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Altamar Private Debt I, IICIICIL (en adelante, el “Fondo” o “Altamar Private Debt”) fue aprobado por la Dirección General de Entidades de 
la CNMV el 18 de mayo de 2017 e inscrito en el Registro Oficial de la CNMV el 26 de mayo de 2017. 

Durante el tercer trimestre de 2018 el Fondo no ha realizado nuevos compromisos de inversión, contando con un compromiso total en 
Direct Lending de €118 millones. Así mismo el importe total invertido en Fondos de Senior Loans europeos de €123,93 millones 

Por tanto, a 30 de septiembre 2018, el Fondo contaba con un total de €241,93 millones (104,99% del Patrimonio Total Comprometido) 
en compromisos de inversión en una cartera formada por 10 compromisos en Fondos de Senior Loans y 6 compromisos en Fondos de 
Direct Lending. 

Cumpliendo con la Circular 3/2008, las inversiones están valoradas al Valor de Mercado o Valor Razonable. Dicho valor resulta de corregir 
el Coste de Adquisición con las variaciones en el Valor Razonable existentes en cada fecha de valoración, ya sean positivas o negativas 
(Plusvalías/Provisiones). 

La cartera de inversiones del Fondo a 30 de septiembre 2018 (valor de mercado) asciende a €144.568.220,70 

El resultado positivo generado en el tercer trimestre de 2018 por las Clases A1 y A2 conjuntamente es de €1.048.872,19. Tras la 
constitución del Fondo en mayo 2017, en la que los promotores suscribieron y desembolsaron al 100% participaciones por un importe 
de €300.000, hasta el 30 de septiembre de 2018, el importe desembolsado por los partícipes del Fondo es del 65% de sus respectivos 
Compromisos de Inversión. El Capital Desembolsado (Capital Suscrito más Descuento de Suscripción) asciende a €149.836.535,83 
(conjuntamente para las clases A1 y A2) a 30 de septiembre 2018. 

Tal y como se define en el Folleto, durante el Periodo Inicial de Colocación podrán formalizarse nuevos Compromisos de Inversión. 
Durante el tercer trimestre de 2018 no han tenido lugar nuevos cierres de inversores, ascendiendo el Patrimonio Total Comprometido 
de la Clase A1 y la Clase A2 del Fondo a €230,36 millones. 

Por su parte, durante el tercer trimestre de 2018 Altamar Private Debt I, ha desembolsado en inversiones y gastos en fondos subyacentes 
un total de €6,57 millones y ha recibido distribuciones por importe total de €0,48 millones. 

Los inversores cuentan con mayor detalle sobre la cartera de inversiones del Altamar Private Debt I, en el Informe Trimestral de 
Valoración y en el Informe Trimestral de Actividad disponibles en la página web. 
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El mercado objeto de inversión de Altamar Private Debt I tiene dos segmentos diferenciados en cuanto a sus activos 
subyacentes. Por un lado, invierte en fondos del mercado de préstamos sindicados (conocidos como “Senior Loans” o 
“Broadly Syndicated Loans) y por otro invierte en el mercado de préstamos directos a empresas de tamaño mediano 
(mercado de “Direct Lending“). Ambos mercados muestran un fuerte crecimiento debido a: (i) creciente interés de 
inversores institucionales, (ii) proceso de desintermediación bancaria que está teniendo en lugar en Europa y (iii) la mejora 
de la actividad económica subyacente y del mercado de fusiones y adquisiciones. 

La emisión de Senior Loans en el mercado europeo siguió siendo fuerte durante el tercer trimestre de 2018, situándose 
levemente por debajo del mismo trimestre del año pasado: el volumen emitido fue de EUR 21BN vs EUR 27BN en Q3 2017. 
Sin embargo, sigue estando por encima de la media emitida durante el tercer trimestre en los último 10 años (EUR 14BN) 

En términos de rentabilidad el ELLI (índice europeo de Senior Loans) registro una subida del +1,38% durante el tercer 
trimestre, casi doblando el retorno obtenido durante el mismo trimestre del año pasado (+0,78%).  

