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Este Folleto informativo recoge la informacion necesaria para que el inversor
pueda formular un juicio fundado sobre la inversién propuesta y estara a
disposicion de los participes, con caracter previo a su inversion, en el domicilio
de la Sociedad Gestora del Fondo. No obstante, la informacion que contiene
puede verse modificada en el futuro. Dichas modificaciones se haran publicas
en la forma legalmente establecida y, en todo caso con la debida actualizacién
de este Folleto, al igual que las cuentas anuales auditadas, estando todos
estos documentos inscritos en los registros de la Comision Nacional del
Mercado de Valores (CNMV) donde pueden ser consultados. Los términos en
mayusculas no definidos en el presente Folleto tendran el significado previsto
en el Reglamento de Gestion del Fondo. La responsabilidad sobre el contenido
y veracidad del Folleto, el Reglamento de Gestion, y el DFI corresponde
exclusivamente a la Sociedad Gestora. La CNMV no verifica el contenido de
dichos documentos.
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ANEXO IV



CAPITULO I. EL FONDO

1. DATOS GENERALES

1.1 Denominacion y régimen juridico

Con el nombre de Q-IMPACT FUND II, FESE se constituye un fondo de
emprendimiento social europeo (el “Fondo”).

Asimismo, de conformidad con lo previsto en el Reglamento SFDR, la Sociedad
Gestora esta obligada a divulgar determinada informacion relativa a la sostenibilidad
que se encuentra recogida en el folleto informativo del Fondo.

1.2 Objeto y funcionamiento

El Fondo es un patrimonio independiente administrado por la Sociedad Gestora.
El objeto principal del Fondo es la toma de participaciones temporales en el capital
de empresas en cartera admisibles en fases de expansidon y crecimiento, vy
centradas en el desarrollo de infraestructuras de caracter social o medioambiental
que, en la fecha de inversién por el Fondo, no se admitan a negociacidon en un
mercado regulado o en un sistema multilateral de negociacion y que se ajusten a
la politica de inversién regulada en el Articulo 6 de este Folleto.

La Sociedad Gestora llevara a cabo la actividad de inversién y desinversion del
Fondo de acuerdo con la politica de inversién que figura en el presente Reglamento
y, en cualquier caso, de conformidad con y sujeto a las limitaciones previstas en
el Reglamento 346/2013 y cualquier otra normativa aplicable.

1.3 Depositario

De acuerdo con lo establecido en el articulo 50 de la Ley 22/2014, la Sociedad
Gestora ha designado a BNP Paribas S.A., Sucursal en Espafia como depositario
del Fondo (el “Depositario”), encomendandole el depdsito o custodia de los
valores, efectivo y, en general, de los activos objeto de las inversiones del Fondo,
asi como la vigilancia de la gestidén de la Sociedad Gestora. La Sociedad Gestora
podra decidir el cambio de las condiciones del contrato de depositaria siempre y
cuando estén negociadas de acuerdo con los estandares de mercado.



El depositario percibird del Fondo una comision de depositaria de acuerdo con lo
establecido en el apartado 12.3 de este Folleto.

El Depositario del Fondo es BNP Paribas S.A., Sucursal en Espafia, con domicilio
en Madrid y C.I.F. numero W0011117-I, e inscrita en el Registro de Entidades
Depositarias de Instituciones de Inversidon Colectiva de la Comisiéon Nacional del
Mercado de Valores con el nimero 240. Tiene su domicilio social en la calle Emilio
Vargas 4, planta 4 - 28043 (Madrid).

El Depositario garantiza que cumple los requisitos establecidos en la Ley 22/2014,
en la Ley 35/2003 y en el Reglamento de IIC. Ademas, realiza las funciones de
supervision y vigilancia, depdsito, custodia y/o administracién de Instrumentos
Financieros pertenecientes al Fondo de conformidad con lo dispuesto en la Ley y
en el Reglamento de IIC, asi como, en el resto de la normativa de la Unién Europea
o espafiola que le sea aplicable en cualquier momento, incluyendo cualquier
circular de la CNMV.

Corresponde al Depositario ejercer las funciones de depdsito, que comprenden la
custodia de los instrumentos financieros custodiables y el registro de otros activos
y administracion de los instrumentos financieros del Fondo, el control del efectivo,
la liguidacion de la suscripcién y reembolso de acciones, la vigilancia y supervisién
de la gestién de la Sociedad, asi como cualquier otra funcidon establecida en la
normativa. El Depositario cuenta con procedimientos que permiten evitar
conflictos de interés en el ejercicio de sus funciones. Podran establecerse acuerdos
de delegacién de las funciones de depdsito en terceras entidades. Las funciones
delegadas, las entidades en las que se delega y los posibles conflictos de interés
no solventados a través de procedimientos adecuados de resolucién de conflictos
se publicaran en la pagina web del Fondo. Se facilitara a los inversores que lo
soliciten informacidn actualizada sobre las funciones del depositario del Fondo vy
de los conflictos de interés que puedan plantearse, sobre cualquier funcion de
depodsito delegada por el depositario, la lista de las terceras entidades en las que
se pueda delegar la funcion de depdsito y los posibles conflictos de interés a que
pueda dar lugar esa delegacioén.

1.4 Auditor

El auditor de cuentas del Fondo sera ERNST & YOUNG, S.L., (el “Auditor”), o el
que la Sociedad Gestora designe en cada momento.



1.5 La Sociedad Gestora

La gestion y representacion del Fondo corresponde a Q-IMPACT INVESTMENT
MANAGEMENT, S.G.E.I.C., S.A., una sociedad espafiola inscrita en el Registro de
sociedades gestoras de entidades de inversidon colectiva de tipo cerrado de la
CNMV con el numero 175 (la “Sociedad Gestora”).

Su domicilio social se encuentra en Calle Jenner, 3, 4° piso, 28010 (Madrid). A
todos los efectos aplicables, se considerara en todo momento que el domicilio del
Fondo es el domicilio de la Sociedad Gestora en cualquier momento dado.

La Sociedad Gestora cuenta con los medios necesarios para gestionar el Fondo,
gue tiene caracter cerrado. En cualquier caso, la Sociedad Gestora revisara
periddicamente los medios organizativos, personales, materiales y de control
previstos para, en su caso, dotar a la misma de los medios adicionales que
considere necesarios.

La direccion y administracion del Fondo, incluyendo la gestion de las inversiones,
asi como el control de sus riesgos, corresponde a la Sociedad Gestora, que actuara
de forma independiente en la toma de decisiones de inversién y desinversion y
gue, conforme a la legislacion vigente, ejercera las facultades de dominio sin ser
propietaria del Fondo ni de ninguno de sus derechos o activos. Asimismo, sujeta
al cumplimiento de las funciones sefialadas en el Reglamento (UE) 346/2013 y en
la Ley 22/2014, la Sociedad Gestora tendra las mas amplias facultades para la
representacion del Fondo, sin que puedan impugnarse, en ningln caso, por
defecto de facultades de administracién y disposicion, los actos y contratos por
ella realizados con terceros en el ejercicio de las atribuciones que, como Sociedad
Gestora, le corresponden.

1.6 Proveedores de Servicios de la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora no tiene contratados otros proveedores de servicios en
relacion con la gestion del Fondo.

1.7 Mecanismos para la cobertura de los riesgos derivados de
la responsabilidad profesional de la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora tiene suscrito un seguro de responsabilidad civil profesional



para hacer frente a posibles responsabilidades por negligencia profesional, que se
corresponden con los riesgos cubiertos. Asimismo, la Sociedad Gestora dispone
de fondos propios suficientes para cubrir los requisitos minimos de solvencia que
le resultan de aplicacion, motivo por el cual resultan suficientes para contar con
una dotacion de recursos humanos y técnicos adecuados a las necesidades de
gestion de las inversiones del Fondo.

En cualquier caso, la Sociedad Gestora mantendra el equilibrio necesario entre los
recursos y las necesidades para la correcta gestién del Fondo.

1.8 Informacion a los Participes

La Sociedad Gestora facilitara a los Inversores del Fondo toda la informacion
requerida por la normativa aplicable, que serd elaborada de forma completa y
comprensible. Ademas, la Sociedad Gestora cumplird con los estandares de
reporting de las Directrices de la ILPA (Institutional Limited Partner Association).

En particular, se proporcionara a los Inversores la siguiente informacion, entre
otras:

(a) El Fondo informara a los inversores de todos los asuntos materiales
relacionados con su negocio.

(b) Sin limitar la generalizacidon de la seccién anterior, el Fondo proporcionara a
los Inversores, entre otras, la siguiente informacién: (i) dentro de los noventa
(90) dias siguientes al final de cada afio fiscal, una copia de las cuentas anuales
no auditadas del Fondo; (ii) dentro de entre los ciento veinte (120) y los ciento
treinta y cinco (135) dias siguientes al final de cada ano fiscal, una copia de
las cuentas anuales auditadas del Fondo y (iii) dentro de los cuarenta y cinco
(45) dias siguientes al final de cada trimestre (iii.1) las cuentas trimestrales
no auditadas; (iii.2) informacion sobre las inversiones adquiridas vy
desinvertidas durante dicho periodo; (iii.3) detalles sobre las inversiones y
otros activos del Fondo junto con una breve descripcion del estado de las
inversiones y (iii.4) detalles del coste de adquisicién y un informe de valoracion
no auditado realizado por el Fondo sobre cada una de las inversiones.

(c) Tan pronto como esté disponible y en cualquier caso dentro del periodo
establecido por la ley, se proporcionard a los Inversores una copia de las
cuentas anuales auditadas del Fondo y las cuentas anuales consolidadas, si las



hubiera.

Aparte de las obligaciones de notificacién al Inversor antes citadas, la Sociedad
Gestora debera cumplir los requisitos que se establecen en las Directrices sobre
capital de inversion y capital riesgo (“International Private Equity and Venture
Capital Association” - “"IPEV") de conformidad con Invest Europe, y sus oportunas
modificaciones (“Invest Europe Investor Reporting Guidelines”).

1.9 Duracion

El comienzo de las operaciones del Fondo tendra lugar en la fecha de inscripcion
del Fondo en el registro administrativo de la CNMV.

El Fondo se establece por un plazo total de diez (10) afios a partir de la Fecha de
Primer Cierre. Sin embargo, el plazo del Fondo puede ampliarse - sujeto al
Consentimiento Ordinario de los Inversores - en dos (2) prorrogas adicionales
sucesivas de un (1) afio cada una.

El Periodo de Inversion sera el periodo desde la Fecha de Primer Cierre, hasta
aquella de las siguientes fechas que suceda en primer lugar:

(a) el quinto (59) aniversario de la Fecha de Primer Cierre. La Sociedad Gestora
puede prorrogar el Periodo de Inversion por un periodo adicional de un (1)
afio con la aprobacion previa del Comité de Supervision;

(b) previa aprobacion de la Sociedad Gestora, la fecha en la que el setenta por
ciento (70%) de los Compromisos Totales de Inversién hayan sido
desembolsados o comprometidos por escrito en virtud de documentos
legalmente vinculantes para la inversién y/o reservados para inversiones
de seguimiento (follow-on investsments);

(©) la fecha en la que el setenta y cinco por ciento (75%) de los Compromisos
Totales de Inversién hayan sido desembolsados o comprometidos por
escrito en virtud de documentos legalmente vinculantes para la inversion
y/o reservados para inversiones de seguimiento. Este limite puede
ampliarse hasta el ochenta por ciento (80%), en caso de ser aprobado por
el Comité de Supervision;



(d) la fecha en la que se considere que el Periodo de Inversion ha terminado
debido a (i) a la concurrencia de un Evento de Ejecutivo Clave no resuelto
o (ii) un Cambio de Control de acuerdo con los términos de este Folleto;

(e) la fecha de primer cierre de un Fondo Sucesor; o

() la fecha en la que la Sociedad Gestora considere, con la aprobacion previa
del Comité de Supervisiéon por Mayoria Cualificada, que la cartera esta
completa y que no se realizardn mas inversiones.

2. REGIMEN JURIDICO Y LEGISLACION APLICABLE AL FONDO

2.1 Régimen juridico

El Fondo se regulara por lo previsto en su Reglamento de Gestidon, que se adjunta
como Anexo I al presente Folleto (el "Reglamento”), por el Reglamento
346/2013, por 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 las sociedades gestoras de entidades de inversidon colectiva de tipo cerrado (la
“Ley 22/2014"), en particular, el régimen legal previsto en Capitulo II, Secciones
1y 2, y Capitulo IV del Titulo I, y por las disposiciones que lo desarrollan o que
puedan desarrollarlo en un futuro.

Asimismo, de acuerdo con lo dispuesto en el Reglamento (UE) 2019/2088 del
Parlamento Europeo y del Consejo de 27 de noviembre de 2019 sobre la
divulgacion de informacidn relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios
financieros (“Reglamento SFDR"), la Sociedad Gestora esta obligada a divulgar
determinada informacion relativa a la sostenibilidad que se encuentra recogida en
el presente Folleto.

La Sociedad Gestora declara que el Fondo se enmarca como un producto financiero
en el sentido del articulo 9 del Reglamento SFDR.

2.2 Legislacion y jurisdiccion competente

El presente Folleto, asi como cualquier controversia entre los Inversores, el Fondo
y la Sociedad Gestora se regiran por la legislacion comun espafiola.
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La jurisdiccion aplicable serd la de los Juzgados y Tribunales de la ciudad de
Madrid.

2.3 Consecuencias derivadas de la inversion en el Fondo

El Inversor debe ser consciente de que la participaciéon en el Fondo implica riesgos
relevantes y considerar si se trata de una inversion adecuada a su perfil inversor.

Antes de suscribir el correspondiente compromiso de inversién (el o los
“Acuerdo(s) de Suscripcion”) en el Fondo, los Inversores deberan aceptar y
comprender los factores de riesgo que se relacionan en el Anexo II de este
Folleto.

El compromiso de inversidon en el Fondo serd vinculante desde el momento en que
el Inversor envie a la Sociedad Gestora una copia del Acuerdo de Suscripcion
firmado y la Sociedad Gestora envie al Inversor una copia del Acuerdo de
Suscripcién debidamente firmado por ambas partes.

3. PROCEDIMIENTO Y CONDICIONES PARA LA EMISION Y VENTA DE
PARTICIPACIONES

a) Compromiso de Inversion

Los Inversores del Fondo seran tratados de forma equitativa, de tal forma que
ninguno de ellos podra recibir un trato preferente distinto del previsto en el
Reglamento y el presente Folleto.

En la Fecha de Primer Cierre, cada uno de los Inversores suscribira el Compromiso
de Inversion mediante el cual cada Inversor deberda aportar, en una o en
diferentes ocasiones, a requerimiento de la Sociedad Gestora y de acuerdo con lo
dispuesto en el Articulo 16.6 del Reglamento, los desembolsos que le
correspondan.

A los efectos de alcanzar la suscripcion del Compromiso de Inversion, la Sociedad
Gestora podra, discrecionalmente y si asi los solicitaran los Inversores, agrupar a
todos los clientes referidos por una misma entidad siempre que individualmente
cada uno de ellos sea considerado un Inversor Apto conforme al Articulo anterior.
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El importe resultante de la suma de todos los Compromisos de Inversion
individuales obtenidos serd el compromiso total comprometido del Fondo (los
“Compromisos Totales de Inversion”).

Las personas, fisicas o juridicas, que deseen adquirir Participaciones en la Fecha
de Cierre cumplimentaran la correspondiente solicitud de suscripcion, dirigida a la
Sociedad Gestora que emitira las Participaciones que correspondan.

Ninguan Inversor del Fondo (directa o indirectamente, individual o conjuntamente
con sus Afiliados) poseera o controlara de otro modo el cincuenta por ciento (50%)
o mas de los Compromisos Totales de Inversidn, ni podra controlar, por referencia
a la propiedad de la mayoria de los derechos de voto, el Comité de Supervision o
cualquier otro 6rgano o comité del Fondo.

La responsabilidad del Inversor por las deudas y obligaciones del Fondo debe ser
limitada, no pudiendo exceder el importe total del Compromiso de Inversion del
Inversor en el Fondo.

b) Compromiso de Inversion del Equipo Gestor

El Equipo Gestor debera realizar y mantener durante toda la duracién del Fondo,
incluidas las prorrogas, un Compromiso de Inversiéon de al menos tres millones
doscientos mil euros (3.200.000.-€) (el "Compromiso de Inversion del Equipo
Gestor").

c) Suscripcion Posterior de Participaciones

Una vez constituido el Fondo y con posterioridad a la Fecha del Primer Cierre, los
importes comprometidos en la Fecha del Primer Cierre podran ampliarse por
suscripcion de nuevas Participaciones por parte de los Inversores ya existentes
y/o por incorporacién al Fondo de nuevos Inversores (los “Inversores
Posteriores”) que sean autorizados por la Sociedad Gestora y que comprometan
inversiones por el importe minimo exigible hasta la Fecha de Cierre Final. La Fecha
de Cierre Final tendra lugar una vez que transcurran doce (12) meses desde la
Fecha del Primer Cierre. No obstante, la Sociedad Gestora, a su discreciéon, podra
decidir posponer la Fecha de Cierre Final hasta un maximo de seis (6) meses
adicionales, y otros seis (6) meses adicionales previa autorizacion del Comité de
Supervision.
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A tal efecto, durante el periodo comprendido entre la fecha de inscripcién del
Fondo en los registros de la CNMV y la Fecha de Cierre Final (“Periodo de
Colocacién”), el patrimonio inicial comprometido del Fondo podra ampliarse por
suscripcion de nuevos Compromisos de Inversion por los Inversores ya existentes
Y, €n su caso, por incorporacion al Fondo de los Inversores Posteriores que sean
autorizados por la Sociedad Gestora y que comprometan inversiones por el
minimo exigible. Con anterioridad a este momento, la Sociedad Gestora podra dar
por finalizado el Periodo de Colocacion en la fecha que estime oportuno, previa
autorizacién del Comité de Supervisién. En ninglin caso el Periodo de Colocacion
podréd superar los veinticuatro (24) meses.

