1 afio més 250
puntos basicos (2,50%) por el periodo transcurrido entre [a fecha del primer cierre y la
fecha en que se produzcan dichos incrementos.

Igualmente, el Folleto del Fondo establece que la Entidad Depositaria percibira una
comision anual en concepto de comision de deposito del 0,10% sobre el patrimenio neto,
devengada diariamente y liquidada trimestralmente.

/74/:—;f2




ALTAN IH GLOBAL, F.LL.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
(Expresada en euros)

También son de aplicacion los siguientes descuentos a favor dei Fondo:

Comisién Porcentaje
Descuento a Favor del fondo por suscripcion ]
Descuento a Favor del fondo por reembolso (**) 50%

{")El Descuenta serd ef mayor de cero & (Valor Inicial -Valer Liguidativo)/Valor Inicial. Expresado en %.

{*")Sobre el valor de las paricipaciones a sofigitud del participe. Para los Participes que no hayan atendido en fecha las
desembolsos solicitados e porcentaje serd del 90%. El participe que solicite un reembolsoitraspaso mantendra su
Compromiso de Inversidn pendiente.

En el momento de la inscripcion del Fondo en el registro administrativo de la C.N.M.V., ia
Sociedad Gestora cobré del Fondo una comision de estructuracion del Fondo equivalente
al 0,30% del Patrimonio Total Comprometido. En caso de producirse, durante el Perlodo
inicial de Colocacion, incrementos en la suma total de Compromisos de Inversion, el
Fondo debe abonar la Comision de Estructuracién sobre dicha suma. La Comisién de
Estructuracion no podra exceder de un maximo de 250.000 euros

La Comision de administracién sera abonada por el Fondo a la Entidad en la que se
delegan funciones administrativas por un importe anual igual al 0,10% sobre Patrimonio
Total Comprometido y con un Minimo de 30.000,00 euros conjuntamente para todas las
clases. A este importe, con el objetivo de compensar a la Sociedad Gestora por el coste
de oportunidad soportado, se le sumara el resultado de capitalizar los incrementos en la
suma total de Compromisos de Inversién a un tipo de interés igual a Euribor a2 1 afio mas
250 puntos basicos (2,50%) por el periodo transcurrido entre la fecha de inscripcion del
Fondo y ia fecha en que se produzcan dichos incrementos.

La Sociedad Gestora percibira del Fondo una comisién de éxito equivalente al 5,00% del
rendimiento neto acumulado del Fondo {este 5% aumentara al 10% en el caso de co-
inversiones en el mercado secundario), sujeto a ia obtencién por parte del participe de un
Retorne Preferente del 8,00%. Para que la Sociedad Gestora tenga derecho a percibir la
Comision de Exito, debera cumplirse la condicion de que los participes hayan percibido
del Fondo una cantidad igual a la parte del Compromiso de Inversion por ellos suscrito y
desembolsado, mas el Retorno Preferente. A dichos efectos, se entendera por Retorno
Preferente una tasa interna de retorno (TIR) anual del ocho por ciento (8,00%), sobre el
importe resullante de deducir, en cada momento, de la parte del Compromiso de
Inversién suscrito y desemboisado, aquellos importes gue se hubieran distribuido
previamente a los participes en concepto de reembolso.
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b}  Gestién del riesgo

La politica de inversion del Fondo, asi como la descripcién de los principales riesgos
asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicion del publico en el registro
correspondiente de [a C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a los
que se encuentra expuesto son los siguientes:

. Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros en los
que opera el Fondo. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los tipos de
interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el Fondo tenga en
cartera.

. Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas potenciales
debidas a cambios en la capacidad o intencién de la contraparte de cumplir sus
obligaciones financieras con el Fondo.

» Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las peticiones de
reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en el momento de
realizar en mercado los activos en cartera.

» Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de errores
humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los sistemas o
como consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la
exposicién a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al riesgo
operacional. En este sentido, el control de los coefictentes normativos mencionados en el
apartado 1.a), anterior, limitan la expaosicién a dichos riesgos.

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo, han sido preparadas a partir de ilos registros contables del Fondo,
habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable que le
son aplicables, con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su
situacion financiera y de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por el
Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.
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b)

Principios contables

Para la elaboracidn de estas cuentas anuales se han seguido los principios y
criterios contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular
3/2008 de la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos
se describen en la Nota 3. No existe ningtn principio coniable de aplicacion
cbligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya
dejado de aplicar.

