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INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 12/06/2015

1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:  Fondo de Inversidn Libre ~ Vocacion inversora: Renta Fija Mixta Euro Perfil de Riesgo:

Alto

Descripcién general

Politica de inversion: Politica de inversién: El FIL invertira practicamente el 100% de la exposicioén total en la clase C del
compartimento | Compartment ("C") de ALTERALIA SCA SICAR, entidad de capital riesgo luxemburguesa no supervisada
por la CNMV, y cuyo folleto no estéa verificado por la CNMV.

El objetivo de inversion del C es proporcionar rendimientos atractivos ajustados al riesgo mediante la inversion directa o
mediante financiacion en compafiias que facturan aproximadamente entre 25 y 200 millones de euros, con actividad
internacional, al menos 3 afios de existencia, y con sede social o actividad principal en Espafia, si bien las inversiones
podréan realizarse también en filiales extranjeras de dichas compafiias. El C invertira mayoritariamente en deuda senior
(incluyendo la concesion de préstamos pero no inversion en préstamos), combinada con deuda subordinada, inversiones
minoritarias en el capital de las compafiias o en instrumentos similares. El C inverti'ra solo en mercado primario y no
invertira en bonos cotizados.

Operativa en instrumentos derivados
Una informacién mas detallada sobre la politica de inversidn del Fondo se puede encontrar en su folleto

informativo.

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

2.1.a) Datos generales
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Participaciones, participes y patrimonio

Beneficios Patrimonio (en miles)
N° de N° de brutos
participaci | participes . distribuidos | |nyersién | pistribuye :
S ones a fin afin RIS particpic;;;cién minima | dividendos A f;?iaolddoel Diciembre | Diciembre | Diciembre

periodo periodo (periodo P 2020 2019 2018

actual)
CLASE A (161.250,70 30 EUR 0,00 100000 NO 1.987 2.688 3.255 3.845
CLASE B |225.600,37 2 EUR 0,00 100000 NO 2.831 3.826 4.627 5.459
CLASE C |451.809,21 2 EUR 0,00 100000 NO 5.774 7.795 9.415 11.090

Valor liquidativo (*)

Ultimo valor liquidativo _ L L L —
. Ultimo valor liquidativo definitivo Valor liquidativo definitivo
estimado
CLASE Divisa Estimacion
Fecha Importe Fecha Importe que se 2020 2019 2018
realizo
CLASE A EUR 31-12-2021 12,3196 11,8830 11,4013 11,2523
CLASE B EUR 31-12-2021 12,5489 12,0890 11,5845 11,4174
CLASE C EUR 31-12-2021 12,7807 12,2970 11,7690 11,5836

Nota: En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, los datos se refieren al Gltimo disponible.
(*)El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comisién de gestion
sobre resultados:)

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestién Comisién de depositario
Sist. % efectivamente cobrado % efectivamente Base de
CLASE Imputac. BEEect cobrado calculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total

CLASE A 0,13 0,00 0,13 0,25 0,00 0,25 patrimonio 0,04 0,07 Patrimonio
CLASE B 0,06 0,00 0,06 0,13 0,00 0,13 patrimonio 0,04 0,07 Patrimonio
CLASE C 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 patrimonio 0,04 0,07 Patrimonio

El sistema de imputacion de la comisién sobre resultados es




2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

CLASE A .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2021 Anual
Con Gltimo VL Con altimo VL
) o 2020 2019 2018 2016
estimado definitivo
3,67 4,23 1,32 6,13 4,29

El tltimo VL definitivo es de fecha: 31-12-2021

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

Trimestral Anual

Acumulado o
Ultimo

2021 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 2019 2018 2016
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 2,49 2,86 0,72 3,97 0,54 3,53 5,20 3,07 2,95
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
LETRA 1 ANO 0,39 0,20 0,75 0,12 0,16 0,41 0,16 0,38 0,71
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

2,20 2,20 2,20 2,19 2,18 2,19 3,72 3,78 5,60

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se
repitiese el comportamiento de la IIC de los Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(i) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
2020 2019 2018 2016
Ratio total de gastos (iv) 1,77 1,74 0,56 0,51 0,77

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2021

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestién corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripciéon y de reembolso.
Este ratio no incluye la comisidn de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.
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CLASE B .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2021 Anual
Con dltimo VL Con dltimo VL
. L 2020 2019 2018 2016
estimado definitivo
3,80 4,36 1,46 6,28 4,56