En las nuevas emisiones los precios de los préstamos (diferenciales de rentabilidad) se incrementaron ligeramente durante 
este tercer trimestre (3,76% en junio vs 3,92% en septiembre) así como el apalancamiento total medio (Deuda/EBITDA) del 
mercado que pasó de 5,47x a septiembre de 2017 a 5,55x en septiembre de este año. 

En cuanto a los préstamos directos, se trata de un mercado en el que la financiación se otorga por un solo prestamista no 
bancario o en formato club (2 a 4 prestamistas) a diferencia de los grandes sindicatos existentes en el mercado de los 
préstamos sindicados. 

La actividad prestamista y el interés de los inversores están alimentando el lanzamiento de nuevos fondos de deuda 
privada. Según datos de Preqin, durante el tercer trimestre de 2018 un total de 31 fondos alcanzaron su “Final Close”. A 
pesar de que esta cifra es algo inferior a los 33 fondos levantados durante el primer trimestre, la cifra de capital levantado 
ha aumentado en USD 3,5BN, lo cual muestra que sigue habiendo apetito en el mercado de deuda privada. El “Dry Powder” 
o capital disponible para la inversión por parte de los fondos de deuda privada alcanzó su record en septiembre de este año 
situándose en los USD 281BN. 

Las emisiones de este tipo de préstamos en Europa siguen teniendo su mayor foco geográfico en el mercado del Reino 
Unido aunque otros países, como Francia, Alemania, Países Nórdicos y España, están empezando a tener mayor 
importancia debido a la incertidumbre generada por el Brexit, lo que ayuda a una mayor diversificación de cartera. 

 

* Compromisos de Inversión: 

De acuerdo a la situación de mercado descrita, durante el tercer trimestre de 2018 el Fondo no ha realizado nuevos 
compromisos de inversión siendo el importe total invertido en Fondos de Senior Loans europeos de €123,93 millones y el 
compromiso total en Fondos de Direct Lending de €118 millones. 

 

* Resumen de las perspectivas del mercado y de la actuación previsible del Fondo en cuanto a su Política de Inversión:  

En cuanto al Fondo, a 30 de septiembre de 2018 Altamar Private Debt I contaba con un total de €241,93 millones (104,99% 
del Patrimonio Total Comprometido) en compromisos de inversión en una cartera formada por 10 compromisos en Fondos 
de Senior Loans y 6 compromisos en Fondos de Direct Lending.  

* Información sobre activos en circunstancias excepcionales: El Fondo no cuenta con activos que se encuentren en 
circunstancias excepcionales. 

 

* Información sobre la política de los derechos de voto y ejercicio de los mismos:  

I. Resumen de la política sobre el ejercicio de los derechos de voto; No aplica en este trimestre. 
II. Información sobre el sentido del voto/ no ejercicio del mismo; No aplica en este trimestre. 
III. Información sobre el sentido del voto; No aplica en este trimestre. 
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* Valor Liquidativo y Comisión de gestión 

Es importante resaltar que según la Circular 3/2008 de CNMV, que entró en vigor el 31 de diciembre de 2008, la Sociedad 
Gestora dispone de 3 meses a contar desde la fecha de referencia (30/09/2018) para la publicación del Valor Liquidativo y, 
en este sentido, en diciembre de 2018 se publica la valoración oficial correspondiente a 30 septiembre de 2018. El presente 
Informe, en cumplimiento con la Circular 4/2008 de CNMV debe publicarse durante el mes de enero y por este motivo, la 
valoración de este Informe hace referencia al último VL del fondo definitivo publicado, es decir, el correspondiente a 30 de 
septiembre de 2018. 

A efectos de la información reflejada en la sección 2.1.b) Datos Generales, sobre las comisiones aplicadas en el periodo, 
recordamos que la base de cálculo de la comisión de gestión del Fondo, tal y como se establece en el Folleto, es el 
Patrimonio Neto del Fondo. 