Los Compromisos de Inversiéon adicionales suscritos por Inversores ya existentes
y/o los Compromisos de Inversidon suscritos por Inversores Posteriores seran
referidos como los “Compromisos Adicionales”. Una vez suscritos los
Compromisos Adicionales, cada uno de los Inversores Posteriores procedera a
suscribir Participaciones del Fondo. Asimismo, los Inversores Posteriores
procederan a desembolsar sus Compromisos de Inversion por el importe y en los
porcentajes que le notifique la Sociedad Gestora, basados en la asuncién de que
el Inversor Posterior hubiese suscrito su Compromiso o0, en su caso, hubiese
ampliado su Compromiso, en la Fecha del Primer Cierre (el “"Importe de
Ecualizacion”). A efectos aclaratorios, los Importes de Ecualizacion incluiran la
Comision de Gestion correspondiente a sus Compromisos Adicionales por el
periodo desde la Fecha del Primer Cierre hasta la fecha en que haya suscrito las
Participaciones del Fondo (la “Fecha del Primer Desembolso de los
Compromisos Adicionales”).

Ademas del desembolso del Importe de Ecualizacidén, cada Inversor Posterior
debera aportar al Fondo una prima igual al cuatro por ciento (4%) anual sobre el
importe del Compromiso de Inversién que dicho Inversor Posterior hubiese
desembolsado al Fondo en la fecha del primer desembolso (la “"Fecha del Primer
Desembolso”) de los Compromisos Adicionales, y durante el periodo transcurrido
desde (i) la fecha en la que el Inversor Posterior hubiera tenido que hacer
desembolsos de su Compromiso de Inversion, si hubiese suscrito los Compromisos
Adicionales en la Fecha del Primer Cierre, hasta (ii) la Fecha del Primer
Desembolso de los Compromisos Adicionales, es decir, la "“Prima de
Ecualizaciéon”. No se cobrara ninguna Prima de Ecualizacién sobre las Comisiones
de Gestion a cuenta de la Sociedad Gestora. A los efectos de lo establecido en
este Folleto, la Prima de Ecualizacion abonada por el Inversor Posterior no sera
considerada como desembolso de su Compromiso de Inversion y por tanto debera
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abonarse de manera adicional a dicho Compromiso de Inversion.

Sin embargo, no se cobrard Prima de Ecualizacion a ningln aumento de los
Compromisos de Inversidon de un Inversor inicial después de la Fecha de Primer
Cierre, en caso de que el acuerdo de suscripcion prevea que su Compromiso de
Inversion aumentara automaticamente conforme a una féormula, y en la medida
en que los Compromisos Totales de Inversion del Fondo aumenten.

La Prima de Ecualizacién estara limitada a un importe maximo de siete mil
quinientos euros (7.500.-€) por cada millén de euros de Compromiso Inversion
para cualquier Inversor Posterior que esté suscribiendo Participaciones por valor
de, al menos, quince millones de euros (15.000.000.-€). El Fondo pagara la Prima
de Ecualizacion a los Inversores que no sean Inversores Posteriores en ese
momento o, en la medida en que no sean considerados Inversores Posteriores,
prorrateado a sus Compromisos de Inversion y ponderado en la fecha en que
realizaron el primer desembolso de sus respectivos Compromisos de Inversion.
Cuando las cantidades a distribuir como Importe de Ecualizacion y Prima de
Ecualizacion no sean materiales, la Sociedad Gestora podra decidir mantener
dichas cantidades en los activos del Fondo hasta el momento en que se realice la
préoxima distribucién.

Sin perjuicio de lo anterior, si la Sociedad Gestora, a su discrecidon, determinara
que ha tenido lugar un cambio material o un evento significativo (incluida una
realizacion total o parcial de una inversidon) en alguna de las inversiones que
justifique una valoracion diferente de la inversidn, ajustara la cantidad requerida
a los Inversores Posteriores.

Una vez concluido el Periodo de Colocacién, no esta prevista la emisién de nuevas
Participaciones para terceros ni ulteriores transmisiones de Participaciones a
terceros, salvo de conformidad con lo dispuesto en el presente Reglamento.

d) Desembolsos

Durante el Periodo de Inversidon, la Sociedad Gestora solicitard a todos los
Inversores que realicen, en una o varias ocasiones, un desembolso de capital al
Fondo hasta una cantidad total que no exceda su Compromiso de Inversion,
excepto en lo que respecta la Prima de Ecualizacién. En cualquier caso, los
desembolsos de capital se solicitaran en la medida en que sean necesarios para
atender, entre otras, las inversiones, la Comisién de Gestidon, los Gastos de

14



Establecimiento u Operativos y podran utilizarse independientemente de si la
Sociedad Gestora ha notificado la liquidacion total o parcial del Fondo. Los
Inversores recibirdn una solicitud por escrito con un minimo de quince (15) Dias
Habiles de antelacion (la "Solicitud de Desembolso").

Las Participaciones seran desembolsadas en el porcentaje y segun el valor
indicado por la Sociedad Gestora. A efectos aclaratorios, la Prima de Ecualizacién
guedara excluida a estos efectos. En las suscripciones efectuadas con
posterioridad a la constitucion del Fondo se iran emitiendo nuevas Participaciones.
Los nuevos Inversores deberan contribuir la cantidad determinada por la Sociedad
Gestora, para garantizar que todos los Inversores han desembolsado la misma
proporcién, pro rata, de sus Compromisos de Inversion.

Por tanto, los Inversores se comprometen a realizar las suscripciones vy
desembolsos posteriores, de conformidad con su Compromiso de Inversidon, hasta
completar los Compromisos Totales de Inversion del Fondo, respetando siempre
las previsiones del presente Folleto.

Con posterioridad al Periodo de Inversién solo podra solicitarse el desembolso de
Compromisos de Inversién en los siguientes supuestos:

(a) para el pago de la Comisién de Gestion y otras comisiones;

(b) para efectuar inversiones de seguimiento (follow on); o

(c) con el objeto de responder a cualquier obligacion, gasto o responsabilidad
del Fondo frente a terceros.

e) Inversor en Mora

En el supuesto en que un Inversor hubiera incumplido su obligacion de desembol-
sar en el plazo debido la parte de su Compromiso de Inversién solicitada por la
Sociedad Gestora, se devengara a favor del Fondo un interés de demora anual del
mayor de (i) Euribor mas tres por ciento (3%), u (ii) ocho por ciento (8%) calcu-
lado sobre el importe requerido, desde la fecha en la que el Inversor hubiera
debido desembolsarlo conforme al requerimiento de la Sociedad Gestora y hasta
la fecha de desembolso efectivo (o hasta la fecha de amortizacion o de venta de
las Participaciones del Inversor en Mora, segln se establece a continuacion). Si el
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Inversor no subsanara el incumplimiento en el plazo de veinte (20) Dias Habiles
desde que la Sociedad Gestora se lo requiera, el Inversor serd considerado un
Inversor en mora (el “Inversor en Mora").

Los derechos politicos y econdmicos (incluyendo, en su caso, la representacién en
la Junta de Inversores, el Comité de Supervisién u otros drganos similares) del
Inversor en Mora seran suspendidos. La deuda pendiente se compensara automa-
ticamente con las cantidades que, en su caso, le corresponderian de las
distribuciones del Fondo. Ademas, el representante de un Inversor en Mora sera
automaticamente excluido de participar en cualquier sesion de la Junta de Inver-
sores al estar representando a un Inversor en Mora.

Asimismo, la Sociedad Gestora debera elegir una de las siguientes alternativas (o
una combinacién de ellas):

(a) exigir el cumplimiento de la obligaciéon de desembolso con el abono del
interés de demora y de los dafios y perjuicios causados por el incumpli-
miento;

(b) acordar la venta de las Participaciones titularidad del Inversor en Mora a
quien ella considere conveniente en el mejor interés del Fondo. El precio
de venta de cada Participacion sera el menor de los siguientes importes,
aplicando un descuento del cuarenta por ciento (40%): (a) las cantidades
totales desembolsadas al Fondo por el Inversor en Mora y que no hayan
sido reembolsadas a éste en la fecha de la amortizacién, menos los impor-
tes que ya hubieran sido objeto de distribucién previa; o (b) el valor
liquidativo de sus Participaciones en el momento de la amortizacién;

(c) amortizar las Participaciones del Inversor en Mora, quedando retenidas por
el Fondo en concepto de penalizacidén las cantidades desembolsadas al
Fondo por el Inversor en Mora y que no le hayan sido reembolsadas antes
de la fecha de la amortizacién. Como consecuencia de esta amortizacién y
siempre y cuando el resto de Inversores hubieran recibido del Fondo dis-
tribuciones por un importe equivalente a la totalidad de las cantidades por
ellos desembolsadas durante la vida del Fondo, el Inversor en Mora solo
tendra derecho a percibir del Fondo el menor de los siguientes importes,
aplicando un descuento del cuarenta por ciento (40%): (a) las cantidades
totales desembolsadas al Fondo por el Inversor en Mora y que no hayan
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sido reembolsadas a éste en la fecha de la amortizacién, menos los impor-
tes que ya hubieran sido objeto de distribucion previamente; o (b) el valor
liquidativo de sus Participaciones en el momento de la amortizacién.

Los importes relativos a las letras (b) y (c) anteriores Unicamente seran entrega-
dos al Inversor en Mora en la medida en que el resto de Inversores hayan recibido
del Fondo distribuciones por un importe equivalente a la totalidad de las cantida-
des por ellos desembolsadas durante la vida del Fondo.

De cualesquiera de los importes anteriores, se descontaran adicionalmente: (i)
los costes, incluyendo intereses, incurridos como consecuencia de la financiacion
que hubiera debido solicitar el Fondo para cubrir el importe no desembolsado por
el Inversor en Mora; y (ii) cualesquiera costes directos o indirectos incurridos por
la Sociedad Gestora relacionados con el incumplimiento del Inversor en Mora, mas
la cantidad equivalente a la Comision de Gestidon que la Sociedad Gestora dejara
de percibir como consecuencia del incumplimiento del Inversor en Mora.

La Sociedad Gestora no estara obligada a abonar el precio de venta al Inversor
en Mora hasta el momento en que este le hubiera entregado, en su caso, los
documentos de titularidad de las Participaciones que solicite la Sociedad Gestora.
A estos efectos, la firma del Acuerdo de Suscripcion por los Inversores conllevara
el otorgamiento de un poder irrevocable, suficiente y bastante, a favor de la So-
ciedad Gestora, para proceder a la venta de las Participaciones titularidad de los
Inversores que se conviertan en Inversores en Mora.

Sin perjuicio de lo anterior, el Fondo se reserva el derecho de ejercitar las acciones
legales oportunas para reclamar una indemnizacién por cualesquier dafios y per-
juicios derivados del incumplimiento del Inversor en Mora.

f) Cancelacion de Compromisos No Desembolsados

En cualquier momento posterior al final del Periodo de Inversién, la Sociedad Ges-
tora podra renunciar al derecho de solicitar el desembolso de cualquier
Compromiso de Inversién, previa aprobacién del Comité de Supervision.

A efectos de buscar su aprobacion previa, la Sociedad Gestora informara al Comité
de Supervision de cualquier impacto que la reduccion de los Compromisos Totales
de Inversion pudiera tener en la Comision de Gestion, el pago de Distribuciones a
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los Inversores y cualquier recalculo de las cantidades distribuidas (obligaciones
de reintegro).

La Comision de Gestion pendiente de ser abonada se reducird en consecuencia
tras dicha cancelacién y cualquier cantidad de la Comisién de Gestién pagada en
exceso se compensara con el pago de futuras Comisiones de Gestidn.

Una vez sea aprobado por el Comité de Supervision y se haga efectiva la cance-
lacion de los Compromisos No Desembolsados, la Sociedad Gestora notificara por
escrito a los Inversores el importe reducido de los Compromisos Totales de Inver-
sion. Con respecto a los importes cancelados, se considerara que éstos fueron
desembolsados y reembolsados inmediatamente a los Inversores.

g) Reembolsos de Participaciones

Con la excepcion del apartado e) del presente Articulo (Inversor en Mora), los
Inversores podran obtener el reembolso total de sus Participaciones tras la
disolucién y liquidacion del Fondo. El reembolso de las Participaciones se
efectuara, sin gastos para el Inversor, por su valor liquidativo.

Sin embargo, los Inversores podran obtener el reembolso parcial de sus
Participaciones antes de la disolucion y liquidacidon del Fondo, a discrecién de la
Sociedad Gestora, reembolsandose a los Inversores la liquidez excedente del
Fondo procedente de las desinversiones del mismo. Dichos reembolsos se
realizardn a todos los Inversores en proporcidén a su respectiva participacién en
los Compromisos Totales de Inversion.

Los importes mantenidos como tesoreria del Fondo, tales como los importes
desembolsados por los Inversores antes de la ejecucién de una Inversién, los
rendimientos y/o dividendos percibidos de inversiones, y los importes resultantes
de las desinversiones de las mismas o cualesquiera otros rendimientos derivados
de las inversiones del Fondo podran ser invertidos en Inversiones a Corto Plazo.

4. LAS PARTICIPACIONES

4.1 Caracteristicas generales y forma de representacion de
las Participaciones
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El Fondo es un patrimonio dividido en diferentes clases de Participaciones, todas
sin valor nominal y de diferentes caracteristicas, que conferirdn a su titular un
derecho de propiedad sobre el mismo, conforme a lo descrito a continuacién en el
Articulo 4.2 este Folleto.

La asuncion del Compromiso de Inversién por parte de cada uno de los Inversores
del Fondo implica la aceptacién de este Folleto, asi como la obligaciéon de cumplir
con lo establecido en él, y en particular, con la obligacion de suscribir y
desembolsar Participaciones en los términos y condiciones previstos en el
Reglamento.

Las Participaciones tienen la consideraciéon de valores negociables y podran estar
representadas mediante certificados nominativos sin valor nominal que podran
documentar una o varias Participaciones, y a cuya expedicién tendran derecho los
Inversores. En dichos certificados constara el valor de suscripcion, el nimero de
Participaciones que comprenden, la denominacion del Fondo, la Sociedad Gestora
y su domicilio, la fecha de constituciéon del Fondo y los datos relativos a la
inscripcién en el registro administrativo correspondiente.

El valor de cada Participacién sera el resultado de dividir el patrimonio neto
atribuido a cada clase de Participaciones por el nUmero de acciones en circulacion
de la misma, de acuerdo con el presente Reglamento. El valor de las
Participaciones serd determinado por la Sociedad Gestora de acuerdo con los
principios de valoracién recomendados por Invest Europe (anteriormente EVCA),
segln se vayan actualizando, de manera semestral al final de cada semestre v,
en todo caso, cuando se produzca una suscripcidon o reembolso de Participaciones.

Los Inversores suscribirdn Participaciones de Clase A y Participaciones de Clase
B, segun corresponda:

(a) las Participaciones de Clase A podran ser suscritas por personas distintas
a la Sociedad Gestora;

(b) las Participaciones de Clase B estaran reservadas a la Sociedad Gestora,
sus accionistas directos o indirectos, los empleados de la Sociedad Gestora
y cualquiera de sus respectivas afiliadas, en la medida en que estén
involucrados en la gestion, y/o administracion del Fondo.

4.2 Derechos economicos de las participaciones
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Las Participaciones confieren a sus titulares un derecho de propiedad sobre el
patrimonio del Fondo a prorrata de su participaciéon en el mismo y con sujecion a
las Reglas de Prelacidn.

4.3 Pago de distribuciones a los Inversores

Las Distribuciones y la cuota de liguidacion correspondientes a los Inversores, se
irdan abonando, una vez satisfechos los gastos del Fondo y de la Comisién de
Gestidén, de acuerdo con las siguientes Reglas de Prelaciéon (“Reglas de
Prelacion”):

(a) en primer lugar, a todos los Inversores en proporcién a sus respectivos
Compromisos de Inversion, hasta que los Inversores hayan recibido
Distribuciones por una cantidad igual al cien por cien (100%) de los
Compromisos de Inversién (con independencia de si estos han sido o no
desembolsados);

(b) en segundo lugar, una vez cumplida la letra (a) anterior, a todos los
Inversores en proporcion a sus Compromisos de Inversion hasta que hayan
recibido Distribuciones por una cantidad equivalente al Retorno Preferente;

(c) en tercerlugar, una vez que se hayan cumplido las letras (a) y (b) anteriores
y de acuerdo con las disposiciones del Articulo 5.2, a los Titulares de
Participaciones de Clase B hasta que hayan recibido una cantidad igual al
veinticinco por ciento (25%) del Retorno Preferente (catch-up);

(d) en cuarto lugar, una vez que se hayan cumplido las letras (a), (b) y (c)
anteriores y de acuerdo con las disposiciones del Articulo 5.2, el ochenta por
ciento (80%) de las ganancias del Fondo a todos los Inversores (a pro rata
segln sus Compromisos de Inversiéon) y el veinte por ciento (20%) de las
ganancias del Fondo a la Cuenta de Depésito o directamente a los Titulares
de Participaciones de Clase B, segun corresponda.

Sin embargo, cualquier Distribucion correspondiente a Inversiones a Corto Plazo
deberan ser distribuidas a los Inversores en proporcidn a sus respectivos
Compromisos de Inversidon, no estando sujetas a las Reglas de Prelacidon
anteriormente detalladas.
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Ante la concurrencia de cualquiera de las siguientes circunstancias: (i) al finalizar
el Periodo de Inversion, (ii) en la fecha de liberacidon de las cantidades retenidas
en la Cuenta de Depdsito (con anterioridad inmediata a cualquier liberacion de
fondos), (iii) en la Fecha de Resolucién de Cese, (iv) al concluir la duracién del
Fondo y (v) al finalizar la liquidacién del Fondo (incluyendo la obligacién de
cualquier Inversor de reintegrar Distribuciones al Fondo), los Titulares de
Participaciones de Clase B y los beneficiarios de la Comision de Exito deberan
devolver al Fondo (a fin de que se distribuya entre los Inversores) cualesquiera
cantidades recibidas del Fondo, o de lo contrario, dichas cantidades deberan ser
liberadas de la Cuenta de Depdsito y distribuidas a los Inversores en la medida
en que resulte necesario para cumplir con la “Obligacién de Reintegro” a efectos
de que:

i. se devuelva a los Inversores los Compromisos de Inversién desembolsados
al Fondo mas cualquier Retorno Preferente, que corresponda al respecto; y

ii. Se asegure que los Inversores reciban el ochenta por ciento (80%) de los
beneficios del Fondo.