El dltimo VL definitivo es de fecha: 31-12-2021

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

Trimestral Anual

A lad .
cumulado Oltimo

2021 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 2019 2018 2016
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 2,49 2,86 0,72 3,97 0,54 3,563 5,20 3,07 2,95
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
LETRA 1 ANO 0,39 0,20 0,75 0,12 0,16 0,41 0,16 0,38 0,71
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

2,19 2,19 2,19 2,18 2,17 2,17 3,66 3,70 5,48

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se
repitiese el comportamiento de la IIC de los Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(iii) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
2020 2019 2018 2016
Ratio total de gastos (iv) 1,64 1,61 0,41 0,36 0,52

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacién), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcién y de reembolso.
Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2021

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.
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CLASE C .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2021 Anual
Con dltimo VL Con dltimo VL
. L 2020 2019 2018 2016
estimado definitivo
3,93 4,49 1,60 6,43 4,84

El dltimo VL definitivo es de fecha: 31-12-2021

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

Trimestral Anual

A lad .
cumulado Oltimo

2021 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 2019 2018 2016
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 2,49 2,86 0,72 3,97 0,54 3,563 5,20 3,07 2,95
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
LETRA 1 ANO 0,39 0,20 0,75 0,12 0,16 0,41 0,16 0,38 0,71
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

2,18 2,18 2,18 2,16 2,16 2,16 3,60 3,63 5,36

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se
repitiese el comportamiento de la IIC de los Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(iii) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
2020 2019 2018 2016
Ratio total de gastos (iv) 1,52 1,49 0,36 0,21 0,29

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2021

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacién), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcién y de reembolso.
Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.
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2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 10.594 100,02 10.980 99,97
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 10.594 100,02 10.980 99,97
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 28 0,26 25 0,23
(+/-) RESTO -29 -0,27 -22 -0,20

TOTAL PATRIMONIO 10.592 100,00 % 10.983 100,00 %

Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacién.

2.4 Estado de variacién patrimonial

% sobre patrimonio medio % variacion
Variacién del Variacién del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 10.983 14.309 10.595
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -4,56 -29,13 -35,70 -86,71
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 0,88 2,59 3,61 -71,15
(+) Rendimientos de gestion 1,07 2,81 4,03 -67,52
(-) Gastos repercutidos 0,20 0,22 0,42 -25,29
- Comision de gestion 0,04 0,04 0,08 -13,77
- Gastos de financiacién 0,00 0,00 0,00 0,00
- Otros gastos repercutidos 0,16 0,18 0,34 -27,80
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 10.592 10.983 10.592

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



3. Inversiones financieras

[No existen inversiones

4. Hechos relevantes

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

SI NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha X

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, 0 alguno de éstos ha actuado de colocador, asegurador, X
director o asesor o se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del
grupo de la gestora o depositario u otra |IC gestionada por la misma gestora u otra gestora del X

grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen

comisiones o gastos satisfechos por la IIC. X
h. Diferencias superiores al 10% entre valor liquidativo estimado y el definitivo a la misma fecha X
i. Se ha ejercido el derecho de disposicion sobre garantias otorgadas (s6lo aplicable a FIL) X
j. Otras informaciones u operaciones vinculadas X
Al final del periodo
k. % endeudamiento medio del periodo 0,00
I. % patrimonio afectado por operaciones estructuradas de terceros en las que la IIC actlle como subyacente. 0,00
m. % patrimonio vinculado a posiciones propias del personal de la sociedad gestora o de los promotores 0,01

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a) El fondo tiene dos participes significativos que representan el 27,26% y el 27,26% del patrimonio del fondo.

f) Se han realizado operaciones vinculadas con IICs gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de accionistas de
la gestora o intermediadas por entidades pertenecientes al grupo de accionistas de la gestora por importe de 501 miles de
euros, sobre un patrimonio medio de 10.639 miles de euros, que representa un 4,71%




m) Hay 13 participes con posiciones propias del personal de la sociedad gestora o de los promotores que representan el
0.01% del patrimonio vinculado

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

Asume la responsabilidad del informe: Jacobo Llanza Figueroa, Consejero Delegado de Alantra Asset Management,
SGIIC, SA.

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

El 2021 acaba como un afio extraordinario para las bolsas mundiales, en general acumulan una rentabilidad media
superior al 20%. Encontramos la explicacion en la fuerte recuperacion de la economia y de los beneficios empresariales,
en un entorno de generosos estimulos econémicos y tipos de interés en minimos histéricos. Aunque es cierto que los
mercados emergentes, sin embargo cierran el afio con pérdidas, a pesar de la depreciacidon generalizada de sus divisas.
El caso méas destacado, por su trascendencia, es el de la bolsa china, que se deja un 5% en un afio marcado por la
intervencién del gobierno en sus grandes empresas tecnoldgicas y la crisis de la inmobiliaria. Y entre unos y otros se
queda el IBEX que cierra por debajo del resto de bolsas europeas con un +10.8% de rentabilidad en el afio, por su alta
exposicion a divisas latinoamericanas, su estructura sectorial y la creciente incertidumbre regulatoria.