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2014 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normmativa vigente de la
C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos,
con cada una de las partidas del balance de situacién, de la cuenta de pérdidas y
ganancias y del estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del
ejercicio 2014, las correspondientes al ejercicio anterior,

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2014 y 2013,

Estimaciones contables y correccién de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracion de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si las hubiera. Aun
cuando éstas se consideren ias mejores estimaciones posibles, en base a la
informacién existente en el momento del caiculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarias prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.,

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se verda afectade por las
fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones
financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
produmdo en e;erc;mos anteriores y hayan 51d0 detectados durante los ejemlcms

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el
balance de situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y esta memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique
expresamente.
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3. Resumen de los principios contables y normas de valoracion mas
significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacién de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a)  Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que ia gestion del Fondo
continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacion de las normas contables no esta
encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su transmisnén global o
parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion. :

b) F’rincipio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo,

) Deudores

La valoracién inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario,
es el precio de la transaccidn, que equivale al valor razonable de la contraprestacion
entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

La valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el métado del tipo de interes
efectivo, No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere I'ECIbH' n tn plazo de
tiempo mferior aun afio se valoran por su vaior nominal.

Las pérdidas ‘por deterioro del valor de las partidas a cobrar sé ca calolan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descornitados al tipo de interés efectivo
- caleutado en el momento del reconocimienta. Las correcciones valorativas por deterioro
asi como s reversnon se reconocen como un gasto o lin Jngreso en la cuenta de. pérdidas
y ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como activos
financieros a-valor razonablé con ¢ambios en la cuenta de pérdidas y-ganancias. Los
principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como la determinacion de
su valor razonable se describen a continuacion:

. Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor
y que devengan una remuneracion consistente en un interés establecido
contractualmente.
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El vaior razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina
por los precios de cotizacidn en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los
precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles precios de
cotizacidn el valor razonable se comresponde con el precio de la transaccion mas
reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias
econdmicas desde el momenio de la transaccion.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del resuitado
del ejercicio.

. Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades,
tales como acciones y cuolas participativas, que tienen la naturaleza de
instrumentos de capital para el emisor.

E! valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de Ia fecha del balance, si existe, o inmediato habil
anterior o el cambio medioc ponderado si no existiera precio oficial de cierre.

) Depésitos en entidades de crédito: depositos gue el Fondo mantiene en entidades
de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de "Tesoreria"

Se considera valor razonable el precio gue iguala el rendimiento intemo de la
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

. Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversiéon Colectiva: su valor
razonable se establece en funcién del valor liquidativo o valor de cotizacion del dia
de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se calculara un valor
liguidativo, se utiliza el ditimo valor liquidativo disponible. Para las inversiones en
Instituciones de Inversidon Colectiva de Inversién Libre, Instituciones de Inversién
Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre e Instituciones
de Inversion Colectiva extranjeras similares, segun el articulo 48.1. J) del Real
Decreto 1082/2012, se utilizan, en su caso, valores {iquidativos estimados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad Gestora
establece un modelo de valoracidn en funcion de las condiciones especificas
establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones.
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. Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de futuros y
forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad Gestora
establece un modelo de valoracion en funcién de las condiciones especificas
establecidas en la Circular 3/1998 de la C.N.M.V.; derogada por la Circular 6/2010,
de 21 de diciembre de 2010, de la C.N.M.V. '

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion, se
. daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan,
sustancialmente. todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los mismos.

e) Adquusscton y cesaora temporal de actlvos

Las adquisiciones temporales de actlvos 0 adqmsmnones con pacto de retrocesion se
contabilizan por ‘el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean Jos
instrumentos subyacentes; en la cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este |mporte y el precio de retrocesion se imputa como ingreso en [a
cuenta de perdsdas y ganancras uililzando el metodo del tipo de mteres efectivo.

Las diferenclas de valor razonable se smputan en la cuenta de pérdidas y ganancaas en el
epigrafe de “Variaclon del valor razcnab!e en lnstrumentos ﬁnancuaros

La cesion en firme del activo adquirido temporalmente se reglstra como pasivo financiero
a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Fondo no tiene en e! balance de srtuaclon ninguna
adqu:sicién o cesion temporal de activos.

f) Mo'neda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las diferencias
~de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de perdldas y
ganancias bajo el epigrafe de “anerenctas de camblo

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de Ea cartera de
instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan con;untamente con las
perd:das y ganancias denvadas dela va[oracmn
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g) Valor liquidativo de las participaciones

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del caiculo del valor liquidativo
de las correspondientes participaciones gque lo componen, se realiza de acuerdo con los
criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la C.N.M.V.