5. REGIMEN DE TRANSMISIBILIDAD DE LAS PARTICIPACIONES

5.1 General

Cualesquiera transmisiones directas o indirectas de Participaciones (voluntarias,
forzosas o cualesquiera otras) asi como la constitucion de cualquier carga o
gravamen sobre las Participaciones que no se ajusten a lo previsto en este Folleto
no seran validas ni produciran efecto alguno frente al Fondo ni frente a la Sociedad
Gestora. En este sentido, quedaran automaticamente en suspenso cualesquiera
derechos econdmicos, asi como los derechos de voto en la Junta de Inversores (o
en cualesquiera Comités a los que pertenecieran) correspondientes a las
Participaciones que se transmitan en contravenciéon con lo dispuesto en este
Articulo. La adquisicién de Participaciones implicara la aceptacion, por parte del
adquirente, del Reglamento de Gestién que rige el Fondo, asi como la asuncién
del Compromiso de Inversién pendiente de desembolso de cada una de las
Participaciones adquiridas (por consiguiente, el transmitente quedara exento de
su obligaciéon de aportar al Fondo el Compromiso de Inversion pendiente de
desembolso correspondiente a dichas Participaciones transferidas).
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Cada Inversor solo podra transmitir la totalidad de sus Participaciones en bloque
y no de manera parcial o fragmentada, salvo que sea autorizado expresamente
por la Sociedad Gestora. Solo aquellos Inversores que se encuentren al dia de sus
obligaciones ante el Fondo y/o la Sociedad Gestora podran proceder a transmitir
sus Participaciones conforme a lo previsto en este Articulo.

5.2 Transmision de Participaciones

a) Transmisiones inter vivos de Participaciones

El Inversor que tenga la intencién de vender su participacién deberd comunicarlo
por escrito a la Sociedad Gestora. La transmision de Participaciones por actos
inter vivos estara sujeta a la obtencion previa de la autorizacion por escrito de la
Sociedad Gestora y al cumplimiento de las obligaciones regulatorias o de
prevencion de blanqueo de capitales de la Sociedad Gestora.

La Sociedad Gestora podra denegar la transmision de las Participaciones cuando
considere que dicha transmisiéon puede tener un efecto reputacional negativo para
el Fondo o la propia Sociedad Gestora.

No obstante, no estaran sujetas al consentimiento de la Sociedad Gestora (aunque
si sujetas al cumplimiento de las obligaciones regulatorias o de prevencion de
blanqueo de capitales de la Sociedad Gestora):

(a) Las transmisiones por parte de un Inversor cuando una restriccion a dicha
transmisidn sea contraria a la normativa de caracter regulatorio aplicable a
dicho Inversor;

(b) las transmisiones por parte de un Inversor a cualquier otra entidad
administrada y gestionada por la misma sociedad gestora del transmitente;

Y

(c) las transmisiones por parte de instituciones de inversion colectiva, fondos
de pensiones, o entidades de previsidon social voluntaria de empleo (EPSV de
empleo). En este caso, el transmitente deberd comunicar a la Sociedad
Gestora previamente su intencién de transmitir la participacion, y la
Sociedad Gestora, en un plazo maximo de diez (10) Dias Habiles podra
oponerse a la transmision Unicamente si la misma implicara incumplimiento
de la normativa regulatoria aplicable. Estas transmisiones podran realizarse

22



a lo largo de toda la vida del Fondo.

En todo caso, cualesquiera transmisiones deberdn comunicarse a la Sociedad
Gestora por la parte transmitente con un plazo minimo de veinte (20) Dias Habiles
con anterioridad a la fecha de la transmisién y estardn sujetas al deber de
comunicacién previsto por la legislacion aplicable en cada momento.

Sin perjuicio de lo expuesto anteriormente, la Sociedad Gestora podra negarse a
aceptar cualquier transmision en virtud de la cual:

(@)

(b)

(c)

(d)

se someta al Fondo, a la Sociedad Gestora o a cualquier Afiliada de la
Sociedad Gestora a cualquier impuesto o requisito normativo adicional,
incluidos, a titulo meramente ilustrativo, aquellos dispuestos en la United
States Securities Act (Ley sobre valores de Estados Unidos) de 1933, la
United States Investment Company Act (Ley sobre sociedades de inversién
de Estados Unidos) de 1940, la United States Investment Advisers Act (Ley
sobre asesores de inversiones de Estados Unidos) de 1940, el Cddigo de
E.E.U.U., ERISA o FATCA;

provoque que cualquiera de los activos del Fondo se trate como “activo de
un plan en E.E.U.U.” de conformidad con las disposiciones de ERISA y el
Reglamento sobre activos afectos a planes de E.E.U.U.;

provoque que el Fondo se clasifique como asociacidon sujeta a imposicion en
calidad de sociedad a efectos del impuesto federal norteamericano sobre la
renta; o

constituya una operacién efectuada a través de un “mercado de valores
establecido” o un “mercado secundario o un equivalente sustancial” con
arreglo al significado del United States Treasury Regulations (Reglamento
del Tesoro de Estados Unidos) promulgado en el Articulo 7704 del Cdédigo de
E.E.U.U., provoque de cualquier otro modo que el Fondo sea una “sociedad
con cotizacidn oficial” con arreglo al significado del Articulo 7704 del Cédigo
de E.E.U.U., o provoque que haya mas de 100 socios (segun determina el
Treasury Regulations promulgado en el Articulo 7704 del Codigo de
E.E.U.U.).
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b) Transmisiones forzosas y mortis causa de Participaciones

En caso de que las Participaciones fueran objeto de una transmision forzosa en
virtud de un proceso judicial o administrativo o en el caso de transmisiones mortis
causa, la adquisicién de alguna Participacion del Fondo por adjudicacion y/o por
sucesion hereditaria conferira al adjudicatario, al heredero o legatario la condicion
de Inversor.

La adquisicion de Participaciones implicara la aceptaciéon por parte del
adjudicatario o del heredero o legatario del Reglamento de Gestion que rige el
Fondo, asi como su asuncién del Compromiso de Inversién pendiente de
desembolso de cada una de las Participaciones de las que ha devenido titular.

Unicamente por motivos regulatorios, la Sociedad Gestora se reserva el derecho
a presentar un adquirente de las Participaciones o, incluso, de adquirirlas ella
misma, fijando como precio el valor liquidativo de las Participaciones en el
momento de la adquisicion. En cualquier caso, la Sociedad Gestora no estard
obligada a abonar el precio fijado por las Participaciones transmitidas hasta que
no cuente con la liquidez suficiente.

6. PROCEDIMIENTO Y CRITERIOS DE VALORACION DEL FONDO
6.1. Valor liquidativo de las Participaciones

La Sociedad Gestora debera calcular periédicamente el valor liquidativo de las
Participaciones, de acuerdo con el articulo 12 del Reglamento 346/2013, el
articulo 64 de la Ley 22/2014 vy la Circular 4/2015.

El valor de cada Participacién serad el resultado de dividir el patrimonio neto
atribuido a cada clase de Participaciones entre el nimero de acciones en
circulacién de la misma, de acuerdo con el Reglamento.

El valor de las Participaciones sera determinado por la Sociedad Gestora de
acuerdo con los principios de valoracion recomendados por Invest Europe
(anteriormente EVCA), segln se vayan actualizando, de manera semestral al final
de cada semestre y, en todo caso, cuando se produzca una suscripcién o
reembolso de Participaciones.
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6.2. Criterios para la determinacion de los resultados del Fondo

Los resultados del Fondo se determinaradn conforme a los principios contables
basicos y los criterios de valoracidon establecidos en la Circular 4/2015, y por las
disposiciones que la sustituyan en el futuro.

La politica del Fondo es realizar Distribuciones en efectivo a los Inversores tan
pronto como sea posible tras la realizaciéon de una desinversién o la percepcién
de ingresos por otros conceptos.

No obstante lo anterior, la Sociedad Gestora no estara obligada a realizar distri-
buciones dentro del periodo anterior si:

(a) las cantidades a distribuir van a ser objeto de reinversién, segun lo esta-
blecido en el Articulo 29 del Reglamento;

(b) los importes a repartir no fueran significativos segun el criterio de la So-
ciedad Gestora, en cuyo caso tales importes se acumularan para su
distribucion cuando la Sociedad Gestora lo estime oportuno (y, en cualquier
caso, de forma anual);

(c) cuando se trate de Distribuciones derivadas de desinversiones (o distribu-
ciones de dividendos o similar por parte de las Sociedades Participadas) que
tengan lugar con anterioridad a la finalizacion del Periodo de Inversion; y

(d) siguiendo el criterio razonable de la Sociedad Gestora, la realizacion de la
Distribucion pertinente pudiera ir en detrimento de la posicion financiera
del Fondo, afectar a su solvencia o viabilidad, o a la capacidad del Fondo
de cumplir sus obligaciones o contingencias potenciales o programadas.

Las distribuciones que deba efectuar el Fondo se realizaran, con caracter general,
para todos los Inversores de conformidad con las Reglas de Prelacién, y en una
proporcidn idéntica respecto de las Participaciones mediante (i) el reembolso de
Participaciones; (ii) el pago de beneficios o reservas del Fondo; y (iii) la devolucién
de contribuciones a través de la reduccion del valor de las Participaciones.

Los beneficios después de impuestos no tendran que ser distribuidos a los
Inversores, y la Sociedad Gestora podra mantenerlos en los activos del Fondo.
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Distribuciones en especie

El Fondo no realizard distribuciones en especie antes de su liquidacion.

Si durante la liquidacion del Fondo algun Inversor no desea recibir Distribuciones
en especie, podra rechazarlo o solicitar a la Sociedad Gestora que esta o un
tercero retenga la parte correspondiente a dicha Participacion y haga sus mejores
esfuerzos para enajenar, en nombre del Inversor, dichos activos, distribuyendo
asi al Inversor las cantidades resultantes, netas de todos los gastos incurridos en
relacion con dicha disposicion. A tales efectos, la Sociedad Gestora notificara a los
Inversores su intencion de realizar una Distribucidon en especie y les otorgara un
periodo de cinco (5) Dias Habiles para notificar por escrito que no desean recibir
los activos para que la Sociedad Gestora los conserve hasta su enajenacion.
Dichos activos, retenidos por la Sociedad Gestora, pertenecerdan a todos los
efectos a los Inversores correspondientes y no al Fondo, y se consideraran como
si hubieran sido objeto de una Distribucidén en especie en los términos previstos
en este Articulo. Aquellos Inversores que no deseen recibir Distribuciones en
especie asumiran los costes asociados con la tenencia de los activos por parte del
Fondo.

Ademas, en circunstancias donde se contemple una distribucién en especie de
valores cotizados, el valor de la distribucién se determinard con base en el precio
medio de las acciones de los valores a distribuir de los cinco dias inmediatamente
anteriores al dia de cotizacién y los cinco dias consecutivos.

Distribuciones temporales

Las cantidades percibidas por los Inversores en virtud de distribuciones calificadas
por la Sociedad Gestora como "Distribuciones Temporales" aumentaran los
Compromisos de Inversion pendientes de desembolso, sujetos a un limite maximo
de una cantidad equivalente al Compromiso de Inversion asociado a cada Partici-
pacion. En consecuencia, el Fondo estard autorizado a disponer de dichas
cantidades y los Inversores estaran obligados a reembolsarlas. La obligacién de
desembolsar al Fondo una cantidad equivalente a una Distribucién Temporal co-
rresponde al titular de cada Participacion en el momento en que la Sociedad
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Gestora notifique la correspondiente Solicitud de Desembolso, independiente-
mente de si el titular de la Participacion habia sido o no el perceptor de la
Distribuciéon Temporal.

La Sociedad Gestora podra decidir, a su discrecién, que una distribucién califique
como Distribucion Temporal, pero solo respecto a las siguientes cantidades:

(@)

(b)

(©)

(d)

(e)

aquellas cantidades distribuidas a los Inversores cuyo desembolso fue re-
guerido para realizar una inversion que no se realizé o cuya cantidad fue
menor al desembolso real realizado;

cantidades distribuidas a los Inversores derivadas de una desinversion en
relacion con la cual el Fondo hubiera proporcionado garantias contractuales
o indemnizaciones, con un limite del veinte por ciento (20%) de la distri-
bucién correspondiente y siempre que la solicitud de dichas cantidades se
realice dentro de los dos (2) afios desde la distribucidon correspondiente;

cantidades distribuidas a los Inversores en caso de que el Fondo esté obli-
gado a pagar ciertas indemnizaciones bajo el Articulo 36 del Reglamento,
con un limite del veinte por ciento (20%) de dicha distribucién, y siempre
que la solicitud de dichas cantidades se realice dentro de los dos (2) afios
desde la distribuciéon correspondiente;

cantidades solicitadas como consecuencia de una Solicitud de Desembolso
y que no han sido empleadas por el Fondo; y

cualquier otra cantidad derivada de:

a. ingresos (incluyendo cualquier ingreso y/o dividendos recibidos de
las Sociedades Participadas o cualquier otro ingreso) atribuibles a
dichas Sociedades Participadas; asi como

b. aquellas cantidades resultantes de la desinversion de Sociedades
Participadas, limitadas al coste de adquisicion de dichas Sociedades
Participadas;

teniendo en cuenta que en ambos casos dicha Distribucién Temporal
ocurra durante el Periodo de Inversidn, y con un limite maximo de hasta
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dos (2) afios desde la fecha de la inversidon en cuestion.

La Sociedad Gestora debera informar a los Inversores, en el momento en que
ocurra la Distribucidon en cuestion, de cualquier Distribucidn que haya sido clasifi-
cada como una Distribucion Temporal.

Distribuciones reembolsables

Los titulares de Participaciones de Clase A y B pueden ser requeridos para devolver
cantidades distribuidas hasta su parte proporcional del menor del: (i) veinte por
ciento (20%) de todos los ingresos distribuidos; y (ii) veinte por ciento (20%) de
los Compromisos de Inversién, para cubrir:

(i) cualquier reclamacién bajo cualquier colateral, garantia, representacion o
indemnizacion en relacién con una desinversidon, siempre que dicha
reclamacion se haya realizado dentro de los dos (2) afios desde la fecha de
la desinversion, a menos que el Comité de Supervision apruebe lo
contrario; o

(ii) cualquier reclamacién de indemnizacién de una Persona Indemnizada
realizada de acuerdo con el Articulo 36 del Reglamento, y hasta el segundo
(2°) aniversario del inicio de la liquidacion del Fondo.

La devolucién de una distribucién (o parte de ella) se considerara una cancelacion
de la distribucion o dicha parte y no una aportacién de capital por parte del
Inversor que realice dicha devolucién. En consecuencia, tanto la distribucién por
parte del Fondo a dicho Inversor de (dicha parte de) la distribucién reembolsable
como la devolucién de la misma por parte de dicho Inversor al Fondo no se tendran
en cuenta en los calculos conforme a la Documentacion del Fondo. En caso de que
un Inversor no devuelva una distribucion que deba ser reembolsada, se aplicaran
las disposiciones de Inversor en Mora.

6.3. Criterios para la valoracion de las inversiones del Fondo

El Fondo proporcionara a los Inversores cuentas anuales auditadas dentro de entre
los ciento veinte (120) y los ciento treinta y cinco (135) dias posteriores al final
de cada afo fiscal.

El Fondo proporcionara a los Inversores informes trimestrales sobre la actividad
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del Fondo dentro de los cuarenta y cinco (45) dias posteriores al final de cada
trimestre. Los informes trimestrales se prepararan para cada trimestre de acuerdo
con las directrices de informes recomendadas por Invest Europe, ocasionalmente
siguiendo la terminologia, estructura y el formato de las plantillas propuestas por
las directrices de informes de Invest Europe.

Las valoraciones de los activos del Fondo se prepararan de acuerdo con los
principios de valoracion recomendados por Invest Europe.
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CAPITULO II. ESTRATEGIA Y POLITICA DE INVERSIONES

7. POLITICA DE INVERSION DEL FONDO

7.1 Descripcion de la estrategia y de la politica de inversion
del Fondo

El Fondo debe tener como objetivo invertir sus Compromisos Totales de Inversién
en Sociedades Participadas cuyo objeto principal sea la consecucién de un impacto
social y medioambiental positivo y que tenga la calificacion de “inversion
admisible” y “empresa en cartera admisible” tal y como se prevé en el Reglamento
346/2013. El Fondo debera aplicar los criterios profesionales y las mejores practicas
para la ejecucién de inversiones, el monitoreo financiero, y la medida y optimizacién
de impacto social y medioambiental.

La politica de inversién del Fondo se desarrollara por la Sociedad Gestora, quien
llevara a cabo las gestiones y negociaciones relativas a la adquisicion vy
enajenacion de activos y dara las instrucciones oportunas para formalizarlas. Las
inversiones del Fondo estaran sujetas a las limitaciones sefialadas en el
Reglamento 346/2013 y en las demas disposiciones aplicables.

7.2 Lugar de establecimiento del Fondo

A los efectos que procedan, se entendera que el domicilio del Fondo es el que la
Sociedad Gestora tenga en cada momento.

7.3 Estrategia de inversion y Régimen de Coinversion del
Fondo

El objetivo del Fondo es generar valor para sus Inversores, mediante la toma de
participaciones temporales en Sociedades Participadas, de acuerdo con lo previsto
en el Reglamento. La Sociedad Gestora declara que el Fondo se enmarca como un
producto financiero en el sentido del articulo 9 del Reglamento SFDR.