En la parte de Renta Fija hemos asistido a un repunte contenido de los tipos de interés. Esta alza de tipos, que ha sido
algo mas acusada en EE.UU. que en Europa explica el mal comportamiento de los indices de renta fija durante el afio. El
mas representativo, el Global Aggregate, se deja un 4,71% durante el afio (un 3% ajustando el efecto divisa), la mayor
caida anual en 15 afios. Sélo los bonos ligados a la inflacién y el crédito corporativo de menor calidad (pero de mayor
rendimiento) han salvado el afio con ganancias.

En el terreno Macro, el mercado ha estado muy centrado en la la inflacion. En el caso de Espafia, el dato preliminar de
diciembre apunta a una inflacién interanual del 6,7%, la cifra mas alta en 30 afios. La evolucidn de la inflacion y, sobre
todo, la reaccién de los bancos centrales a los sucesivos datos, han sido, junto con el Covid, el principal foco de debate en
los mercados durante 2021. Si hasta el verano tanto la FED (el banco central americano) como el Banco Central Europeo
insistian en que la inflacion era transitoria, mas recientemente, a medida que los datos la han convertido en un tema de
debate publico, hemos visto un tono mas duro (hawkish) que apunta hacia un paulatino endurecimiento de las condiciones
financieras en los préximos trimestres. Pero mas alla de la discusién sobre si la inflacion es coyuntural o estructural y
sobre la trascendencia que pueda tener de cara a las decisiones de politica monetaria, lo mas llamativo es la limitada
reaccion de los mercados de bonos ante estos datos.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

El FIL invertird practicamente el 100% de la exposicion total en la clase C del compartimento | Compartment ("C") de
ALTERALIA SCA SICAR, entidad de capital riesgo luxemburguesa no supervisada por la CNMV cuyo folleto no esta
verificado por la CNMV.

El C buscara proporcionar rendimientos atractivos ajustados al riesgo la concesion de financiacién y, en su caso,
minoritariamente mediante la inversion directa en compafiias que facturan aproximadamente €25-200 millones, con
actividad internacional, al menos 3 afios de existencia, y con domicilio o actividad principal en Espafia, si bien podra
invertirse también en filiales extranjeras de tales compafiias. No invertird en el sector inmobiliario ni en el financiero.
A fecha de este informe el fondo Alteralia SCA SICAR ha finalizado el periodo de inversion.

c) indice de referencia.
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NO APLICA

d) Evolucién del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.
En el periodo a que se refiere el informe, el patrimonio de la IIC ha disminuido -3.56% el nimero de participes no ha
variado y la rentabilidad de la IIC ha sido de un 0.89%

La cartera de la IIC muestra un VAR (a un mes, 95% de nivel de confianza, por simulacion histérica, dos afios de historico
de datos considerados) es de 2.99%.

El detalle de los gastos que soporta la IIC en el periodo son:
Comision de gestion:

Clase A: 0.126%

Clase B: 0.063%

Clase C: 0.000%

Comision de depositaria:

Clase A: 0.035%

Clase B: 0.035%

Clase C: 0.035%

Gastos Indirectos:

Clase A: 0.63%

Clase B: 0.63%

Clase C: 0.63%

Otros gastos:

Clase A: 0.111%

Clase B: 0.111%

Clase C: 0.111%

Total ratio de gestos:

Clase A: 0.90%

Clase B: 0.84%

Clase C: 0.78%

Rentabilidad de la IIC:

Clase A: 0.81%

Clase B: 0.87%

Clase C: 0.93%

Rentabilidad Bruta del periodo:

Clase A: 1.70%

Clase B: 1.70%

Clase C: 1.71%

e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.

NO APLICA

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante el segundo semestre de 2021 no se ha realizado ninguna inversién adicional en la cartera de Alteralia SCA
SICAR dado que su periodo de inversion ha finalizado. Durante el segundo semestre de 2021 no se ha producido ninguiin
repago de las inversiones en cartera. Por tanto, la cartera de inversion a 31 de diciembre de 2021 estaba compuesta por 6
inversiones (15 operaciones completadas, de las que 9 han sido totalmente desinvertidas), todas ellas instrumentalizadas
a través de productos de financiacién directa a compafiias espafiolas de tamafio mediano para favorecer su
internacionalizacion.

b) Operativa de préstamo de valores.