El valor liquidativo de las participaciones se calcula de forma trimestral y corresponde al
altimo dia habil de cada trimestre, publicandose, en el transcurso de los 90 dias naturales
siguientes al dia del valor tiquidativo aplicable.

h)}  Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembaolsos de paricipaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al capltulo de
"Participes” de pasivo del balance de situacion del Fondo.

El Compromiso de Inversion minimo sera, en funcién de las tres clases de
participaciones, de 2.500.000,00 euros, 250.000,00 euros y de 50.000,00 euros,
respectivamente y la cantidad inicial minima que debera ser desembolsada por cada
inversor, cuando asl o determine la Sociedad Gestora, sera como minimo de 50.000
euros (excepto inversores profesionales), sin perjuicio de que la Sociedad Gesiora
determine la cantidad exacta del citado desembolso gque podra ser superior a ia
mencionada cantidad.

Suscrito el Compromiso de Inversion, el participe realizara el primer desembolso en fa
fecha en que le sea requerido por la Sociedad Gestora, mediante el ingreso en la cuenta
abierta en el Depositario a nombre del Fondo del importe indicado en la notificacién
remitida por la Sociedad Gesfora. Dicho desembolso, junto en su caso al de las
comisiones o descuentos que correspondan, supondra la suscripcion por los inversores
de las pariicipaciones y !a adquisicidn de Ia condicion de participe.

i) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios, en
cuyo calculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas entre I3
base imponible del impuesto y el resultado contable antes de aplicar el impuesto gue
revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por
impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que resulte probable que el Fondo

--disponga de-ganancias-fiscales futuras-que permitan-ta aplicacion-de-estos-activos.— -~~~ e

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningan caso y solo se
reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del
calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se regisfran
en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar”.

10




ALTAN Il GLOBAL, F.L.L.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
{Expresada en euros)_

4, Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

2014 2013
Administraciones Piblicas deudoras 12 800,66 8 086,41
Otros 1 144,71 -
13 945,37 8 086,41

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el capitulo de “"Administraciones Publicas deudoras”
recoge el importe de las retenciones sobre intereses y otros rendimientos de capital
mobiliario.

5. Pasivo corriente

El desglose del epigrafe de Acreedores, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el
siguiente:

2014 2013
Acreedores varios 266 728,36 60 033,41
Administraciones Publicas acreedoras 8 179.03 -

274 907,39 60 033,41

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el capituic de “Acreedores varios” recoge,
principalmente, los descuentos de suscripcion favor del Fondo pendientes de incluir en el
valor liquidativo del Fondo al cierre de ambos ejercicios. Dichos importes se incluyeron en
el patrimonio del Fondo al 1 de enero de 2015 y 2014, respectivamente.

El capitulo de "Administraciones Puablicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2014
corresponde al Impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio.

Durante el egjercicio 2014 y 2013, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2014 y 2013, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule
un aplazamiento superior al plazo legal establecido.

1
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Al 31 de diciembre de 2014 el epigrafe de Derivados recoge el saldo de las posiciones en
los Fondos Blue Colibri y Brockton por importe de 43.451,80 euros y 51.435,53 euros,
respectivamente, como consecuencia de la posicion por compra a plazo, valorada al 31
de diciembre de 2014 y detallada en el Anexc Il de la presente memoria.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de
2014 y 2013 se muestra a conlinuacion:

2014 2013
Cartera exterior

Instrumentos de patrimonic 26 095 290,59 3870757.61

26 095 250,59 3 870 757,61

En los Anexo | y Il adjunics, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de 2014 y 2013, respectivamente.

7. Tesoreria

E! detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se muestra a continuacion:

2014 2013
Cuentas corrientes 4093 374,82 1 590 944,97
Bankinter 1 000,53 1 681,52
Barclays 2734,87 1332 080,38
CaixaBank 1 357,23 106 420,56
BNP Paribas 4 088 282,18 150 852,51
Euros 4 006 868,67 106 472,84
Délares 81 413,52 44 379,67
Imposiciones a plazo fijo - 43 000000,00
IPF a1 mes - 5 000 000,00
IPF a 3 meses - B Q00 000,00
intereses de IPFs - 15 679,88

4093 274,82 14 606 624,86

Al 31 de diciembre -de-2014, el Fondo-no-tiene-depdsitos-a -plazo -en-su -cantera:-Log - o

intereses devengados por las imposiciones a plazo fijo vencidas durante el ejercicio 2014
ascienden a 41.831,58 euros, y se encuentran registrados en el epigrafe de “Ingresos
financieros” de la cuenta de Pérdidas y Ganancias (Nota 11.a).