 

* Información sobre políticas remunerativas de Altamar Private Equity S.G.I.I.C., S.A.U. (Ejercicio 2018) 

La cuantía total de la remuneración bruta devengada por todo el personal de Altamar Private Equity S.G.I.I.C., S.A.U. (la 
“Sociedad Gestora”) en el ejercicio 2018 ha ascendido a €9.985.953,08, correspondiendo €2.756.613,92 a remuneración fija 
y €7.229.339,16 a remuneración variable. El número de beneficiarios, tanto de remuneración fija como variable, asciende a 
57 empleados al 31 de diciembre 2018. 

No se han remunerado cantidades que se basen en una participación en los beneficios de las IICs obtenidas por la Sociedad 
Gestora como compensación por la gestión. 

El importe agregado de la remuneración bruta devengada, desglosado entre altos cargos y empleados de la Sociedad 
Gestora cuya actuación tenga una incidencia material en el perfil de riesgo de las IICs, ha ascendido a €1.713.596,26 
(€473.916,16 fijo, €1.239.680,10 variable) y €4.830.697,57 (€995.381,97 fijo, €3.835.315,60 variable) respectivamente.  

La Comisión de Gestión del Talento, como órgano delegado del Consejo, llevará a cabo anualmente una revisión del 
cumplimiento del manual de remuneraciones, con el fin de asegurar que (i) el pago de las remuneraciones es adecuado; (ii) 
el manual es acorde con una gestión sana y eficaz del riesgo, propiciando dicho tipo de gestión, no ofreciendo incentivos 
para asumir riesgos incompatibles con los perfiles de riesgo y las normas de los fondos gestionados; y (iii) el perfil de riesgo 
y los objetivos a largo plazo de la Sociedad se reflejan adecuadamente. 

En la remuneración total, los componentes fijos y los componentes variables están debidamente equilibrados; el 
componente fijo constituye una parte suficientemente elevada de la remuneración total, de modo que la política de 
elementos variables de la remuneración es plenamente flexible, hasta tal punto que es posible no pagar ningún 
componente variable de la remuneración. 

El equilibrio adecuado entre los elementos de remuneración fija y variable puede variar en función de los miembros del 
personal, de acuerdo con las categorías profesionales y las funciones de cada uno de ellos. Los diversos elementos de la 
remuneración se combinan para garantizar un paquete remunerativo adecuado y equilibrado que refleje la unidad de 
negocio, el rango del empleado en la Sociedad y la actividad profesional, así como las prácticas del mercado.  

Los elementos concretos de la remuneración de las Personas Sujetas son los siguientes:  

- Remuneración fija: La remuneración fija se determina en base a la función del empleado particular, incluyendo su 
responsabilidad, sus funciones, su capacidad, antigüedad, rendimiento y condiciones del mercado.  

- Remuneración variable: La remuneración en función del rendimiento recompensa a las Personas Sujetas con mayor 
rendimiento que refuerzan las relaciones de negocio a largo plazo y generan ingresos y valor para la Sociedad. Dicha 
remuneración se paga a través de una bonificación. La remuneración variable se concede de un modo que promueve una 
gestión eficaz del riesgo y no fomenta una asunción de riesgos excesiva.  La Sociedad mantiene una política flexible en 
cuanto a la remuneración variable, lo que implica que ésta se reducirá en caso de rendimientos negativos por parte del 
empleado correspondiente, su unidad o la Sociedad en su conjunto, pudiendo incluso llegar a ser nula en el caso de que la 
Sociedad no pueda asumir su pago. La Sociedad debe garantizar que su situación financiera no se ve perjudicada por el 
importe total de remuneración variable de forma anual.  

A la hora de determinar el rendimiento individual, se tienen en cuenta tanto criterios financieros (cuantitativos) como no 
financieros (cualitativos), así como el cumplimiento de las normas y procedimientos internos. Asimismo, el rendimiento se 
determinará en función de unos objetivos predeterminados. Debe evitarse que una política de retribución vinculada 
únicamente al rendimiento de la Sociedad, pueda fomentar la toma de decisiones que puedan poner en riesgo la actividad. 
La determinación de la retribución en función del rendimiento será aprobada por la Comisión de Gestión del Talento. 