NO APLICA

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

NO APLICA
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d) Otra informacion sobre inversiones.

NO APLICA

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
NO APLICA

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

NO APLICA

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

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

Con carécter general, Alantra Asset Management SGIIC, S.A. ejerce los derechos de asistencia y voto en las juntas
generales de las sociedades participadas por sus fondos, ya sea de manera favorable a las propuestas realizadas por los
Consejos de Administraciéon de dichas sociedades o en el sentido que considere en mejor interés de tales fondos y sus
participes. Alantra Asset Management SGIIC, S.A. ejercerd, en todo caso, los derechos de asistencia y voto en las juntas
generales de accionistas de las sociedades espafiolas en las que sus fondos bajo gestiéon mantengan con mas de un afio
de antigliedad, una participacién superior al 1% del capital social de la compafia.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

NO APLICA

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

NO APLICA

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

NO APLICA

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

NO APLICA

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Tradicionalmente, y dejando a un lado shocks producidos por factores exdgenos impredecibles (como el Covid), los dos
factores més determinantes a la hora de explicar la evolucion de las bolsas son los beneficios empresariales y el coste del
capital.

A pesar de que el crecimiento economico probablemente se ralentizar4 en 2022, una vez que las economias estan
volviendo a la senda de la normalidad, es previsible que los beneficios empresariales sigan creciendo. En concreto, el
consenso de analistas estima un crecimiento del 8% para los beneficios de la bolsa americana este afio. Po otro lado, el
coste de capital, la rentabilidad que los inversores exigen para invertir en un activo, depende, en gran medida, de las
decisiones de politica monetaria. Y esa es, junto con la evolucién del Covid, la principal duda de los mercados en la
actualidad. Con la economia americana creciendo mas de un 10% en términos nominales en 2021 (5% en términos reales
mas 5% de inflacion) y la tasa de desempleo cerca del minimo del ciclo, no parece muy razonable que la FED mantenga
los tipos de interés en la cota del 0%, incluso asumiendo que los actuales niveles de inflacion son transitorios. De hecho la
entidad ya anuncié hace pocas fechas que el proximo afio, una vez haya finalizado el programa de compra de activos (el
manido tapering), comenzara el proceso de normalizacion de los tipos de interés. Y los mercados estan muy atentos a
este giro en la politica monetaria porque unos tipos de interés mas altos no solo deberian reducir el crecimiento econémico
y la inflacién, sino también el atractivo relativo de la renta variable frente a otros activos de menor riesgo. A dia de hoy, el
mercado da por hecho que la FED empezara a subir tipos en marzo de 2022 y que los seguird subiendo hasta alcanzar
niveles cercanos al 0,75% a finales del afio. No parece que esta subida vaya a ser suficiente como para alterar
sustancialmente la situacion. A fin de cuentas, la bolsa es el Gnico activo liquido que todavia promete rentabilidades reales
positivas. Pero tenemos que ser conscientes de que la marea de la liquidez ya se ha empezado a retirar y, aunque el
contexto econdmico sigue siendo favorable, seguramente nos tengamos que conformar con retornos mas modestos en el
futuro.

Uno de los supuestos fundamentales en los modelos de construccion de carteras es la existencia de un activo que permite
obtener una rentabilidad positiva sin necesidad de arriesgar el capital. Combinando este activo libre de riesgo
(tradicionalmente la deuda publica a corto plazo) con otros activos més volatiles (la renta variable, por ejemplo), cada
inversor puede construirse una cartera cuya combinacion de rentabilidad esperada y volatilidad se adecte a su perfil de
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riesgo. En la medida en que, durante las Ultimas décadas, la rentabilidad de la deuda publica a corto plazo siempre ha
mantenido una relacion muy estrecha con la inflacién, el inversor tenia la opcion de mantener el valor real de su capital sin
sobresaltos. Bastaba con invertirlo en un fondo monetario o un depdsito bancario. Sin embargo, el actual contexto de
mercados, que combina una situacion de tipos de interés en minimos histéricos con la mayor inflacion en treinta afios,
supone una quiebra fundamental de este modelo. Con los tipos de interés oficiales en negativo, los depoésitos bancarios al
cero y una inflacion que supera el 5%, la rentabilidad real (ajustada por inflacién) de los activos mas conservadores es
negativa. Y este entorno de represion financiera perjudica a los ahorradores, que se ven obligados a aumentar el perfil de
riesgo de sus carteras tratando de conseguir mayor rentabilidad. Para ponerlo en contexto en los ultimos doce meses, los
inversores minoristas americanos han invertido mas de 1 billon (un millén de millones) de délares en bolsa, una cifra que
triplica a la de 2020 y supera a la del conjunto de lo invertido en los dltimos 20 afios. Por ello, no es sorprendente que el
indice S&P 500, referente de la bolsa mundial, venga marcando sucesivos maximos histéricos.