(/,jé__
e A
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El detalle de los depdsitos a plazo a 31 de diciembre de 2013, se muestra a continuacién:

2013

Entidad Nominal Tipo de Interés Vencimiento

CaixaBank, S.A. 4 000 000,00 1,14% 08/02/2014
CaixaBanik, S.A. 5 000 000,00 1,14% 12/01/2014
Bankinter, S.A. 4 000 000,00 1,14% 07/02/2014

13 900 000,00

Al 31 de diciembre de 2013, ios intereses devengados por las Imposiciones a plazo fijo
ascendiercn a un importe de 50.425,76 euros y se registraron en el epigrafe de “ingresos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias (nota 11.a).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, los intereses devengados por las cuenta corrientes
ascienden a un importe de 3.441,12 euros y 3.760,66 euros, respectivamente y se
encuentran registrados en el epigrafe de Ingresos financieros de Ia cuenta de pérdidas y

ganancias (nota 11.a).
8.  Patrimonio atribuido a participes

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Patrimonio atribuido a participes del Fondo esta
representado por participaciones de iguales caracteristicas, nominativas y que confieren
a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se ha
obtenido de la siguiente forma:

2014 2013
Clase A Clase B Clase C Clase A Clase B Clase C
Patrimonio def Fondo 14 333 292,24 10 747 802,77 4751721,05 4 DA1 839,98 9 814 865,08 4 528 630,41
L N ]
Nimero de parlicipaciones en
drcutacian 13 (169,54 10 570,00 4 760,00 4 190,04 10 210,00 4 £58,00
— UV
Valor liquidative por
participacitn 1 086,68 1016,82 988,26 574,20 061,30 972,23
Nurners de participes B5 171 93 29 166 51

E! movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2014 y 2013 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonic neto correspondiente.

El resultade del gjercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira
enh la cuenta de “Resultados de ejercicios anteriores”. Durante el ejercicio 2015 la
Sociedad Gestora tiene previsto aprobar [a reclasificacién del saldo registrado en el
epigrafe de resultados de ejercicios anteriores a la cuenta de Participes del Fondo.
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Siguiendo la circular 6/2008, del 26 de noviembre, de la C.N.M.V., sobre |a determinacion
del valor liquidativo, y sucesivas modificaciones, a 1 de enero de 2015, una vez reflejadas
en el Patrimonio Neto del fondo el descuento por suscripcién y la prima de actualizacién
financiera, los valores liquidativos de cada una de las clases ascenderan a los siguientes:

Clase A 1 116,96
Clase B 1016,82
Clase C 998,71

El Fondo cuenta con un Patrimonio total comprometido que esta representado por la
suma de los compromisos de inversién de todos los participes del Fondo. El Patrimonio
total comprometido del Fondo al 31 de diciembre de 2014 asciende a 133.550.200,00
euros (84.500.200,00 euros a 31 de diclembre de 2013).

Desde la constitucién del Fondo, hasta ¢l 31 de diciembre de 2014, ia Sociedad Gestora
ha requerido de los participes del Fondo el desembolso y la suscripcion correspondiente
al 21,65% (22,55% al 31 de diciembre de 2013) de sus respectivos compromisos de
inversion, por lo que el desembolso total al 31 de diciembre de 2014 asciende a
28.910.040,00 (195.058.040,00 euros a 31 de diciembre de 2013). Se incluye en dicho
epigrafe el descuento por variacion en el valor liquidativo de las participaciones que
asciende, al cierre de cada ejercicio, a 943.441,24 euros y 752.689,46 euros,
respectivamente.

El epigrafe de “Otras aportaciones de socios” corresponde al descuento por prima de
actualizacion financiera que asciende a 113.140,63 euros. El tipo de interés aplicado para
el calculo de la mencionada prima corresponde al Euribor a un afio en la fecha del primer
cierre de cada clase de participacion. Los primeros cierres de cada clase de participacion
se desglosan a continuacion:

Fecha
Clase A 04/06/2013
Clase B 19/07/2013
Clase C 19/07/2013

8. Administraciones Publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2014, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por el Real
Decreto 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades, modificado por la Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de
reformas en materia tributaria para el impulso a la productividad, por su desarrollo
reglamentario recogido en el Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio, y sus

.. modificaciones..postetiores, . encontrandose . sujetoen . dicho .impuesto..a..un tipo-de.. . ...

gravamen del 1 por 100, siempre que el nimero de participes sea como minimo el
previsto en el articulo quinto de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Con fecha 1
de enero de 2015 han entrado en vigor la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto
sobre Sociedades, que en su disposicion derogatoria deroga el Texto Refundido de la Ley
del impuesto sobre Sociedades aprobado por el Real Decreto 4/2004, manteniendo el
tipo de gravamen en el 1 por 100.
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ALTAN Il GLOBAL, F.LL.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
(Expresada en euros)

El capitulo “Acreedores — Administraciones Publicas” recoge el impuesto sobre beneficios
devengado en el ejercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el tipo impositivo del
1% al resultado contable una vez deducidas las bases imponibles negativas de ejercicios
anteriores que se compensaran en el momento en que sea presentada la
correspondiente declaracién del Impuesto sobre beneficios.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del
ejercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacién vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro afios.