El Fondo invertird en Inversiones Primarias y/o Inversiones Secundarias Elegibles,
una cantidad igual, al menos, a la mayor de:

(a) cincuenta por ciento (50%) de las cantidades agregadas invertidas por el
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Fondo; y

(b) el menor de (i) dos (2) veces la cantidad desembolsada por el Fondo del
Fondo Europeo de Inversiones para fines de inversion; y (ii) el ochenta por
ciento (80%) de las cantidades agregadas invertidas por el Fondo;

(la “Asignacion Minima Elegible”), en Beneficiarios Finales Elegibles. Los
“"Beneficiarios Finales Elegibles” se refiere a cualquier entidad que, en el
momento de la primera inversion por parte del Fondo, sea una PYME y/o una
Mediana Empresa Reducida y/o una Mediana Empresa Grande, que, a su vez, esté:

(a) activa en cualquiera de las areas enumeradas en el Anexo II del
Reglamento InvestEU;

(b) incorporada en un Estado Miembro, en un PTU o en el territorio de un pais
de la AELC (Asociacion Europea de Libre Comercio, “EFTA” en sus siglas en
inglés) o tenga presencia legal en un Estado Miembro, un PTU o en el
territorio de un pais de la AELC a través de una subsidiaria u otra forma de
entidad legal; y

(o) ejerciendo sus principales actividades en uno o mas Estados Miembros,
PTUs o en el territorio de paises de la AELC.

En el caso de las Sociedades Participadas en etapa incipiente con operaciones
insignificantes, la evaluacion de sus principales actividades se basara en el plan
de negocios de dichas Sociedades Participadas en el momento de la primera
inversion por parte del Fondo.

El Fondo deberd invertir una cantidad igual o superior a cinco millones de euros
(5.000.000.-€) en Sociedades Participadas que califiguen como PYMEs.

Ademas, el Fondo invertird una cantidad igual a, al menos, dos (2) veces la
cantidad desembolsada por el Fondo del Fondo Europeo de Inversiones, para fines
de inversion, con un limite del ochenta (80%) de las cantidades agregadas
invertidas por el Fondo en Beneficiarios Finales Elegibles que estén realizando
investigaciones, desarrollando, fabricando, distribuyendo y/u operando
productos, servicios, tecnologias y/o soluciones en el/las Area(s) Objetivo.
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“Area(s) Objetivo” hacen referencia al/los siguiente(s) area(s) objetivo(s):

(a) Area Objetivo de “Inversién de Impacto Social e Innovacién Social”, que
hacen referencia a inversiones destinadas a apoyar empresas de impacto.

Las denominadas "Empresas Sociales" hacen referencia a empresas,
independientemente de su forma juridica, o personas fisicas que:

a) de acuerdo con sus estatutos sociales, regulaciones o con cualquier otro
documento legal que pueda derivar en responsabilidad bajo las reglas del
Estado Miembro, PTU, o en el territorio de un pais de la AELC en el que se
encuentre, tiene como objetivo social principal la consecucién de un
impacto social medible y positivo, que puede incluir impactos
medioambientales, en lugar de la generacién de beneficios para otros fines,
y que proporciona servicios o bienes que generan un retorno social o
emplea métodos de produccion de bienes o servicios que incorporan
objetivos sociales; y

b) utiliza sus beneficios ante todo para lograr su objetivo social principal, y
tiene procedimientos y reglas predefinidos que aseguran que la distribucién
de beneficios no socave el objetivo social principal; y

c) se gestiona de manera emprendedora, participativa, responsable vy
transparente, en particular involucrando a los trabajadores, clientes y
partes interesadas en quienes sus actividades comerciales tienen un
impacto.

Las empresas de impacto deberan: (i) tener como principal objetivo la blisqueda
de impacto social, incluyendo a través de la expansidon y evolucién de su modelo
de negocio y estrategia de impacto relacionada, asi como habilidades y
educacién. También pueden incluir objetivos medioambientales junto con el
objetivo principal de buscar impacto social; y (ii) considerar el impacto positivo
gue acumulan los participes o partes interesadas como un objetivo de inversion
al mismo nivel que el perfil de riesgo/retorno financiero.

Tales empresas que tengan un impacto intencional y positivo actian como
motores de cambio e innovaciéon social y se encuentran en un segmento
estratégico de la economia europea, encontrando soluciones innovadoras, agiles
y a menudo basadas en la prevencidon de problemas sociales, por ejemplo, en el
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campo del empleo, inclusién social, vivienda, atencion médica, prestacion de
servicios sociales, medioambiente y educacion.

(b)

Ademas, cuando las inversiones se realizan a través de instrumentos de
inversidon calificados como Contratos de Resultados Sociales (CRSs), la
financiaciéon puede apoyar a Organizaciones del Sector Social (OSSs),
independientemente de su forma legal, (por ejemplo, servicios sociales,
integracion social, promocién de la salud, formacion y educacion, etc.), que
entregan y persiguen misiones sociales definidas.

Las inversiones en Empresas Sociales, empresas de Impacto vy
organizaciones del sector social a través de CRSs se considerardan como
inversiones de innovacion social.

Area Objetivo de “Habilidades y Educaciéon”, que hace referencia a
inversiones destinadas a apoyar Empresas Sociales y/o Empresas de
Impacto y/u organizaciones del sector social que persiguen actividades
relacionadas con la educacién y la formacién, cubriendo la educacién vy
formacién infantil y a lo largo de toda la vida, asi como servicios
relacionados, que faciliten el desarrollo de nuevas habilidades y el
fortalecimiento de habilidades establecidas, incluyendo, sin limitacién,
proyectos que promuevan:

i) Herramientas digitales y soluciones tecnolégicas basadas en
dispositivos de software y/o hardware y que incluyan, entre otros,
plataformas de Realidad Virtual/Inteligencia Artificial/ Cloud,
simulaciones de laboratorio/alta tecnologia/3D, que estén disefiadas o
aplicadas para:

1. facilitar, mejorar y/o aumentar la efectividad de los sistemas de
aprendizaje/formacion,

2. prestar asistencia en el intercambio de conocimientos y su
desarrollo,

3. fomentar la competencia y habilidades digitales, particularmente
en aras de la transicién verde, y
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4. contribuir al despliegue universal y al acceso a las Tecnologias
de la Informacién y la Comunicacion (TIC).

ii) Actividades orientadas al contenido o empresas que proporcionan
servicios educativos/formacién a todos los niveles a empresas o
individuos; y

iii) Plataformas y esquemas de formacién (por ejemplo, Cuentas de
Aprendizaje Individual), asi como instrumentos de financiacion para
habilidades y educacion.

Al menos dos tercios de la cantidad detraida de los Inversores se emplearan para
inversiones en Sociedades Participadas basadas o activas en el territorio de los
Estados Miembros de la Unién Europea, y/o en los paises de la Asociaciéon Europea
de Libre Comercio, con sus principales actividades (es decir, la mayor parte de las
actividades comerciales del beneficiario) basadas en los Estados Miembros de la
Unidén Europea y/o en los paises de la Asociacién Europea de Libre Comercio.

En el caso de las Sociedades Participadas en etapa incipiente con operaciones
insignificantes, la evaluacion de sus principales actividades se basara en los planes
de negocios de las Sociedades Participadas en el momento de la primera inversién
por parte del Fondo.

El Fondo debera invertir al menos un ochenta por ciento (80%) de los Compromi-
sos Totales de Inversion en Sociedades Participadas que tengan su nlcleo de
administracion y gestidon efectiva o su domicilio social en Espafia.

Este requisito se cumplira al final del periodo de desembolso del Fondo (es decir,
el periodo en el que los fondos estan disponibles para fines de inversiones, inver-
siones de seguimiento y reinversiones) y al final de la vida del Fondo.

El Fondo invertira el cien por cien (100%) de los Compromisos Totales de Inversion
en Sociedades Participadas establecidas en la Unién Europea.
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7.4 Sectores Restringidos

El Fondo no invertira, garantizara ni proporcionara apoyo financiero u otro tipo de
apoyo, directa o indirectamente, a empresas u otras entidades:

(i) cuya actividad comercial consista en una actividad econdémica ilegal (es de-
cir, cualquier produccion, comercio u otra actividad, que sea ilegal bajo las
leyes o regulaciones aplicables al Fondo o a la empresa o entidad relevante,
incluyendo, sin limitacién, la clonacién humana con fines de reproduccién);
o

(ii) que se centren sustancialmente en:

(a) la produccion y el comercio de tabaco, bebidas alcohdlicas destiladas y
productos relacionados;

(b) la financiacion de la produccién y el comercio de armas y municiones de
cualquier tipo, entendiéndose que esta restriccién no se aplica en la me-
dida en que dichas actividades sean parte de o accesorias a politicas
explicitas de la Unién Europea;

(c) casinos y empresas equivalentes;

(d) la investigacion, desarrollo o aplicaciones técnicas relacionadas con pro-
gramas o soluciones de datos electrdnicos, que:

i. tengan como objetivo especifico:

a. apoyar cualquier actividad mencionada en los puntos (a) a (c)
anteriores;

b. juegos de azar en internet y casinos en linea; o

c. pornografia

ii. estén destinados a permitir ilegalmente:
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a. ingresar a redes de datos electroénicos; o

b. descargar datos electrénicos.

(e) la produccion de energia basada en combustibles fésiles y actividades
relacionadas con:

i. la mineria, el procesamiento, el transporte y el almacenamiento de
carbon;

ii. la exploracién y la produccién de petrdleo, la refinacién, el trans-
porte, la distribucidn y el almacenamiento de éste;

iii.  la exploracion y la produccion de gas natural, la licuefaccién, la re-
gasificacién, el transporte, la distribucién y el almacenamiento de
éste; o

iv. la generacion de energia eléctrica que exceda el Estandar de Desem-
pefio de Emisiones (es decir, 250 gramos de CO2e por kWh de
electricidad), aplicable a plantas de energia y cogeneracion alimen-
tadas con combustibles fésiles, plantas geotérmicas y plantas
hidroeléctricas con grandes embalses.

(f) Industrias intensivas en energia y/o emisoras de CO2, como puede ser:

i. lafabricacion de productos quimicos basicos organicos y otros inor-
ganicos (NACE 20.13);

ii. la fabricacion de otros productos quimicos basicos organicos (NACE
20.14);

iii. la fabricacién de fertilizantes y compuestos de nitrégeno (NACE
20.15);

iv. la fabricacién de plasticos en formas primarias (NACE 20.16);

V. la fabricacion de cemento (NACE 23.51);
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Vi. la fabricacion de hierro y acero basicos y de ferroaleaciones (NACE
24.10);

Vii. la fabricacion de tubos, tuberias, perfiles huecos y accesorios rela-
cionados, de acero (NACE 24.20);

viii. la fabricacion de otros productos de primera transformacion del
acero (NACE 24.30, incl. 24.31-24.34);

ix. la produccién de aluminio (NACE 24.42);

X. la fabricacion de aeronaves con combustible convencional y maqui-
naria relacionada (subactividad de NACE 30.30);

Xi. el transporte aéreo con combustible convencional y, aeropuertos y
actividades de servicio relacionadas con el transporte aéreo con
combustible convencional (subactividades de NACE 51.10, 51.21 y
52.23).

No obstante lo anterior, las inversiones en los sectores mencionados en la seccidn
(f) items i. - xi. incluidos, seran permitidas si la Sociedad Gestora confirma que
la transaccién especifica del destinatario final (i) califica como inversion ambien-
talmente sostenible segun lo definido en la “Taxonomia de la UE para
Actividades Sostenibles” (Reglamento (UE) 2020/852 del Parlamento Europeo
y del Consejo de 18 de junio de 2020, relativo al establecimiento de un marco
para facilitar las inversiones sostenibles y por el que se modifica el Reglamento
(UE) 2019/2088) complementado por los criterios técnicos establecidos en los
“Actos Delegados de la Taxonomia de la UE” (Reglamentos delegados de la
Comision (UE) que complementan el Reglamento (UE) 2020/852 o préximos Actos
Delegados de la Taxonomia, respectivamente), o (ii) es elegible bajo los objetivos
de Accion Climatica y Sostenibilidad Ambiental (CA&ES) del FEI de acuerdo con
los ultimos criterios publicados en el sitio web del FEI a la fecha de este Folleto o
cualquier version posterior publicada después de dicha fecha.

Ademas, al proporcionar apoyo a la financiacion de la investigacion, desarrollo o
aplicaciones técnicas relacionadas con (i) la clonacién humana con fines de
investigacion o terapéuticos u (ii) organismos genéticamente modificados (OGM),
la Sociedad Gestora deberd asegurar el control adecuado de los problemas
legales, regulatorios y éticos vinculados a dicha clonacién humana con fines de
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investigacion o terapéuticos y/o OGM.

7.5 Diversificacion

El Fondo no invertird mas del quince por ciento (15%) de los Compromisos Totales
de Inversion en una Sociedad Participada, incluyendo sus Afiliadas, si bien dicho
limite pueda aumentarse, sujeto a la aprobacién previa del Comité de Supervision
hasta un limite que no exceda el veinte por ciento (20%) de los Compromisos
Totales de Inversion. A efectos aclaratorios, la financiacion puente (bridge
financing) debe incluirse dentro de los limites anteriores.

7.6 Mecanismos para la modificacion de la Politica de
Inversion del Fondo

Para la modificacién de la Politica de Inversién del Fondo serd necesaria la
modificacion del Reglamento. A tal efecto, se requerird la aprobacién previa del
Consejo de Administraciéon de la Sociedad Gestora, la cual sera sometida a la Junta
de Inversores, requiriéndose la aprobacion de la Junta de Inversores mediante
Voto Ordinario, de conformidad con lo establecido en el Reglamento, y con las
excepciones ahi previstas.

Sin perjuicio de las facultades que corresponden a la CNMV, toda modificacion del
Reglamento deberd ser comunicada por la Sociedad Gestora a la CNMV con
caracter inmediato para que proceda a su inscripcion en el registro
correspondiente.

7.7 Reutilizacion de activos
No esta previsto el uso de técnicas de reutilizacion de activos.
8. TECNICAS DE INVERSION DEL FONDO

8.1 Inversion en capital
El Fondo es un patrimonio independiente administrado por la Sociedad Gestora.
El objeto principal del Fondo es la toma de participaciones temporales en el capital

de empresas en cartera admisibles en fases de expansiéon y crecimiento, y
centradas en el desarrollo de infraestructuras de caracter social o medioambiental
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que, en la fecha de inversién por el Fondo, no se admitan a negociacidon en un
mercado regulado o en un sistema multilateral de negociacién y que se ajusten a
la politica de inversién regulada en el Articulo 6.

La Sociedad Gestora llevara a cabo la actividad de inversién y desinversién del
Fondo de acuerdo con la politica de inversién que figura en el presente Reglamento
y, en cualquier caso, de conformidad con y sujeto a las limitaciones previstas en
el Reglamento 346/2013 y cualquier otra normativa aplicable.

8.2 Financiacion de las Sociedades Participadas

El Fondo podra facilitar financiacién a las Sociedades Participadas de acuerdo con
el Reglamento 346/2013 y la Ley 22/2014.

8.3 Inversion de la tesoreria del Fondo

Los importes mantenidos como tesoreria del Fondo, tales como los importes
desembolsados por los Inversores antes de la ejecucion de una Inversion, los
rendimientos y/o dividendos percibidos de inversiones, y los importes resultantes
de las desinversiones de las mismas o cualesquiera otros rendimientos derivados
de las inversiones del Fondo podran ser invertidos en Inversiones a Corto Plazo.

9. LIMITES AL APALANCAMIENTO DEL FONDO

9.1 Préstamos y créditos

Sin perjuicio del cumplimiento debido de los limites y requisitos legales
establecidos en cada momento, y con el objeto de facilitar el proceso de inversion
en Sociedades Participadas, anticipar los Compromisos de Inversién pendientes
de desembolso o Distribuciones a los Inversores, o atender a cualesquiera otras
necesidades de tesoreria de la Sociedad a discrecion de la Sociedad Gestora, el
Fondo podra tomar dinero en préstamo, con sujecién a las siguientes condiciones:

a) el vencimiento del préstamo o crédito no excedera de doce (12) meses;

b) la cantidad agregada de las operaciones de préstamo o crédito del Fondo
(junto con garantias financieras dadas por el Fondo y cualquier otra forma
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de endeudamiento) en cualquier momento no excedera el menor de (i) el
veinte por ciento (20%) de los Compromisos Totales de Inversién y (ii) los
Compromisos No Desembolsados;

c) en cualquier caso, estara cubierto por los derechos de crédito del Fondo
contra los Inversores en relacién con las contribuciones que deban realizar
de acuerdo con las disposiciones de este Folleto.

No se utilizard ningun préstamo para el pago de distribuciones a los Inversores,
salvo para el bridging a corto plazo de dividendos ya anunciados y pagos
programados de las Sociedades Participadas con el fin de mantener un ciclo de
distribucién regular.

Sin perjuicio de lo anterior, el Fondo no se endeudara ni prestara a (i) la Sociedad
Gestora ni (ii) a ningun otro fondo que gestione o asesore (o cualquier entidad
afiliada o asociada). Para evitar dudas, un vehiculo intermedio establecido,
adquirido o mantenido por el Fondo para estructurar una inversion (es decir, un
vehiculo de propdsito especial, una sociedad holding o cualquier otro vehiculo que
sirva a un propdsito similar) no calificard como una entidad afiliada o asociada de
la Sociedad Gestora.

Cuando se utilicen estructuras de préstamo por parte de un Fondo para realizar
una inversion que conlleve riesgo de capital, dicha financiacién se considerara
como capital independientemente de su forma legal (bonos/préstamos
convertibles, préstamo con garantias, etc.).

Los préstamos del Fondo, aparte de las estructuras de préstamo utilizadas por el
Fondo para realizar una inversion que conlleve riesgo de capital, (i) solo se
realizardn junto con o para la preparacidn de inversiones de capital y (ii) se
limitardn a un maximo del veinte por ciento (20%) de los Compromisos Totales
de Inversion en cada momento.