Aunque el escenario actual no es muy favorable para la renta fija, seqguimos viendo algunas oportunidades puntuales,
sobre todo en términos relativos. Como es el caso de los bonos hibridos corporativos. Los bonos hibridos son
instrumentos de deuda subordinada perpetua emitida por compafias que tienen calificacién Investment Grade en su
deuda senior. Aunque se trata de deuda perpetua, en la préactica, el emisor tiene importantes incentivos a cancelarla
anticipadamente. Uno de los aspectos mas interesantes de los hibridos es el tratamiento que les dan las agencias de
rating. El hecho de ser instrumentos subordinados a la deuda senior implica una calificacion crediticia que, habitualmente,
esta dos niveles por debajo de la de aquella. Esto, en muchos casos, supone que el hibrido tenga una calificacién
crediticia de High Yield por alguna agencia, lo que limita mucho la demanda de los inversores y hace que la prima de
riesgo aumente de manera significativa. Ahi es donde esté la oportunidad. Porque, aunque los hibridos son instrumentos
subordinados y en caso de impago la pérdida esperada es mucho mayor que en la deuda senior, la probabilidad de
impago es la misma en ambos casos.

Y en renta variable nuestras apuestas de conviccidon se siguen centrando en la reapertura de la economia, aunque
creemos que el mercado puede dar oportunidades en empresas de calidad, ante la presion de los tipos al alza que pueden
hacer que estas compafiias inicialmente se vean castigadas y por lo tanto nos den oportunidad para comprarlas mas
baratas. Y seguir manteniendo el barbel que ya teniamos implementado en las carteras desde la aparicién de las vacunas,
jugando la vuelta a la normalidad pero sin renunciar a la parte de crecimiento.

10. Informacién sobre la politica de remuneracion

Alantra Multi Asset Management, SGIIC, S.A. (la “Gestora”) dispone de una politica de remuneracion adecuada a una
gestion eficaz del riesgo que no ofrece a sus empleados incentivos incompatibles con los perfiles de riesgo de los fondos y
carteras que gestiona, y que se fija sobre criterios cuantitativos y cualitativos. La Politica de Remuneraciones de la
Gestora se revisa anualmente. Durante el ejercicio 2021 no se han producido modificaciones significativas en la Politica de
Remuneraciones de la Gestora. La remuneracion devengada por el personal de la Gestora durante el ejercicio 2021 es la
siguiente:

1. Remuneracion total devengada por el personal de la Gestora:

a) Remuneracion fija: 729.087 euros.

b)  Remuneracion variable: 1.550.327 euros.

2. Numero de beneficiarios:

a) Numero total de empleados de la Gestora: 10

b)  Numero total de empleados de la Gestora que han devengado retribucién variable: 8

3. Remuneracion ligada a la comision de gestion variable de la 1IC: No existe remuneracion variable expresamente ligada
a la comision variable o de éxito de la IIC. De conformidad con la politica de remuneraciones de la Gestora, la
remuneracion variable de cada empleado se determina por el Consejero Delegado, y la de este ultimo la determina el
Consejo de Administracién de la Gestora sobre la base (i) del beneficio operativo obtenidos por ésta, y (ii) atendiendo al
grado de satisfaccion con el desempefio individual de cada empleado, de acuerdo con el sistema formal de evaluacién del
desempenio establecido en la Gestora. Dicho beneficio proviene tanto de la comisién de gestion fija como de la comision
de gestién variable que la Gestora, en su caso, perciba de cada una de las IIC o carteas gestionadas, asi como del resto
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de los ingresos de la Gestora. Los criterios para determinacion de la retribucion variable constan en el contrato suscrito por
la Gestora y el Consejero Delegado, y sometidos a los limites cuantitativos establecidos por la Junta de Accionistas de la
Gestora.

4. Remuneracién de los altos cargos de la Gestora:

a) Numero de altos cargos: 2 (remuneracion fija: 325.000 euros; remuneracion variable: 1.118.291 euros).

b)  NUmero de empleados cuya actuacion tenga una incidencia material en el perfil de riesgo de la IIC: 2 (remuneracion
fija: 122.083 euros; remuneracion variable: 67.888 euros).

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

No existe informacién sobre operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps de rendimiento
total
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