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto desde su
constitucion.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las
autoridades fiscales.

10. Otros gastos de explotacién

El desglose de este epigrafe en el periodo comprendido entre el 31 de diciembre de 2014
y 2013, es el siguiente:

2014 2013
Comisién de gestion - Altan Capital, S.G.L.LC., S.A.U. 1 822 625,77 630 133,00
Comisién de administracidn - Altamar Fund Services, S.L.U. 164 506,78 49015,25
Comision de deposito - BNP Paribas 25 799,61 5382,31
Comisidn de estructuracion - Altan Capital, 5.G.LL.C., S.A.U. 46 459,40 253 500,60
Oftros. 203 752,88 34 161,21

2263 184,44 972 192,37

=

= -
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
(Expresada en euros)

11. Resuitados financieros
a) Ingresos financieros

El desglose de este epigrafe en el periodo entre el 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el
siguiente;

2014 2013

Ingresos valores de Renta Fija (Nota 7) 41 831,58 50 425,76
Ingresos financieros cuenta corriente (Nota 7) 3 441,12 3 760,66
Intereses Fondos Subyacentes 2 487, % 3 410,48
Beneficios en participaciones y valores representativos 56 702,74 -
104 443,35 57 596,90

Al.-31 de diciembre de 2014, el epigrafe de Beneficios en participaciones y valores
representativos recoge los ingresos por dividendos distribuidos por los fondos
subyacentes.

El desglose de este epigrafe a 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

2014 2013

Phoenix Asia Real Estate Investments IV 10 574,08 -
Blackstone Vil Secundario 35 562,66 -
Blackstone 1V 10 568,00 -
56 702,74 -

b) Gastos financieros

El desglose del epigrafe de Gastos financieros al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el
siguiente:

2014 2013

Intereses y cargas asimiladas
Servicios bancarips y similares 86,00 41,63
Intereses de deudas con entidades de crédito 5.858,32 1 629,72
Otros gasios financieros 25.624,74 891,28
31.569,08 2 562,63

A 31 de diciembre de 2014 el capitulo de “Otros gastos financieros” corresponde glos

‘gastos incurridos por el Fondo con motivo de la firma de un compromiso de inversién en

el Fondo subyacente Starwood Capital.
,N;C,’% A\"‘”‘“’"“:’m«f

S
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ALTAN liIt GLOBAL, F.LL.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
{Expresada en euros)

c) Deterioro y resuitado por enajenacion de instrumentos financieros

El desglose de este epigrafe al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

2014 2013

Beneficios por enajenaciones de instrumentos financieros 139 289,15 -
Pérdidas por enajenaciones de instrumentos financieros (11 163,75) -
128 125,40 -

Al 31 de diciembre de 2014, el epigrafe Beneficios por enajenacion de instrumentos
financieros recoge las plusvalias generadas por la venta de las inversiones realizadas por
el Fondo.

Al 31 de diciembre de 2014, el epigrafe de Pérdidas por valoracién de instrumentos
financieros recoge las minusvalias generadas por la venta de [as participaciones que el
Fondo poseia entre sus inversiones.

12. Oftra informacion

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de ias
previstas en el articulo 67 de [a Ley 35/2003 vy sucesivas modificaciones y en el articulo
139 del Real Decreto 1082/2012. Para eilo, la Sociedad Gestora ha adoptado
procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los
informes periddicos incluyen, segun lo establecido en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V. y
sucesivas modificaciones, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas.
Asimismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo
con la Sociedad Gestora o con personas o entidades vinculadas a la Saociedad Gestora,
indicando la naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se
indican ias cuentas que mantiene el Fondo con el Depositario al 31 de diciembre de 2014
y 2013.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio
ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad
Gestora.