El Fondo asumirad todos los costes y gastos derivados de la financiacion que
obtenga en virtud de este Articulo. Ademas, la Sociedad Gestora se asegurara de
que las Solicitudes de Desembolso se realicen en nombre del Fondo y no asignara
ni transferira a ningun prestamista el derecho a emitir una Solicitud de
Desembolso.

Los Inversores se comprometerdan a proporcionar cualquier informacion
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publicamente disponible solicitada por los posibles proveedores de financiacion
para que estos puedan otorgar dicha financiacién a favor del Fondo.

9.2 Garantias

El Fondo no podrd proporcionar ninguna garantia como colateral para el
endeudamiento de las Sociedades Participadas.

El Fondo no podra hipotecar, pignorar o de otro modo gravar (i) ninguna Inversién
en las Sociedades Participadas (excepto para fines de asegurar deuda bancaria u
otra deuda de la respectiva Sociedad Participada) o (ii) ningin Compromiso de
Inversion de los Inversores (excepto para fines de asegurar deuda bancaria a
corto plazo incurrida por el Fondo segun lo anterior).

Cualquier garantia colateral otorgada en relaciéon con las obligaciones de una
Sociedad Participada (por ejemplo, préstamos bancarios) no excedera el menor
de (i) el veinte por ciento (20%) de los Compromisos Totales de Inversion y (ii)
los Compromisos No Desembolsados agregados en cualquier momento. El nimero
de garantias dadas en relacién con las obligaciones de una Sociedad Participada
especifica contara para el limite de concentracién.

Las garantias dadas en relacion con una desinversién no excederan la cantidad de
los ingresos. Cualquier reembolso de cantidades distribuidas a los Inversores para
cubrir cualesquiera reclamaciones bajo cualquier garantia, representacién o
indemnizacion en relacion con una desinversion se (i) realizara dentro de los dos
afnos a partir de la fecha de la desinversion, a menos que el Comité de Supervision
apruebe lo contrario antes de otorgar dicha garantia; y (ii) estara limitada al
maximo del veinticinco por ciento (25%) de las cantidades distribuidas, y se
distribuird entre cada socio de manera proporcional.

10. ASESORAMIENTO A SOCIEDADES PARTICIPADAS

Sin perjuicio de cualesquiera otras actividades que la Sociedad Gestora pueda
realizar de conformidad con lo establecido en la Ley 22/2014, |la Sociedad Gestora
podra prestar servicios de asesoramiento a las Sociedades Participadas de
conformidad con la legislacion aplicable en cada momento. Dichos servicios seran
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retribuidos de acuerdo a los estdndares de mercado.

11. FONDOS PARALELOS Y OTRAS OPORTUNIDADES DE
COINVERSION

Se establece expresamente que, antes de la Fecha de Cierre Final, el Fondo podra
celebrar acuerdos de inversién con cualesquiera Fondos Paralelos (el Fondo y
cualquier Fondo Paralelo se denominaran conjuntamente como los “Fondos Q-
Impact II”), mediante los cuales los Fondos Q-Impact II realizaran inversiones
conjuntamente en proporcion a sus respectivos compromisos totales de inversion,
y donde se regulara, entre otros, los ajustes de gastos y comisiones que puedan
ser pertinentes entre dichas entidades, el momento de las inversiones vy
desinversiones y la adopcion de decisiones por parte de los Fondos Paralelos.

Los Fondos Paralelos podran ser constituidos o gestionados siempre y cuando la
Sociedad Gestora considere que ello no es perjudicial para los intereses de los
Inversores o bien cuando estime que pueda ser en aras de salvaguardar el interés
de uno o mas Inversores o potenciales inversores en dichos Fondos Paralelos, ya
sea por razones fiscales, legales o regulatorias. Ademas, los Fondos Paralelos
tendran que contar, en la medida en la que no existan motivos regulatorios o
fiscales que lo impidan, con una estructura de gestion equivalente a la del Fondo,
invirtiendo y desinvirtiendo en paralelo (pari passu), con sujecion a la misma
politica de inversién, al mismo tiempo y bajo los mismos términos y condiciones
que los del Fondo.

Teniendo en cuenta que la cantidad definitiva de los Compromisos Totales de
Inversion del Fondo y los compromisos totales de los Fondos Paralelos
permaneceran desconocidos hasta la finalizacion del Periodo de Colocacion, el(los)
acuerdo(s) de coinversion entre el Fondo y los Fondos Paralelos podran
contemplar la posibilidad de adquirir o transmitir acciones en Sociedades
Participadas ya adquiridas por el Fondo o los Fondos Paralelos para que, una vez
finalizado el Periodo de Colocacién, su participacién relevante en dichas entidades
se asigne proporcionalmente a su respectiva participaciéon en los compromisos
totales de los Fondos Q-Impact II, siempre que dichas adquisiciones vy
transmisiones entre los Fondos Q-Impact II se realicen solo para los fines
mencionados y por un valor igual a su coste de adquisicion, siempre que sea, al
menos, igual a su valor de mercado en el momento de dicha adquisicion o
transmisién (y cualquier cantidad recibida por el Fondo a estos efectos podra ser
distribuida a los Inversores como Distribuciones Temporales).
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El Fondo puede recibir cantidades de los Fondos Paralelos y abonarles cantidades
de conformidad con el acuerdo de coinversion, a fin de igualar el efectivo de los
Inversores y de los inversores del Fondo Paralelo con posterioridad a la admisién
de un Inversor Posterior o un inversor posterior en un Fondo Paralelo, la creacién
de cualquier Fondo Paralelo adicional o cualquier aumento en los Compromisos
Totales de Inversién o los compromisos de inversiéon de los Fondos Paralelos
durante el Periodo de Colocacion.

Todos los costes y gastos derivados de dicha coinversidon seran asumidos por los
Fondos Q-Impact II en proporcion a su respectiva participacion en los
Compromisos Totales de Inversién

CAPITULO III. COMISIONES, CARGAS Y GASTOS DEL FONDO
12. REMUNERACION DE LA SOCIEDAD GESTORA Y EL DEPOSITARIO
12.1 Comision de Gestion

Durante el Periodo de Inversion, la Sociedad Gestora percibira del Fondo, con
cargo al patrimonio del mismo, una Comisién de Gestion de un dos por ciento
(2%) anual sobre el importe de los Compromisos Totales de Inversion.

Finalizado el Periodo de Inversion y hasta la terminacién del Fondo, la Sociedad
Gestora percibird del Fondo, con cargo al patrimonio del mismo, una Comision de
Gestion del dos por ciento (2%) del Coste de Adquisicion de las Sociedades
Participadas al final del trimestre anterior (de acuerdo con el informe trimestral
correspondiente), menos el Coste de Adquisicion de las inversiones del Fondo que
hayan sido vendidas, permanentemente depreciadas o amortizadas (el "Capital
Neto Invertido"). En el supuesto de que la Sociedad Gestora decida prorrogar el
Periodo de Inversion de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 3 (a) del
Reglamento, las Comisiones de Gestion acumuladas durante dicha ampliacién
seran las mismas que la correspondiente al periodo post-inversion (es decir, dos
por ciento (2%) del Capital Neto Invertido).

La Comisién de Gestidén a percibir por la Sociedad Gestora, calculada tal y como
se ha indicado anteriormente, se mantendra hasta el cese efectivo de la misma,
sujeta a la aplicacién de previsiones especiales para los supuestos de cese
recogidos en el Articulo 9 del Reglamento y las previsiones de actualizacion
contempladas en el Articulo 16.5 del Reglamento para Inversores Posteriores.
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En caso de que se acuerde una prérroga de la duracion del Fondo, segun lo
previsto en el Articulo 1.8 y sujeto al Limite de la Comision de Gestidn, la Comisién
de Gestidon que se devengue y pague durante la extensién del Fondo, incluida su
liquidacién, si la hubiera, debera ser aprobada previamente por el Comité de
Supervision.

Durante la vida del Fondo (incluidas las prérrogas y/o el periodo de liquidacion, si
resulta aplicable, y si la Sociedad Gestora es responsable de la liquidacion del
Fondo) la Comisién de Gestion estara limitada al dieciséis por ciento (16%) de los
Compromisos Totales de Inversion (el “"Limite de la Comision de Gestion”).

La Comisién de Gestidon se devengard trimestralmente a partir de la Fecha de
Primer Cierre y en los aniversarios sucesivos de dicha fecha. La Comision se
pagara trimestralmente por adelantado a la Sociedad Gestora. No se pagaran
Comisiones de Gestidn retroactivas tras la finalizacién del Periodo de Colocacion.

Cualquier ingreso, pago, efectivo, comisiones, incluyendo sin limitacidn,
comisiones de estructuracién, comisiones de éxito, comisiones de sindicacion y
cualesquiera otras comisiones y gastos operativos, comisiones de agencia,
comisiones y gastos de directores y monitoreo, comisiones de suscripcién y
comisiones de cancelacion que hayan sido ingresadas y retenidas por la Sociedad
Gestora (excepto la Comision de Exito), los Ejecutivos Clave o cualquiera de sus
respectivos Afiliados relacionados con inversiones, desinversiones, la
tenencia/monitoreo de activos u oportunidades de coinversidon en relacion con los
Fondos Q-Impact II deben ser reportados (en los informes trimestrales) a los
inversores y se compensaran al cien por cien (100%) a través de la Comisiéon de
Gestidn y los Gastos de Cancelacidon, a excepcién de las comisiones de gestion y
el interés devengado vinculado a actividades de coinversion, segun lo regulado en
el Articulo 24 del Reglamento.

En la medida en que las cantidades a compensar en un periodo anual natural
determinado excedan la Comision de Gestidon a pagar en ese periodo anual, dicho
exceso se trasladard para aplicarse a la Comision de Gestién en
cualquier/cualesquiera periodo(s) posterior(es) durante el/los cual(es) la cantidad
de la Comision de Gestidon exceda las compensaciones que surjan en ese periodo
anual posterior.

Cualquier exceso de cantidades a compensar, que no haya sido compensado a
través de la Comision de Gestién antes de la terminaciéon del Fondo, se pagara a
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los Inversores.

La Comision de Gestion recibida por la Sociedad Gestora no incluye el IVA
aplicable.

12.2 Comisiéon de Exito

Los Titulares de Participaciones de Clase B tendran derecho a recibir una comision
de éxito maxima igual al veinte por ciento (20%) de las ganancias del Fondo (la
"Comisién de Exito") que se devengard y pagarad de acuerdo con la distribucién
de beneficios detallada en el Articulo 4.3.

La Sociedad Gestora depositara el cincuenta por ciento (50%) de las cantidades
correspondientes a la Comision de Exito, que de otro modo se distribuirian a los
Titulares de Participaciones de Clase B (la “Comisién de Exito de Impacto”), en
una cuenta separada del Fondo abierta con el banco comercial del Fondo (la
"Cuenta de Depdsito"), y permanecera en dicha cuenta hasta el momento en
que: (i) los Inversores hayan recibido distribuciones agregadas por una cantidad
equivalente a sus Compromisos de Inversion mas cualquier Retorno Preferente, y
(ii) hasta que el Comité de Supervision haya autorizado expresamente la
liberacién de los fondos depositados o los Auditores del Fondo certifiquen que
todas o parte de las cantidades depositadas en la Cuenta de Depdsito excedan
cualquier potencial Obligacion de Reintegro (después de tener en cuenta cualquier
potencial responsabilidad de algun Inversor o las contingencias que pudiesen
surgir hasta la liquidacion final del Fondo), momento en el cual las cantidades
mantenidas en la Cuenta de Depdsito se liberardn en favor de la Sociedad Gestora
Yy, €n consecuencia, a los Titulares de Participaciones de Clase B (prorrateado en
funcién de la cantidad de sus respectivos Compromisos de Inversion), sujeto a
gue el Multiplo de Impacto de la Cartera (el "MIC") (segun se define en el ANEXO
I) se cumpla de acuerdo con lo siguiente:

(a) Si el Multiplo de Impacto de la Cartera es igual o mayor a cero coma ocho
(0,8), los Titulares de Participaciones de Clase B tendran derecho a recibir
el cien por cien (100%) de la Comisién de Exito de Impacto.

(b) Si el Multiplo de Impacto de la Cartera es inferior a cero coma seis (0,6),
los Titulares de Participaciones de Clase B no tendran derecho a percibir
Comisién de Exito de Impacto. En tal caso, la Comisién de Exito de Impacto
no distribuida a los Titulares de Participaciones de Clase B sera distribuida
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a un Beneficiario Independiente.

(o) Si el Multiplo de Impacto de la Cartera es inferior a cero coma ocho (0,8)
e igual o mayor a cero coma seis (0,6), los Titulares de Participaciones de
Clase B tendran derecho a recibir desde el cincuenta por ciento (50%)
hasta el cien por cien (100%) de la Comisién de Exito de Impacto calculada
de manera lineal. En tal caso, la parte sobrante de la Comisidn de Exito de
Impacto no distribuida a los Titulares de Participaciones de Clase B sera
distribuida a un Beneficiario Independiente.

El porcentaje de la Comisién de Exito de Impacto aplicable a una cantidad
necesaria para cubrir cualquier posible contingencia que pueda surgir con respecto
de cualquier inversion existente permanecera en la Cuenta de Depdsito. El resto
de la Comision de Exito de Impacto podré ser distribuida a los Titulares de
Participaciones de Clase B sujeto al Articulo 4.3 y de acuerdo con las reglas
mencionadas anteriormente, en el momento en que se pueda determinar
objetivamente que el Multiplo de Impacto de la Cartera alcanzara un minimo de
cero coma seis (0,6) o tras la determinacion final del Multiplo de Impacto de la
Cartera y siempre y cuando el Auditor del Fondo confirme que no es necesario
retener el dinero. El Multiplo de Impacto de la Cartera serda notificado a los
miembros del Comité de Supervision.

El Comité de Supervision puede aprobar la variacién de los KPI de Impacto, los
Valores Objetivo y la Ponderacion.

En cualquier caso, las sumas definitivamente distribuibles al Beneficiario
Independiente y colocadas en la Cuenta de Depdsito solo seran distribuidas al
Beneficiario Independiente en forma de donacion del Fondo en la fecha de
liquidacion final del mismo.

La Sociedad Gestora no tendra acceso a la Cuenta de Depdsito en garantia, sin
perjuicio de los casos dispuestos en la Documentacion del Fondo.

El saldo de las cantidades retenidas en la Cuenta de Depdsito sera liberado en
favor de la Sociedad Gestora, en cualquier caso, inmediatamente antes de la
finalizacién de la liguidacion final del Fondo, una vez deducida la cantidad que, en
su caso, tendria que reintegrar la Sociedad Gestora al Fondo, de acuerdo con su
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Obligacion de Reintegro.

12.3 Comision de Depositaria

El Depositario percibird del Fondo, como contraprestacion por sus servicios de
depositaria, la siguiente comision (la “Comision de Depositaria”):

Tarifas aplicables para el Fondo:

Comision de depositaria: 0,037%

(calculada en % anual de la
suma acumulada del patri-
monio del Fondo.)

Con un minimo de veinte mil euros (20.000.-€) por afio para el Fondo. Dicho
minimo se reducira en un veinticinco por ciento (25%) a quince mil euros
(15.000.-€) durante los primeros tres afios.

De conformidad con la Ley 37/1992, de 28 de diciembre de 1992, del Impuesto
sobre el Valor Afiadido, la Comision de Depositaria que percibe el Depositario esta
actualmente exenta del IVA.

13. DISTRIBUCION DE GASTOS

13.1 Gastos de Establecimiento

Todos los honorarios y gastos de terceros (es decir, sin tener en cuenta los gastos
asociados al Equipo Gestor y/o Afiliados; y excluyendo para evitar dudas, los
honorarios o gastos similares de cualquier agente de colocacion) incurridos en
relacién con la organizacion y formacién del Fondo (los "Costes y Gastos de
Establecimiento") seran asumidos por el Fondo hasta el menor de (i) cero como
cinco por ciento (0,5%) de los Compromisos Totales de Inversion; y (ii) ciento
cincuenta mil euros (150.000.-€) (sin contar el IVA aplicable), y seran
compartidos entre los Fondos Q-Impact II en proporcién a sus compromisos de
inversion en la Fecha de Cierre Final. Los Costes y Gastos de Establecimiento que
excedan la cantidad maxima seran abonados por la Sociedad Gestora.

47



Los Costes y Gastos de Establecimiento deberdn estar debidamente
documentados. Un desglose detallado de la parte proporcional de los Costes y
Gastos de Establecimiento del Fondo se establecerd en los primeros estados
financieros anuales del Fondo después de la Fecha de Cierre Final.

13.2 Gastos Operativos

Los Fondos Q-Impact II asumiran, a pro rata en proporcion a sus compromisos de
inversién en la Fecha de Cierre Final, todos los gastos razonables, debidamente
incurridos y debidamente documentados incurridos en relacién con la
administracion del Fondo, incluyendo, sin limitacion, sus propios honorarios
legales, de auditoria y de valoracion y honorarios similares, honorarios de
consultores externos, los costes de impresién y circulacién de informes y avisos,
gastos de viaje razonables e incurridos por los miembros al asistir a reuniones del
Comité de Supervision y cualquier coste asociado con inversiones realizadas,
mantenidas o liquidadas por el Fondo que no sean asumidos por las Sociedades
Participadas o terceros (los llamados gastos de transaccion, que no deben exceder
el cero coma cinco por ciento (0,5%) de los Compromisos Totales de Inversion
por periodo contable.

En vista de lo anterior, sujeto a la cladusula 13.3 siguiente, el Fondo asumira y, en
consecuencia, abonara los siguientes costes, honorarios y gastos, que se
enumeran a continuacion:

i. gastos de auditoria;

ii. gastos relacionados con la preparacion de los estados financieros vy
declaraciones fiscales, quedando excluidos los costes de llevanza de la
contabilidad, incluida en el ambito de actuacién de la Sociedad Gestora;

iii. los gastos registrales;

iv. las comisiones y gastos de depositarios;

v. las comisiones y gastos de la CNMV directamente relacionados con el Fondo;

vi. los Gastos de Cancelacion;
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Vii.

viii.