El importe de los honorarios devengados a favor de PricewaterhouseCoopers Auditores,
S.L. por los servicios de auditoria de las cuentas anuales de los ejercicios 2014 y 2013
del Fondo han ascendido a 6 miles de euros y 5 miles de euros, respectivamente, sin
incluir IVA, no habiéndose prestado otros servicios en el gjercicio. El Fondo no ha pagado
honorarios a otras entidades bajo el nombre PricewaterhouseCoopers por otros servicios
durante los ejercicios 2014 y 2013.




ALTAN Il GLOBAL, F.LL.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
{(Expresada en euros)

13. Acontecimientos posteriores

E! 31 de marzo de 2015 ha tenido lugar el Gltimo cierre en Aitan 1}, alcanzandose un
Patrimonio Total Comprometido de 1398.600.200 euros.

Asimismo, la Sociedad Gestora ha formalizado los siguientes compromisos de inversion:

- Compromiso de inversion de £5 millones en Brockton Capital Fund Il {(*Brockton
11" 0 "BCF I1I"}, fondo oportunista enfocado en la inversion en Reino Unido

- Compromiso de inversion de €6mn en Blue Colibri Capital Partners Fund !l (“Blue
Colibri 1" o “BC II") fondo oportunista enfocado en inversiéon en Alemania y
Austria y Francia

- Compromiso de inversion de $14,7 millones en Blackstone Real Estate Fund VIII
(“Blackstone Global Vill” o “BREP VIII"), fondo oportunista global gestionado por
Blackstone

- Compromisc de inversién de $4,2 millones en Acosta Verde Co-inversién
("Acosta Verde”), co-inversidn en uno de los principales promotores y gestores de
centros comerciales enfocados en la clase media de México, junto con Equity
International

En conclusion, a 31 de marzo de 2015, el importe total de compromisos de inversion
aprobados y formaiizados pen Altan Il asciende a €85 millones que representan el 61%
del tamafio del Fondo de €140 millones.
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ALTAN Hl GLOBAL, F.LL.

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES Y DEL INFORME DE GESTION DEL
EJERCICIO 2014

De acuerdo con el articulo 21 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, reguladora de las
instituciones de Inversion Colectiva y sus Sociedades Gestoras, los Administradores de
Altan Capital, 5.G.1.1.C., 8.A.U. (la “Sociedad Gestora”) presentan el siguiente informe de
gestién, el cual recoge la evolucidén de Altan | Inmobiiiario Global, F.I.L. (“Altan I” o el
“Fondo™), durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014.

Entorno econdmico y de mercado

Tras consolidar su recuperacion durante 2014, la economia mundial mantiene sus
favorables expectativas de crecimiento para los proximos afios, si bien de manera
irregular entre regiones.

En su revision del informe de perspectivas de la economia mundial publicado en enero de
2015, el Fondo Monetario Internacional prevé un crecimiento del PIB del 3,5% en 2015y
del 3,7% en 2016, principalmente impulsado por las economias avanzadas, y
especialmente EE.UU.

En EE.UU., el crecimiento de la economia en 2014 ha sobrepasado las expectativas
iniciales (PIB 2014: +2,4%) y se proyecta un importante crecimiento para 2015 (PIB 2015:
+3,6%) y 2016 (PIB 20186: +3,3%) gracias a una sélida demanda interna favorecida por la
reduccion en los precios de la energia y las politicas fiscales y monetarias expansivas
realizadas en los Gltimos afios, a pesar de que a medio plazo se prevén graduales
subidas de tipos de interés.

En Europa, la economia ha experimentado un crecimiento moderado en 2014 (PIB 2014:
+0,8%), confiando la recuperacidn respecto a 2013, y se espera que continde
creciendo a un ritmo superior en 2015 (PIB 2015: +1,2%) y 2016 (PIB 2016: +1,4%)
impulsada por las distintas medidas implementadas por el Banco Central Europeo y el
mantenimiento de bajos tipes de interés para paliar posibles riesgos de deflacion.

En las economias emergentes, el crecimiento previsto se mantiene estable para 2015
(PIB 2015: +4,3%) y 2016 (PIB 2018: +4,7%), en linea con 2014 (PIB 2014: +4,4%), pese
al menor crecimiento en China, la ralentizaciéon de Ia economia rusa y la revision del
crecimiento econémico en los paises exportadores de materias primas.




ALTAN il GLOBAL, F.LL.

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES Y DEL INFORME DE GESTION DEL
EJERCICIO 2014

Por ofro lado, el volumen de inversion inmobiliaric ha registrado por quinto afio
consecutivo un crecimiento importante (2014: +20% vs. 2013), alcanzando $710.000
millones (Grafico 1), en linea con niveles de inversidn de 2006. Por regiones, Américas ha
experimentado un robusto crecimiento del volumen de inversién (2014 +25% vs. 2013)
favorecido por las positivas perspectivas macroecondmicas en EE.UU. y el creciente
interés en activos en ciudades secundarias. La inversién inmobiliaria en Europa ha
crecide a un ritmo similar (2014: +25% vs. 2013), mostrando un importante interés
inversor en Reino Unido, Francia y Alemania y de manera mas pronunciada en paises del
Sur de Europa, Benelux, Europa del Este y paises Noérdicos, con la unica excepcion de
Rusia. Finalmente, Asia ha experimentado un crecimiento del volumen de inversion
inmobiliaria (2014: +3% vs. 2013), gracias a un cuarto trimestre record impuisado
principalmente por la recuperacién del interés inversor en China y los importantes
volimenes de inversion en Japdn y Corea del Sur.

Este crecimiento del interés inversor en el sector inmobiliario global se refleja en los
precios de oficinas a nivel global que mantienen su tendencia al alza (4T 2014: +8,3% vs.
4T 2013) y la progresiva compresion del vield, en especial en ciudades principales de
EE.UU, Europa y Asig, tendencia que se prevé contintie en el proximo afio.

Asimismo, las rentas globales de oficinas han mostrado una tendencia positiva (2014:
+3,1% vs. 2013), muy por encima del crecimiento experimentado en 2013 (2013; +1,7%
vs. 2012) y que se prevé se mantenga en 2015. La disparidad por regiones se mantiene,
destacando el importante crecimiento en Américas (2014: +4,1% vs. 2013) impulsado por
el aumento de rentas en ciudades con elevado componente tecnoldgico y capitales de
Latinoamérica, frente a las caidas experimentadas en ciudades con predominancia de la
industria energética. Asia Pacifico ha experimentado un notable crecimiento de rentas
(2014:; +3,4% vs. 2013) gracias a ciudades como Singapur, Taipéi, Bangkok o Tokio
frente a la débil demanda en ciudades de Australia y Bombay. Por (ltimo, en Europa, las
rentas de oficinas han aumentado (2014: +2,1% vs. 2013}, destacando el significativo
aumento en Londres, Dublin o Madrid pese a la imporiante caida en Moscu.

Evolucién del negocio y situacion de la Sociedad

Altan Capital S.G.LIL.C., §.A.l., se constituye el 29 de junio de 2007, al amparo de la Ley
352003, de 4 de noviembre, reguladora de Instituciones de Inversion Colectiva y sus
Sociedades Gestoras, y por las disposiciones vigentes que la desarrollan o que la
sustituyan en el futuro. Altan | iInmobiliario Global F.L.L. y Altan 1| iInmobiliario Global F.1.L.,
fueron constituidos por la Sociedad Gestora el 18 de julic de 2007. Con fecha 27 de
septiembre de 2013 se constituyd Altan 11| Global F.I.L..

El Periodo Inicial de Colocacion de Altan Il finalizard el proximo 4 de abril de 2015.
Durante 2014 se han llevado a cabo nuevos cierres alcanziandose un total de 134
millones de euros de Patrimonio Total Comprometido.
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES Y DEL INFORME DE GESTION DEL
EJERCICIO 2014

El valor liquidativo de Altan 11l a 31 de diciembre de 2014 es de:

- Clase A: 1.096,0943 euros.
- Clase B: 1.016,8215 euros
- Clase C: 998,2607 suros

Durante 2014 se formalizaron los siguientes compromisos de inversion en Altan il

- Compromisc de inversién de €10 millones en Blackstone Real Estate Europe IV
(“BREPE V" o “Blackstone Europe 1V"), fondo oportunista paneuropeo

- Compromiso de inversion de $5,26 millones en Blackstone Real Estate Partners
Vil (“Blackstone Global Vil Secundario” o "BREP VI| Secundario”) en el mercado
secundario

- Compromiso de inversion de $5 millones en Terranum Hotels Co-inversién
(*Terranum”), oportunidad de co-inversion con Equity International

- Compromiso de inversion de €4mn en Zlota 44 Co-inversion, oportunidad de co-
inversion con Amstar

- Compromiso de inversion de $15 millones en Dune Real Estate Fund Il (en
adelante "Dune llI" o "DREF HI"), fondo oportunista enfocado principalmente en
EE.UU.

- Compromiso de inversion de $10 millones en Starwood Opportunity Fund X
(“Starwood X" o “SOF X"), fondo oportunista global enfocado principalmente en
inversion en EE.UU. y Europa

Acontecimientos posteriores al cierre del ejercicio

El 31 de marzo de 2015 ha tenido lugar el ultimo cierre en Altan i1, alcanzéndose un
Patrimonio Total Comprometido de 139.600.200 euros.