Xi.

Xii.

xiii.

Xiv.

XV.

XVi.

XVii.

XViii.

todos los impuestos, tasas y gastos relacionados con la adquisicion de
oportunidades de inversion, incluyendo, sin limitacion, los costes de analisis,
estudios, tasaciones y/o valoraciones, asi como todos los de due diligence;

informes de valoraciéon y/o tasacidon de terceros, asi como cualesquiera otros
informes, honorarios y/o gastos que puedan considerarse necesarios y/o
convenientes durante el periodo de tenencia de la inversién, su
mantenimiento y proteccion;

honorarios, costes y gastos de terceros, abogados, auditores, consultores
y/o asesores externos en relacidén con la negociacién y liquidacion de las
inversiones;

los gastos por asesoria legal del Fondo;

los gastos de marketing del Fondo;

los gastos de actividad informativa y divulgacion de las operaciones
realizadas;

las comisiones y gastos bancarios, asi como comisiones o intereses de
préstamos concedidos del Fondo;

gastos extraordinarios relacionados con la actividad, como litigios;

todos los impuestos, honorarios, costes y gastos relativos a la venta de
activos, incluyendo (sin limitacidon) el coste de due diligence de cualquier
empresa;

todos los impuestos, honorarios, costes y gastos relacionados con la tenencia
de activos;

los gastos de seguros correspondientes a los activos y D&O (administradores
y directivos);

todos los demas gastos razonables incurridos en nombre del Fondo y/o las
inversiones relevantes segln sea el caso;
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xix. las tasas y otros costes asociados a cualquier cumplimiento de la normativa
a la que se encuentra sujeta el Fondo;

xx. los gastos de cumplimiento relacionados con los vendedores, compradores e
inversores, incluyendo, sin limitacién, a obtener sus informes de clientes
(sobre los vendedores, compradores e inversores), si es necesario, FATCA,
CRS (Common Reporting Standard), la Directiva 2011/16/UE de Ia
cooperacién administrativa y analogas;

xxi. los gastos razonables incurridos en relacion con cualquier adquisicién de una
inversion o en la prestacidon de los servicios;

xxii. cualquier otro gasto necesario para llevar a cabo la actividad y/o las
inversiones relevantes del Fondo segun sea el caso;

en términos generales, todos aquellos costes y gastos incurridos por el Fondo
con el propdsito de llevar a cabo una inversion especifica o en relacion con el
activo subyacente y los gastos incurridos para la correcta comunicacién de
informacion a los Inversores del Fondo.

13.3 Otros Gastos

La Sociedad Gestora asumira todos los demas gastos en relacién con la gestién
del Fondo y con la inversion en las Sociedades Participadas que no sean Gastos
Operativos, incluyendo, sin limitacion, todos los gastos generales o costes
operativos de la Sociedad Gestora (entre otros la remuneracién y los gastos
abonados a sus empleados, alquiler y servicios publicos) y los costes de cualquier
consultor externo (incluyendo honorarios y gastos de agentes de colocacion) con
respecto de los servicios que la Sociedad Gestora hubiera acordado proporcionar
a los Fondos Q-Impact II.

13.4 Gastos de Cancelacion

El pago de los Gastos de Cancelacidon corresponde Unicamente a los Fondos Q-
Impact II en el supuesto de que un acuerdo se rompa después de que la decisidon
de inversiéon interna haya sido tomada por la Sociedad Gestora y esto esté
debidamente documentado en la decision de inversidn relevante.
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El Fondo se hara cargo de todos los Gastos de Cancelacién con el limite de setenta
y cinco mil euros (75.000.-€) por Inversion y por periodo contable hasta un cero
coma cinco por ciento (0,5%) de los Compromisos Totales de Inversidon. Los
Gastos de Cancelacion se cargaran preferiblemente a terceras partes (por
ejemplo, al vendedor) o la potencial Sociedad Participada. En caso de que esto
ultimo no sea posible o si no todos los Gastos de Cancelacidon podran cargarse a
terceras partes o una Sociedad Participada, los Gastos de Cancelacion se
compartiran entre los Fondos Q-Impact II en proporcién a sus Compromisos de
Inversion en la Fecha de Cierre Final y con cualquier coinversor que participe en
dicha Inversion, pro rata. Los Gastos de Cancelaciéon que excedan la cantidad
maxima seran cubiertos por la Sociedad Gestora.

14. CAMBIO DE CONTROL DENTRO DE LA SOCIEDAD GESTORA

La Sociedad Gestora y cualquier Ejecutivo Clave informaran de inmediato a los
Inversores de cualquier cambio en la titularidad de las participaciones (incluyendo
la titularidad real, derechos econdmicos y de voto) de la Sociedad Gestora
(constituya o no Cambio de Control).

Un “Cambio de Control” hace referencia a una circunstancia en la que los
Ejecutivos Clave o cualquier empleado de la Sociedad Gestora, o cualquier Afiliado
de la Sociedad Gestora, dejen de poseer, en cualquier momento, directa o
indirectamente, (i) el setenta por ciento (70%) de los intereses econdmicos y de
voto en la Sociedad Gestora o (ii) el ochenta por ciento (80%) de la Comision de
Exito, siempre que (a) el veinte por ciento (20%) de la Comisién de Exito, que
corresponda a cualquiera de los socios de la Sociedad Gestora, pueda ser
transmitido Unicamente a Miembros del Equipo Gestor, y (b) al menos el cuarenta
y cinco por ciento (45%) de la Comision de Exito sea propiedad de los Ejecutivos
Clave.

En caso de que tenga lugar un Cambio de Control bien durante el Periodo de
Inversion o bien al final del Periodo de Inversion, el Fondo entrard en un Periodo
de Suspensidon (como se define en el Articulo 15, a continuacidén).

En caso de que, transcurridos seis meses desde la fecha del Cambio de Control,
las actividades de inversién/desinversiéon no se hayan reanudado y/o el Cambio
de Control no haya sido aprobado con el Consentimiento Ordinario de los
Inversores, los inversores podran, con el Consentimiento Ordinario de los
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Inversores, decidir i) cesar a la Sociedad Gestora por Causa o ii) dar por finalizado
el Periodo de Inversion si el Cambio de Control hubiese tenido lugar dentro de
dicho Periodo de Inversidon y este Ultimo no hubiese concluido con anterioridad, o
iii) disolver el Fondo de manera que éste entrara en fase de liquidacién.

15. SUSTITUCION DE LA SOCIEDAD GESTORA

La Sociedad Gestora podra solicitar su sustitucion cuando lo estime procedente,
pero nunca antes del transcurso de un (1) afio desde su nombramiento como
Sociedad Gestora del Fondo, mediante solicitud formulada conjuntamente con la
sociedad gestora sustituta ante la CNMV, en la que la nueva sociedad gestora se
manifieste dispuesta a aceptar tales funciones. Los efectos de la sustitucion se
produciran desde el momento de la inscripcion de la modificacion reglamentaria
en los registros de la CNMV. En este supuesto, la Sociedad Gestora no tendra
derecho a percibir Comision de Gestion mas alla de la fecha de sustitucion, ni
compensaciéon alguna derivada del mismo.

La designacion de la sociedad gestora sustituta para el Fondo debera aprobarse
mediante el Consentimiento Especial de la Junta de Inversores. En caso de que
en el plazo de noventa (90) dias no se llegue a designar ninguna sociedad gestora
sustituta el Fondo deberd disolverse y liquidarse de conformidad con el Articulo
35 del Reglamento.

En este supuesto, los Titulares de Participaciones de Clase B, tendran derecho a
percibir la Comisién de Exito calculada sobre la base de la valoracién a la fecha
de desinversion de las inversiones que el Fondo hubiera realizado en la fecha de
la sustitucion. La Sociedad Gestora no tendra derecho a percibir la Comisién de
Gestidén que se devengue mas alla de la fecha de su sustitucién.

En caso de una declaracién de insolvencia de la Sociedad Gestora, la
administracién concursal podra solicitar el cambio de sociedad gestora conforme
al procedimiento descrito en este Articulo. La CNMV podra acordar dicha
sustitucién, bien, cuando no sea solicitada por la administracion concursal, dando
inmediata comunicaciéon de ella al juez del concurso, o bien, en caso de cese de
la actividad de la Sociedad Gestora por cualquier causa. De no producirse la
aceptacion de la nueva gestora en el plazo de un (1) mes, se procedera a la
disolucion del Fondo. En estos supuestos, los Titulares de Participaciones de Clase
B no tendrdn derecho a percibir Comisiéon de Gestiéon ni Comisién de Exito.
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Asimismo, tampoco tendra derecho a percibir compensacién alguna derivada de
su sustitucion.

En ningln caso podra la Sociedad Gestora renunciar al ejercicio de sus funciones
mientras no hayan sido cumplidos los requisitos o tramites exigidos para la
designacién de la sociedad gestora sustituta.

16. NOMBRAMIENTO DE AUDITORES

Las cuentas anuales del Fondo deben ser auditadas de la manera legalmente
establecida. Dentro de los seis (6) meses siguientes a la constitucién y, en
cualquier caso, antes del 31 de diciembre del primer afio fiscal a auditar, la
Sociedad Gestora nombrard a los auditores del Fondo. El nombramiento se
realizard por una de las personas o entidades mencionadas en el Articulo 11 de la
Ley de Auditoria de Cuentas y se comunicara a la CNMV, que también sera
notificada en caso de cualquier cambio en el nombramiento de los auditores.

FIRMAN EL PRESENTE FOLLETO A LOS EFECTOS OPORTUNOS

D. Pablo Valencia Mufoz
Q-IMPACT INVESTMENT
MANAGEMENT, S.G.E.I.C., S.A.
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DEFINICIONES

Actos Delegados de la Taxonomia
de la UE

Acuerdo de Suscripcion

Afiliado(s)/(as)

Area(s) Objetivo

Articulo

Asignacion Minima Elegible

Auditor

Reglamentos delegados de la Comision (UE) que
complementan el Reglamento (UE) 2020/852 asi
como futuros Actos Delegados de la Taxonomia,
segun se vayan modificando.

Acuerdo suscrito por cada uno de los Inversores y la
Sociedad Gestora en virtud del cual el Inversor
asume un Compromiso de Inversion en el Fondo,
bajo los términos establecidos en el Articulo 16.2 de
este Reglamento

En relacion con una persona fisica o juridica,
cualquier otra persona, ya sea fisica o juridica, que
directa o indirectamente controle a dicha persona, o
esté bajo control comdn con dicha persona, o sea
controlada por dicha persona, dentro del significado
del Articulo 42 del Cdédigo de Comercio. A efectos
aclaratorios, las Sociedades Participadas no se
consideraran Afiliadas del Fondo o de la Sociedad
Gestora por el mero hecho de que el Fondo posea
una inversion en dichas Sociedades Participadas.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 21.2 de este Reglamento.

Cualquier Articulo de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el

Articulo 21.2 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 30 de este Reglamento.



Beneficiario Independiente

Beneficiarios Finales Elegibles

Cambio de Control

Capital Comprometido

Capital Neto Invertido

Causa

Una ONG, una empresa social, una incubadora de
negocios orientada al impacto, o similar, propuesta
por la Sociedad Gestora y aceptada por el Comité de
Supervision.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 21.2 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 7 de este Reglamento.

Significa cualquier compromiso en virtud del cual un
inversor se ha obligado, dentro del plazo establecido
en el presente Reglamento, a suscribir una
participacion en el Fondo o a hacer contribuciones de
capital al Fondo.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 5.1 de este Reglamento.

Cualquiera de los siguientes supuestos que ocurran
como resultado de que la Sociedad Gestora, los
Ejecutivos Clave, cualquier miembro del Equipo
Gestor, o cualquiera de sus respectivos Afiliados,
segun corresponda, incurra en:

(i) unincumplimiento material de las leyes o demas
normativa aplicables;

(ii) un incumplimiento material de la
Documentaciéon del Fondo (incluyendo, sin
limitacién, el Reglamento de Gestion del Fondo,
cualquier side letter o acuerdo similar o
cualquier acuerdo contractual en relaciéon con
las actividades del Fondo), que no se remedie
(si puede ser remediado) dentro de un periodo
de treinta (30) Dias Habiles desde que ocurra a
satisfaccion del Comité de Supervisién;



(i)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

(x)

negligencia grave, mala conducta intencionada,
mala fe o imprudencia temeraria por la gestion
del Fondo;

fraude o conducta criminal relacionada con el
mercado de valores que pueda afectar a la
reputacion del Fondo o de la Sociedad Gestora;

cualquier acto que pudiese_llevar a la Sociedad
Gestora a que se suspenda o termine su
autorizacién para gestionar el Fondo;

la insolvencia, reorganizacién involuntaria,
quiebra o pérdida de autorizacion regulatoria de
la Sociedad Gestora;

Cualquier acto u omisidon que tenga el efecto de
dafar o amenazar con dafar la reputacion del
inversor o del Fondo;

Cualquier incumplimiento de desembolso del
Compromiso de Inversion del Equipo cuando sea
debido, y siempre y cuando dicho
incumplimiento no sea rectificado de
conformidad con lo indicado en la
Documentacion del Fondo;

una situacion de Cambio de Control que dure
mas de seis (6) meses y que no haya sido
aprobada de conformidad con las disposiciones
de Cambio de Control; o

un Evento de Ejecutivo Clave no resuelto que
no haya sido solucionado, aprobado o
terminado de acuerdo con las disposiciones de
Evento de Ejecutivo Clave.



Circular 4/2015

CNMV

Cddigo de Comercio

Comision de Depositaria

Comision de Exito

Las circunstancias anteriores, cuando sean
relevantes, no se consideraran como una Causa si
son cometidas por un Miembro del Equipo Gestory la
Sociedad Gestora decide terminar la relacién con
dicho empleado, y siempre vy cuando Ilas
circunstancias anteriores no representen un riesgo
reputacional para el Fondo o un dafo financiero para
el Fondo o cualquiera de sus Inversores. Sin
embargo, si dicha Causa es llevada a cabo por un
Ejecutivo Clave, la excepcion anterior no sera de
aplicacion.

Circular 4/2015 de 28 de octubre de 2015 de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, por la que
se modifica la Circular 7/2008 de 26 de noviembre
sobre normas contables, cuentas anuales y estados
de informacion reservada de las Empresas de
Servicios de Inversién, Sociedades Gestoras de
Instituciones de Inversion Colectiva y Sociedades
Gestoras de Entidades de Capital Riesgo, y la Circular
11/2008 de 30 de diciembre sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion
reservada de las Entidades de Capital Riesgo.

Comision Nacional del Mercado de Valores.

Real Decreto de 22 de agosto de 1885 por el que se
publica el Cédigo de Comercio.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 5.3 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 5.2 de este Reglamento.



Comision de Exito de Impacto

Comision de Gestidn

Comité ESG

Comité de Inversiones

Comité de Supervision

Compromiso de Inversion

Compromiso de Inversion del

Equipo

Compromisos Adicionales

Compromisos No Desembolsados

Compromisos Totales de Inversion

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 5.2 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 5.1 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 13.2 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 11 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 12 de este Reglamento.

La cantidad que cada Inversor estd obligado a
aportar y desembolsar al Fondo, segun lo dispuesto
en el Articulo 16.2 de este Reglamento, con
independencia de si dicha cantidad ha sido
desembolsada o le ha sido reembolsada.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 16.3 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 16.4 de este Reglamento.

Compromisos de inversiéon aun no solicitados a ser
aportados al Fondo.

El sumatorio de todos los Compromisos de
Inversién individuales segun lo establecido en el
Articulo 16.2 de este Reglamento.



Consentimiento Especial de
Inversores

Consentimiento Ordinario de
Inversores

los

los

El consentimiento por escrito (que puede consistir en
uno o mas documentos firmados por uno o mas de
los inversores) de los Inversores en los Fondos Q-
Impact II (excepto la Sociedad Gestora en su calidad
de inversor o cualquier asociado o Afiliado de la
Sociedad Gestora) que posean compromisos que en
conjunto igualen o superen el setenta y cinco por
ciento (75%) de los compromisos totales de
inversion de los Fondos Q-Impact II. Dicho voto debe
registrarse por escrito en las actas o en uno o mas
documentos separados presentados a la Sociedad
Gestora. La Sociedad Gestora, los Ejecutivos Clave y
los directivos o empleados de la Sociedad Gestora y
sus Afiliados, las personas que suscriban el
Compromiso de Inversion del Equipo, bien sea de
manera directa o indirecta, y los accionistas (directos
o indirectos) de la Sociedad Gestora, asi como los
Inversores que incurran en un conflicto de intereses
en relacion con la resolucidon relevante sometida a
votacion y los Inversores en Mora no podran votar
sobre dichas resoluciones y sus Compromisos de
Inversién no se computaran a efectos de calcular la
mayoria requerida.

El consentimiento por escrito (que puede consistir en
uno o mas documentos firmados por uno o mas
inversores) de los inversores en los Fondos Q-Impact
IT (excepto la Sociedad Gestora en su calidad de
inversor o cualquier asociado o Afiliado de la
Sociedad Gestora) que posean compromisos que en
conjunto superen el cincuenta por ciento (50%) de
los compromisos totales de inversién de los Fondos
Q-Impact II. Dicho voto debe registrarse por escrito
en las actas o en uno o mas documentos separados
presentados a la Sociedad Gestora. La Sociedad
Gestora, los Ejecutivos Clave y los directivos o
empleados de la Sociedad Gestora y sus Afiliados, las
personas que suscriban el Compromiso de Inversion
del Equipo, bien sea de manera directa o indirecta, y



Coste de Adquisiciéon

Costes y Gastos de Establecimiento

CRS

Cuenta de Deposito

Dias Habiles

Distribuciones

los accionistas (directos o indirectos) de la Sociedad
Gestora, asi como los Inversores que incurran en un
conflicto de intereses en la resolucion relevante
sometida a votacién y los Inversores en Mora no
podran votar sobre dichas resoluciones para que sus
Compromisos de Inversidon no se computen a efectos
de calcular la mayoria requerida.

La cantidad total efectivamente invertida por el
Fondo para la adquisicion de Sociedades
Participadas y cualquier inversién de seguimiento,
incluidos los costes o gastos relacionados con dicha
adquisicién asumidos por el Fondo.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 6.1 de este Reglamento.

El Acuerdo Multilateral (Acuerdo “Common
Reporting Standard” o CRS) entre Autoridades
Competentes sobre el Intercambio Automatico de
Informacion de Cuentas Financieras de |la
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo
Econdmicos (OCDE).

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 5.2 de este Reglamento.

Cada dia de la semana, excepto sabados, domingos
y festivos en la ciudad de Madrid. A menos que se
haga referencia expresa a Dia(s) Habil(es), cualquier
referencia a dias en este Reglamento se entenderd
como dias naturales.

Los retornos derivados de las inversiones que son
abonados por el Fondo a sus Inversores.



Distribucién(es) Recuperable(s)

Distribucién(es) Temporal(es)

Documentacion del Fondo

Ejecutivo Clave 1

Ejecutivos Clave

Ejecutivos Clave 2

Empresas Sociales

Equipo Gestor

Escenario de Salida Anticipada

EUDPR

Evento de Ejecutivo Clave

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 29 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 28 de este Reglamento.

La documentacion legal (incluyendo, sin limitacidn,
este Reglamento, estatutos, acuerdos de accionistas,
side letters, etc.) que establece el marco legal para
las operaciones del Fondo.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 10.1 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 10.1 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 10.1 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 21.2 de este Reglamento.

Ejecutivos y directores de la Sociedad Gestora. Se
entendera por Equipo Gestor al equipo en el que la
Sociedad Gestora se apoyara y al que sera asignada
la gestién del Fondo.

Este término tendra el significado establecido en el
ANEXO I de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 37 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 10.2 de este Reglamento.



FATCA

Fecha de Cierre

Fecha de Cierre Final

Fecha de Primer Cierre

Fecha de Resolucion de Cese

Fecha del Primer Desembolso

Fecha del Primer Desembolso de los
Compromisos Adicionales

FEI

Fondo

Fondo Sucesor

Ley Estadounidense de Cumplimiento Tributario de
Cuentas Extranjeras (Foreign Account Tax
Compliance Act).

Cada una de las fechas en las que se produce un
cierre segun lo determine la Sociedad Gestora. La
Sociedad Gestora, bajo su responsabilidad, notificara
por escrito a la fecha que se
considerara la Fecha de Cierre.

los Inversores

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 16.4 de este Reglamento.

8 de diciembre de 2022.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 9 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 16.4 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 16.4 de este Reglamento.

Fondo Europeo de Inversiones.

Q-Impact Fund II, FESE.

Cualquier fondo de emprendimiento social europeo u
otra entidad de capital privado que sea gestionada
por un Miembro del Equipo Gestory que tenga
objetivos de inversidn, criterios y estrategias que se
superpongan con, o0 sean sustancialmente Ilos
mismos que, los Fondos Q-Impact II.



Fondos Nuevos de Continuacion

Fondos Paralelos

Fondos Q-Impact II

Gastos de Cancelacion

Gastos Operativos

GDPR

Importe(s) de Ecualizacion

Cualquier vehiculo de inversion alternativa nuevo
gestionado por la Sociedad Gestora constituido para
invertir en uno o mas activos de Q-IMPACT I, FESE.

Q-Impact Sociedad de Inversién II, SCR, S.A. y
cualquier fondo u otro vehiculo de inversiéon que
estén sujetos a los mismos términos y condiciones
establecidos para el Fondo, respetando y cumpliendo
con las disposiciones del Articulo 23 de este
Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 23 de este Reglamento.

Gastos en los que se incurre cuando una operacién
ya aprobada internamente por la Sociedad Gestora
no se lleva a cabo.

Todos los gastos (con el IVA aplicable, en su caso)
incurridos en relacion con la organizacion vy
administracion del Fondo, incluyendo los gastos de
administracion y legales, asi como todos los gastos
de banca de inversidon y otros gastos incurridos en
relacién con la organizacion y el desarrollo de su
negocio. No se consideraran Gastos Operativos los
gastos relacionados con la organizacion 'y
administracién de la Sociedad Gestora.

Este término tendra el significado establecido en el

Articulo 37 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 16.4 de este Reglamento.



Inversiones a Corto Plazo

Inversiones Primarias

Inversiones Secundarias Elegibles

Inversor(es)

Inversor en Mora

Aquellas inversiones realizadas en depositos
bancarios, instrumentos financieros del mercado
monetario u otros instrumentos financieros por un
plazo no superior a doce (12) meses.

Significa una inversién (incluyendo una inversion
en forma de deuda) en una Sociedad Participada
gue resulte en financiacion que fluya directa o
indirectamente hacia la Sociedad Participada
durante la duracidon de la inversion. Para evitar
dudas, incluye: (i) emisiones secundarias
realizadas por Sociedades Participadas después de
la oferta publica inicial (IPO, por sus siglas en
inglés), y (ii) adquisiciones o capital de sustitucidn
no destinados a la desinversion de activos que
involucren, directa o indirectamente, flujo de
financiacidon a la Sociedad Participada (por ejemplo,
incluidos, entre otros, de proveedores externos
durante la duracion de la inversion).

Significa una inversion distinta de una Inversién
Primaria, que:

(a) con respecto a las inversiones en IPO y post
IPO, constituye una compra de acciones
cotizadas por parte del agente de valores a
otros inversores; y

(b) con respecto a los Fondos de Fondos, la
adquisicién de una inversion por un Fondo de
Fondos en una Sociedad Participada a otros
inversores.

Cualquier Persona(s) que suscriba un Compromiso
de Inversién en el Fondo.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 16.4 de este Reglamento.



Inversores Orientados al Mercado

Inversores Posteriores

IVA

Junta de Inversores

KPIs de Impacto

Ley 22/2014

Ley de Auditoria

Limite de la Comision de Gestion

Significa inversores que operan en circunstancias
correspondientes al principio del inversor privado en
una economia de mercado, independientemente de
la naturaleza legal y la estructura de propiedad de
estos inversores, siendo los llamados operadores
econdmicos normales en economias de mercado.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 16.4 de este Reglamento.

Impuesto sobre el Valor Afadido.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 14 de este Reglamento.

Los Indicadores Clave de Desempefio (KPIs) de
Impacto son utilizados por la Sociedad Gestora para
evaluar la medida en que cada una de las Sociedades
Participadas del Fondo logra el impacto social o
medioambiental positivo esperado de acuerdo con la
Politica de Inversion del Fondo.

Ley 22/2014 de 12 de noviembre de 2014, que
regula las entidades de capital riesgo, otras
entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y las
sociedades gestoras de otras entidades de inversion
colectiva de tipo cerrado.

Ley 22/2015 de 20 de julio de 2015, sobre Auditoria

de Cuentas.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 5.1 de este Reglamento.



LMV

Mayoria Cualificada

Mediana(s) Empresa(s) Grande(s)

Mediana(s) Empresa(s) Reducida(s)

Metodologia de Medicién de
Impacto

Miembros del Equipo Gestor

Multiplo de Impacto

Multiplo de Impacto de la Cartera
(MIC)

Normativa de Proteccion de Datos

Ley 6/2023 de 17 de marzo, del Mercado de Valores
y Servicios de Inversion.

Mayoria de los miembros del Comité de
Supervision de los Fondos Q-Impact II, presentes
o representados, mas uno (1).

Significa una empresa - tal y como se define en el
Articulo 1 del Titulo I del anexo de la "Commission
SME Recommendation” - cuyo nuUmero de
empleados esta entre quinientos (500) y tres mil
(3.000), ambos inclusive.

Significa una entidad con menos de 500 empleados
con una jornada equivalente a tiempo completo que
no es una PYME.

Este término tendra el significado establecido en el
ANEXO 1 de este Reglamento.

Empleados y directivos de la Sociedad Gestora, asi
como cualquier otra persona vinculada con las
actividades de la Sociedad Gestora en materia de
capital de riesgo.

Este término tendra el significado establecido en el
ANEXO I de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
ANEXO I de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 37 de este Reglamento.



Obligacién de Reintegro

OCDE

Participaciéon/ones

Periodo de Colocacion

Periodo de Inversidn

Periodo de Suspension

Persona Indemnizada

Plan de Sucesidn

Ponderacioén

Prima de Ecualizacion

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 19.1 de este Reglamento.

Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo
Econdmicos.

Cada una de las Participaciones que cualquier
persona suscribe como un Compromiso de Inversion
en el Fondo.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 16.4 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 3 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 9 de este Reglamento.

La Sociedad Gestora y cada uno de sus
administradores, directivos y empleados en la
medida en que estén directamente involucrados en
el negocio del Fondo, asi como todos los miembros
del Comité de Supervisién.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 10.2 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
ANEXO I de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 16.4 de este Reglamento. Bajo ninguna
circunstancia se considerara parte de los
Compromisos de Inversion.



PTU

PYMEs

Reclamaciones

Reglamento / Reglamento
Gestién

Reglamento 346/2013

Reglamento InvestEU

Reglamento SFDR

de

Significa un pais o territorio de ultramar vinculado a
un Estado Miembro como se establece en el Anexo II
del Tratado de Funcionamiento de la Union Europea.

Significa una micro, pequefia o mediana empresa,
segln se define en la Recomendacion de la Unién
Europea del 6 de mayo de 2003 (OJEU L 124, de 20
de mayo de 2003, p. 36), o0 segun sea modificada en
cada momento.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 36 de este Reglamento.

Este Reglamento de Gestion.

Reglamento (UE) 346/2013 del Parlamento Europeo
y del Consejo de 17 de abril de 2013 sobre Fondos
de Emprendimiento Social Europeos, modificado por
el Reglamento (UE) 2017/1991 del Parlamento
Europeo y del Consejo de 25 de octubre de 2017,
modificando asi el Reglamento (UE) No. 345/2013
sobre Fondos Europeos de Capital Riesgo y el
Reglamento (UE) No. 346/2013 sobre Fondos de
Emprendimiento Social Europeos.

Se refiere al Reglamento (UE) No 2021/523 del
Parlamento Europeo y del Consejo de 24 de marzo
de 2021 por el que se establece el Programa
InvestEU y se modifica el Reglamento (UE)
2015/1017 (DO L 107, 26.3.2021, p. 30).

Reglamento (UE) 2019/2088 del Parlamento
Europeo y del Consejo de 27 de noviembre de 2019,
sobre la divulgacion de informacién relacionada con
la sostenibilidad en el sector de los servicios
financieros.



Reglas de Prelacion

Retorno Preferente

Servicios de Apoyo

Side Letter

Sociedad Gestora

Sociedad(es) Participada(s)

Solicitud de Desembolso

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 19 de este Reglamento.

La cantidad equivalente a una tasa de interés anual
del ocho por ciento (8%) (compuesta anualmente
en cada aniversario de la fecha en que se realizo
el primer desembolso al Fondo y calculada
diariamente sobre la base de un afo de 365 dias)
aplicado sobre los Compromisos de Inversion
desembolsados al Fondo y no reembolsados a los
Inversores en virtud de Distribuciones previas.

Cualquier servicio proporcionado por la Sociedad
Gestora a las Sociedades Participadas para facilitar
el desarrollo, crecimiento y operaciones actuales
de las mismas.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 31 de este Reglamento

Q-Impact Investment Management, S.G.E.I.C., S.A.,
una sociedad espafola inscrita en el Registro de
sociedades gestoras de entidades de tipo cerrado de
la CNMV con el niumero 175 con domicilio social en
Calle Jenner, 3, 4° piso, 28010-Madrid.

Cualquier entidad, corporacion, asociacion, sociedad
u otra entidad o persona dondequiera que esté
establecida, incorporada o resida en la que el Fondo
tenga inversiones de acuerdo con la politica de
inversién del Fondo.

Cada uno de los requerimientos que la Sociedad
Gestora envie a los Inversores para que hagan
efectiva una aportacion al Fondo como parte de su
Compromiso de Inversion.
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Taxonomia de la UE para
Actividades Sostenibles

Titulares de Participaciones de Clase
B

Valor Objetivo

Reglamento (UE) 2020/852 del Parlamento Europeo
y del Consejo de 18 de junio de 2020 sobre el
establecimiento de un marco para facilitar la
inversion sostenible, y que modifica el Reglamento
(UE) 2019/2088.

Este término tendra el significado establecido en el
Articulo 15 de este Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el
ANEXO I de este Reglamento.
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CAPITULO I. INFORMACION GENERAL SOBRE EL FONDO

Articulo 1. Denominacion y régimen legal

Con el nombre de Q-IMPACT FUND 1II, FESE se constituye un fondo de
emprendimiento social europeo (el “Fondo”) que se regira por el contenido del
presente Reglamento de Gestidn, y, en su defecto por el Reglamento 346/2013,
y por la Ley 22/2014, en particular, el régimen legal previsto en Capitulo II,
Secciones 1 y 2, y Capitulo IV del Titulo I, y las disposiciones que lo desarrollen
o aquellas que en un futuro lo modifiquen o sustituyan.

Asimismo, de conformidad con lo previsto en el Reglamento SFDR, la Sociedad
Gestora estd obligada a divulgar determinada informacion relativa a la
sostenibilidad que se encuentra recogida en el folleto informativo del Fondo.

Articulo 2. Objeto y funcionamiento

El Fondo es un patrimonio independiente administrado por la Sociedad Gestora.
El objeto principal del Fondo es la toma de participaciones temporales en el capital
de empresas en cartera admisibles en fases de expansion y crecimiento, y centradas
en el desarrollo de infraestructuras de caracter social o medioambiental que, en la
fecha de inversion por el Fondo, no se admitan a negociaciéon en un mercado
regulado o en un sistema multilateral de negociacién y que se ajusten a la politica
de inversion regulada en el Articulo 21.2 de este Reglamento.

La Sociedad Gestora llevara a cabo la actividad de inversién y desinversion del
Fondo de acuerdo con la politica de inversidon que figura en el presente Reglamento
y, en cualquier caso, de conformidad con y sujeto a las limitaciones previstas en
el Reglamento 346/2013 y cualquier otra normativa aplicable.

Articulo 3. Duracion

El comienzo de las operaciones del Fondo tendra lugar en la fecha de inscripcién
del Fondo en el registro administrativo de la CNMV.

El Fondo se establece por un plazo total de diez (10) afios a partir de la Fecha de
Primer Cierre. Sin embargo, el plazo del Fondo puede ampliarse - sujeto al
Consentimiento Ordinario de los Inversores - en dos (2) prérrogas adicionales
sucesivas de un (1) afio cada una.
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El Periodo de Inversion serd el periodo desde la Fecha de Primer Cierre, hasta
aquella de las siguientes fechas que suceda en primer lugar:

(a)

(b)

()

(d)

(e)

(f)

el quinto (5°) aniversario de la Fecha de Primer Cierre. La Sociedad Gestora
puede prorrogar el Periodo de Inversidon por un periodo adicional de un (1)
afo con la aprobacion previa del Comité de Supervision;

previa aprobacion de la Sociedad Gestora, la fecha en la que el setenta por
ciento (70%) de los Compromisos Totales de Inversion hayan sido
desembolsados o comprometidos por escrito en virtud de documentos
legalmente vinculantes para la inversidén y/o reservados para inversiones
de seguimiento (follow-on investsments);

la fecha en la que el setenta y cinco por ciento (75%) de los Compromisos
Totales de Inversién hayan sido desembolsados o comprometidos por
escrito en virtud de documentos legalmente vinculantes para la inversion
y/o reservados para inversiones de seguimiento. Este limite puede
ampliarse hasta el ochenta por ciento (80%), en caso de ser aprobado por
el Comité de Supervisién;

la fecha en la que se considere que el Periodo de Inversién ha terminado
debido a (i) a la concurrencia de un Evento de Ejecutivo Clave no resuelto
o (ii) un Cambio de Control de acuerdo con los términos de este
Reglamento;

la fecha de primer cierre de un Fondo Sucesor; o

la fecha en la que la Sociedad Gestora considere, con la aprobacion previa
del Comité de Supervision por Mayoria Cualificada, que la cartera esta
completa y que no se realizardn mas inversiones.
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CAPITULO II. GESTION, ADMINISTRACION Y REPRESENTACION DEL
FONDO

Articulo 4. La Sociedad Gestora y el Depositario

4.1. La Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora del Fondo es Q-IMPACT INVESTMENT MANAGEMENT,
S.G.E.I.C., S.A. Figura inscrita en el Registro de sociedades gestoras de entidades
de tipo cerrado de la CNMV con el nimero 175.

Tiene su domicilio social en Calle Jenner, 3, 42 planta, 28010 (Madrid). A los
efectos que procedan, se entendera en todo momento que el domicilio del Fondo
es el domicilio de la Sociedad Gestora.

La gestion y administracion del Fondo, incluyendo la gestion de inversiones, asi
como el control de sus riesgos, corresponde a la Sociedad Gestora, que actuara
de forma independiente en la toma de decisiones de inversion y desinversion y
gue, de conformidad con la legislacion vigente, ejercera las facultades de dominio,
sin ser propietaria del Fondo ni de ninguno de sus derechos o activos. Asimismo,
sujeto al cumplimiento de las funciones indicadas en el Reglamento (UE) 346/2013
y la Ley 22/2014, la Sociedad Gestora tendra las mas amplias facultades para la
representacion del Fondo. Los actos y contratos realizados por la Sociedad Gestora
con terceros en el ejercicio de sus facultades como sociedad gestora no podran
ser impugnados bajo el pretexto de que carece de facultades administrativas y de
disposicion.

El Depositario del Fondo es BNP Paribas S.A., Sucursal en Espafia, con domicilio
en Madrid y C.I.F. nUmero W-0011117-I, e inscrita en el Registro de Entidades
Depositarias de Instituciones de Inversion Colectiva de la Comision Nacional del
Mercado de Valores con el nimero 240. Tiene su domicilio social en la Calle Emilio
Vargas, 4, piso 4 - 28043 (Madrid).