Asimismo, la Sociedad Gestora ha formalizado los siguientes compromisos de inversion:

- Compromiso de inversion de £5 millones en Brockton Capital Fund Ill (“Brockton
11" 0 *BCF HiI"), fondo oportunista enfocado en la inversion en Reino Unido
- Compromiso de inversion de €6mn en Blue Colibri Capital Partners Fund |l (“Blue
Colibri iI" o "BC II") fondo oportunista enfocado en inversion en Alemania y
Austria y Francia
- Compromiso de inversion de $14,7 millones en Blackstone Real Estate Fund Vil
T T("BlacKstongé 'Global Vit 6 *BREP V™), fondo oportunista global gestionado por
Biackstone
- Compromiso de inversidn de $4,2 millones en Acosta Verde Co-inversion
("Acosta Verde”), co-inversion en uno de los principales promotores y gestores de
centros comerciales enfocados en la clase media de México, junto con Equity
International
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES Y DEL INFORME DE GESTION DEL
EJERCICIO 2014

En conclusion, a 31 de marzo de 2015, el importe total de compromisos de inversién
aprobados y formalizados pen Altan Il asciende a €85 millones que representan el 61%
del tamaiio del Fondo de €140 millones.

Gastos de I+D y Medio Ambiente

Dado el objeto social del Fondo no ha existido actividad en materia de investigacion y
desarrollo.

En la contabilidad del Fondo correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2014 no
existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informaciéon
medioambiental previsto en la Orden del Ministerio de Justicia de 8 de octubre de 2001.

. Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a ias acciones propias. Acontecimientos importantes
ocurridos después del cierre del ejercicio.

Inform'es sobre la géstién de riesgos

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por Altan Ill esta destinado a la
consecucién de su objeto social, ajustando sus abjetivos y politicas de gestion de los
riesgos de mercado, crédito y liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos
por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre (actua!mente modificada por la Ley 31/2011 de 4
de octubre), reguladora de Instituciones de Inversion Colectiva v sus Sociedades
Gestoras y las correspondlentes circulares emitidas por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores y sucesivas modificaciones.
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES Y DEL INFORME DE GESTION DEL
EJERCICIO 2014

El Consejo de Administracion de Altan Capital, S.G.LI.C., S.A.U. con fecha 31 de marzo
de 2015, procede a formular las cuentas anuales y el informe de gestion del ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2014 de Altan lil Global, F.I.L.

FIRMANTES FIRMA
D. Santiago Aguirre Gil de Biedma
Presidente

D. Claudio Aguirre Peman
Consejero Delegado

D. Stephen Kenneth Newman
Consejero Delegado

D2, Ines Andrade Moreno
Consejero

D. Jaime Pascual-Sanchiz de la Serna
Consejero

D. José Luis Molina Dominguez

Consejero

. ST
D. Fernando Olaso Echevarria 4 af o
Consejero oo éjﬁ b

DILIGENCIA que expido yo, el Vicesecretario del Consejo de Administracién, para hacer
constar que yo firmo en cada una de las hojas de las presentes cuentas anuales
(integradas por el Balance de Situacion, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, el Estado de
cambios en el Patrimonio Neto y la Memoria) y el informe de gestidén correspondientes al
gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014 Altan Il Global, F.I.L., a efectos de su
identificacion.







——— ALTAMAR AGUIRRE NEWMAN ———

INFORMACION SOBRE POLITICAS REMUNERATIVAS DE ALTAN CAPITAL S.G.I.1.C., S.A.U.
EJERCICIO 2014

La cuantia total de la remuneracion bruta abonada por Altan Capital S.G.1.IC., S.A.U. (la
““Sociedad Gestora™) a su personal en el ejercicio 2014 ha ascendido a €910.506,16,
correspondiendo €600.000 a remuneracién fija y €310.506,10 a remuneracion variable. El
numero de beneficiarios asciende a 8 empleados.

No se han remunerado cantidades que se basen en una participacion en los beneficios de las
I1Cs obtenidas por la Sociedad Gestora como compensacion por la gestiéon (excluida toda
participacion en los beneficios de las 11Cs obtenida como rendimiento del capital invertido por
la Sociedad Gestora en las I1Cs)

El importe agregado de la remuneracion bruta, desglosado entre altos cargos y empleados de
la Sociedad Gestora cuya actuacion tenga una incidencia material en el perfil de riesgo de las
I1Cs, ha ascendido a €530.618,10 y €280.888,00, respectivamente
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