Articulo 5. Remuneracion de la Sociedad Gestora y el Depositario

5.1. Comision de Gestion

Durante el Periodo de Inversion, la Sociedad Gestora percibira del Fondo, con cargo
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al patrimonio del mismo, una Comisién de Gestién de un dos por ciento (2%) anual
sobre el importe de los Compromisos Totales de Inversion.

Finalizado el Periodo de Inversion y hasta la terminacion del Fondo, la Sociedad
Gestora percibird del Fondo, con cargo al patrimonio del mismo, una Comision de
Gestién del dos por ciento (2%) del Coste de Adquisicién de las Sociedades
Participadas al final del trimestre anterior (de acuerdo con el informe trimestral
correspondiente), menos el Coste de Adquisicion de las inversiones del Fondo que
hayan sido vendidas, permanentemente depreciadas o amortizadas (el "Capital
Neto Invertido"). En el supuesto de que la Sociedad Gestora decida prorrogar el
Periodo de Inversién de conformidad con lo dispuesto en el articulo 3 (a) del presente
Reglamento, las Comisiones de Gestién acumuladas durante dicha ampliacién seran
las mismas que la correspondiente al periodo post-inversién (es decir, dos por ciento
(2%) del Capital Neto Invertido).

La Comision de Gestion a percibir por la Sociedad Gestora, calculada tal y como se
ha indicado anteriormente, se mantendra hasta el cese efectivo de la misma, sujeta
a la aplicacién de previsiones especiales para los supuestos de cese recogidos en el
Articulo 9 y las previsiones de actualizacién contempladas en el Articulo 16.5 para
Inversores Posteriores.

En caso de que se acuerde una prérroga de la duracion del Fondo, segun lo previsto
en el Articulo 3 y sujeto al Limite de la Comision de Gestidn, la Comisién de Gestidn
que se devengue y pague durante la extension del Fondo, incluida su liquidacidn, si
la hubiera, debera ser aprobada previamente por el Comité de Supervision.

Durante la vida del Fondo (incluidas las prérrogas y/o el periodo de liquidacién, si
resulta aplicable, y si la Sociedad Gestora es responsable de la liquidacidon del Fondo)
la Comision de Gestion estara limitada al dieciséis por ciento (16%) de los
Compromisos Totales de Inversion (el “Limite de la Comision de Gestion”).

La Comision de Gestidn se devengara trimestralmente a partir de la Fecha de Primer
Cierre y en los aniversarios sucesivos de dicha fecha. La Comision se pagara
trimestralmente por adelantado a la Sociedad Gestora. No se pagaran Comisiones de
Gestion retroactivas tras la finalizacién del Periodo de Colocacion.

Cualquier ingreso, pago, efectivo, comisiones, incluyendo sin limitacion, comisiones
de estructuracién, comisiones de éxito, comisiones de sindicacion y cualesquiera
otras comisiones y gastos operativos, comisiones de agencia, comisiones y gastos de
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directores y monitoreo, comisiones de suscripcion y comisiones de cancelacién que
hayan sido ingresadas y retenidas por la Sociedad Gestora (excepto la Comisién de
Exito), los Ejecutivos Clave o cualquiera de sus respectivos Afiliados relacionados con
inversiones, desinversiones, la tenencia/monitoreo de activos u oportunidades de
coinversién en relacidon con los Fondos Q-Impact II deben ser reportados (en los
informes trimestrales) a los inversores y se compensaran al cien por cien (100%) a
través de la Comision de Gestidon y los Gastos de Cancelacién, a excepcion de las
comisiones de gestion y el interés devengado vinculado a actividades de coinversidn,
segln lo regulado en el Articulo 24 de este Reglamento.

En la medida en que las cantidades a compensar en un periodo anual natural
determinado excedan la Comision de Gestiéon a pagar en ese periodo anual, dicho
exceso se trasladard para aplicarse a la Comisién de Gestidon en
cualquier/cualesquiera periodo(s) posterior(es) durante el/los cual(es) la cantidad de
la Comision de Gestion exceda las compensaciones que surjan en ese periodo anual
posterior.

Cualquier exceso de cantidades a compensar, que no haya sido compensado a través
de la Comisién de Gestion antes de la terminacion del Fondo, se pagard a los
Inversores.

La Comision de Gestion recibida por la Sociedad Gestora no incluye el IVA aplicable.

5.2. Comisioén de Exito

Los Titulares de Participaciones de Clase B tendran derecho a recibir una comision de
éxito maxima igual al veinte por ciento (20%) de las ganancias del Fondo (la
"Comisién de Exito") que se devengara y pagara de acuerdo con la distribucién de
beneficios detallada en el Articulo 19.1 de este Reglamento.

La Sociedad Gestora depositara el cincuenta por ciento (50%) de las cantidades
correspondientes a la Comisién de Exito, que de otro modo se distribuirian a los
Titulares de Participaciones de Clase B (la “Comisiéon de Exito de Impacto”), en
una cuenta separada del Fondo abierta con el banco comercial del Fondo (la "Cuenta
de Deposito"), y permanecera en dicha cuenta hasta el momento en que: (i) los
Inversores hayan recibido distribuciones agregadas por una cantidad equivalente a
sus Compromisos de Inversion mas cualquier Retorno Preferente, y (ii) hasta que el
Comité de Supervisién haya autorizado expresamente la liberacidon de los fondos
depositados o los Auditores del Fondo certifiquen que todas o parte de las cantidades
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depositadas en la Cuenta de Depdsito excedan cualquier potencial Obligacion de
Reintegro (después de tener en cuenta cualquier potencial responsabilidad de algin
Inversor o las contingencias que pudiesen surgir hasta la liquidacion final del Fondo),
momento en el cual las cantidades mantenidas en la Cuenta de Depdsito se liberaran
en favor de la Sociedad Gestora y, en consecuencia, a los Titulares de Participaciones
de Clase B (prorrateado en funcién de la cantidad de sus respectivos Compromisos
de Inversion), sujeto a que el Multiplo de Impacto de la Cartera (el "MIC") (segun
se define en el ANEXO I) se cumpla de acuerdo con lo siguiente:

(a) Si el Multiplo de Impacto de la Cartera es igual o mayor a cero coma ocho
(0,8), los Titulares de Participaciones de Clase B tendran derecho a recibir
el cien por cien (100%) de la Comision de Exito de Impacto.

(b) Si el Multiplo de Impacto de la Cartera es inferior a cero coma seis (0,6),
los Titulares de Participaciones de Clase B no tendran derecho a percibir
Comisién de Exito de Impacto. En tal caso, la Comisién de Exito de Impacto
no distribuida a los Titulares de Participaciones de Clase B sera distribuida
a un Beneficiario Independiente.

(c) Si el Multiplo de Impacto de la Cartera es inferior a cero coma ocho (0,8)
e igual o mayor a cero coma seis (0,6), los Titulares de Participaciones de
Clase B tendran derecho a recibir desde el cincuenta por ciento (50%)
hasta el cien por cien (100%) de la Comisién de Exito de Impacto calculada
de manera lineal. En tal caso, la parte sobrante de la Comisién de Exito de
Impacto no distribuida a los Titulares de Participaciones de Clase B sera
distribuida a un Beneficiario Independiente.

El porcentaje de la Comision de Exito de Impacto aplicable a una cantidad necesaria
para cubrir cualquier posible contingencia que pueda surgir con respecto de cualquier
inversién existente permanecera en la Cuenta de Deposito. El resto de la Comisién
de Exito de Impacto podra ser distribuida a los Titulares de Participaciones de Clase
B sujeto al Articulo 19.1 y de acuerdo con las reglas mencionadas anteriormente, en
el momento en que se pueda determinar objetivamente que el Mdultiplo de Impacto
de la Cartera alcanzara un minimo de cero coma seis (0,6) o tras la determinacién
final del Multiplo de Impacto de la Cartera y siempre y cuando el Auditor del Fondo
confirme que no es necesario retener el dinero. El Multiplo de Impacto de la Cartera
sera notificado a los miembros del Comité de Supervisién.

El Comité de Supervisién puede aprobar la variacion de los KPI de Impacto, los
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Valores Objetivo y la Ponderacion.

En cualquier caso, las sumas definitivamente distribuibles al Beneficiario
Independiente y colocadas en la Cuenta de Depdsito solo seran distribuidas al
Beneficiario Independiente en forma de donacion del Fondo en la fecha de liquidacion
final del mismo.

La Sociedad Gestora no tendra acceso a la Cuenta de Depédsito en garantia, sin
perjuicio de los casos dispuestos en la Documentacién del Fondo.

El saldo de las cantidades retenidas en la Cuenta de Depdsito sera liberado en favor
de la Sociedad Gestora, en cualquier caso, inmediatamente antes de la finalizacion
de la liquidacién final del Fondo, una vez deducida la cantidad que, en su caso, tendria
gue reintegrar la Sociedad Gestora al Fondo, de acuerdo con su Obligacién de
Reintegro.

5.3. Comision de Depositaria

El Depositario percibird del Fondo, como contraprestacion por sus servicios de
depositaria, la siguiente comision (la "Comision de Depositaria"):

Tarifas aplicables para el Fondo:

Comision de depositaria 0,037%
(calculada en % anual de la
suma acumulada del patrimonio
del Fondo)

Con un minimo de veinte mil euros (20.000.-€) al afio para el Fondo. Dicha cantidad
minima se reducird en un veinticinco por ciento (25%) hasta quince mil euros
(15.000.-€) durante los primeros tres afios.

De acuerdo con la Ley 37/1992 del 28 de diciembre de 1992 sobre el Impuesto al

Valor Afiadido, la Comisidon de Depositaria recibida por el Depositario esta
actualmente exenta de IVA.
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Articulo 6. Gastos del Fondo

6.1. Gastos de Establecimiento

Todos los honorarios y gastos de terceros (es decir, sin tener en cuenta los gastos
asociados al Equipo Gestor y/o Afiliados; y excluyendo para evitar dudas, los
honorarios o gastos similares de cualquier agente de colocacién) incurridos en
relacion con la organizaciéon y formacion del Fondo (los "Costes y Gastos de
Establecimiento") seran asumidos por el Fondo hasta el menor de (i) cero como
cinco por ciento (0,5%) de los Compromisos Totales de Inversién; y (ii) ciento
cincuenta mil euros (150.000.-€) (sin contar el IVA aplicable), y seran compartidos
entre los Fondos Q-Impact II en proporciéon a sus compromisos de inversién en la
Fecha de Cierre Final. Los Costes y Gastos de Establecimiento que excedan la
cantidad maxima seran abonados por la Sociedad Gestora.

Los Costes y Gastos de Establecimiento deberan estar debidamente documentados.
Un desglose detallado de la parte proporcional de los Costes y Gastos de
Establecimiento del Fondo se establecera en los primeros estados financieros anuales
del Fondo después de la Fecha de Cierre Final.

6.2. Gastos Operativos

Los Fondos Q-Impact II asumiran, a pro rata en proporciéon a sus compromisos de
inversion en la Fecha de Cierre Final, todos los gastos razonables, debidamente
incurridos y debidamente documentados incurridos en relacién con la administracion
del Fondo, incluyendo, sin limitacion, sus propios honorarios legales, de auditoria y
de valoracion y honorarios similares, honorarios de consultores externos, los costes
de impresidn y circulacion de informes y avisos, gastos de viaje razonables e
incurridos por los miembros al asistir a reuniones del Comité de Supervision y
cualquier coste asociado con inversiones realizadas, mantenidas o liquidadas por el
Fondo que no sean asumidos por las Sociedades Participadas o terceros (los llamados
gastos de transaccion, que no deben exceder el cero coma cinco por ciento (0,5%)
de los Compromisos Totales de Inversion por periodo contable.

En vista de lo anterior, sujeto a la clausula 6.3 siguiente, el Fondo asumira y, en
consecuencia, abonara los siguientes costes, honorarios y gastos, que se enumeran
a continuacion:

i. gastos de auditoria;
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vi.

Vii.

viii.

Xi.

Xii.

xiii.

Xiv.

XV.

gastos relacionados con la preparacion de los estados financieros y
declaraciones fiscales, quedando excluidos los costes de llevanza de la
contabilidad, incluida en el ambito de actuacidn de la Sociedad Gestora;

los gastos registrales;

las comisiones y gastos de depositarios;

las comisiones y gastos de la CNMV directamente relacionados con el Fondo;
los Gastos de Cancelacién;

todos los impuestos, tasas y gastos relacionados con la adquisicion de
oportunidades de inversién, incluyendo, sin limitacion, los costes de analisis,
estudios, tasaciones y/o valoraciones, asi como todos los de due diligence;

informes de valoracién y/o tasacion de terceros, asi como cualesquiera otros
informes, honorarios y/o gastos que puedan considerarse necesarios y/o
convenientes durante el periodo de tenencia de la inversidon, su mantenimiento
y proteccion;

honorarios, costes y gastos de terceros, abogados, auditores, consultores y/o
asesores externos en relacion con la negociacion y liquidacién de las
inversiones;

los gastos por asesoria legal del Fondo;
los gastos de marketing del Fondo;
los gastos de actividad informativa y divulgacion de las operaciones realizadas;

las comisiones y gastos bancarios, asi como comisiones o intereses de
préstamos concedidos del Fondo;

gastos extraordinarios relacionados con la actividad, como litigios;
todos los impuestos, honorarios, costes y gastos relativos a la venta de activos,

incluyendo (sin limitacion) el coste de due diligence de cualquier empresa;
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XVi.

XVii.

XViii.

XiX.

XX.

XXi.

XXii.

XXiii.

todos los impuestos, honorarios, costes y gastos relacionados con la tenencia
de activos;

los gastos de seguros correspondientes a los activos y D&O (administradores y
directivos);

todos los demas gastos razonables incurridos en nombre del Fondo y/o las
inversiones relevantes segun sea el caso;

las tasas y otros costes asociados a cualquier cumplimiento de la normativa a
la que se encuentra sujeta el Fondo;

los gastos de cumplimiento relacionados con los vendedores, compradores e
inversores, incluyendo, sin limitacion, a obtener sus informes de clientes (sobre
los vendedores, compradores e inversores), si es necesario, FATCA, CRS
(Common Reporting Standard), la Directiva 2011/16/UE de la cooperacion
administrativa y analogas;

los gastos razonables incurridos en relacion con cualquier adquisicion de una
inversion o en la prestacion de los servicios;

cualquier otro gasto necesario para llevar a cabo la actividad y/o las inversiones
relevantes del Fondo segun sea el caso;

en términos generales, todos aquellos costes y gastos incurridos por el Fondo
con el proposito de llevar a cabo una inversion especifica o en relaciéon con el
activo subyacente y los gastos incurridos para la correcta comunicacion de
informacion a los Inversores del Fondo.

6.3. Otros Gastos

La Sociedad Gestora asumira todos los demas gastos en relacidon con la gestion del
Fondo y con la inversion en las Sociedades Participadas que no sean Gastos
Operativos, incluyendo, sin limitacion, todos los gastos generales o costes operativos
de la Sociedad Gestora (entre otros la remuneracidén y los gastos abonados a sus
empleados, alquiler y servicios publicos) y los costes de cualquier consultor externo
(incluyendo honorarios y gastos de agentes de colocacién) con respecto de los
servicios que la Sociedad Gestora hubiera acordado proporcionar a los Fondos Q-
Impact II.
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6.4. Gastos de Cancelacion

El pago de los Gastos de Cancelacién corresponde Unicamente a los Fondos Q-Impact
IT en el supuesto de que un acuerdo se rompa después de que la decisidn de inversion
interna haya sido tomada por la Sociedad Gestora y esto esté debidamente
documentado en la decision de inversidn relevante.

El Fondo se hara cargo de todos los Gastos de Cancelacién con el limite de setenta y
cinco mil euros (75.000.-€) por Inversidon y por periodo contable hasta un cero coma
cinco por ciento (0,5%) de los Compromisos Totales de Inversion. Los Gastos de
Cancelacion se cargaran preferiblemente a terceras partes (por ejemplo, al vendedor)
o la potencial Sociedad Participada. En caso de que esto Ultimo no sea posible o si no
todos los Gastos de Cancelacidon podran cargarse a terceras partes o una Sociedad
Participada, los Gastos de Cancelaciéon se compartirdn entre los Fondos Q-Impact II
en proporcion a sus Compromisos de Inversion en la Fecha de Cierre Final y con
cualquier coinversor que participe en dicha Inversion, pro rata. Los Gastos de
Cancelacion que excedan la cantidad maxima seran cubiertos por la Sociedad
Gestora.

Articulo 7. Cambio de Control dentro de la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora y cualquier Ejecutivo Clave informaran de inmediato a los
Inversores de cualquier cambio en la titularidad de las participaciones (incluyendo la
titularidad real, derechos econdmicos y de voto) de la Sociedad Gestora (constituya
o no Cambio de Control).

Un “"Cambio de Control” hace referencia a una circunstancia en la que los Ejecutivos
Clave o cualquier empleado de la Sociedad Gestora, o cualquier Afiliado de la
Sociedad Gestora, dejen de poseer, en cualquier momento, directa o indirectamente,
(i) el setenta por ciento (70%) de los intereses econdmicos y de voto en la Sociedad
Gestora o (ii) el ochenta por ciento (80%) de la Comisién de Exito, siempre que (a)
el veinte por ciento (20%) de la Comisién de Exito, que corresponda a cualquiera de
los socios de la Sociedad Gestora, pueda ser transmitido Unicamente a Miembros del
Equipo Gestor, y (b) al menos el cuarenta y cinco por ciento (45%) de la Comision
de Exito sea propiedad de los Ejecutivos Clave.

En caso de que tenga lugar un Cambio de Control bien durante el Periodo de Inversién
o bien al final del Periodo de Inversion, el Fondo entrara en un Periodo de Suspension
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(como se define en el Articulo 9, a continuacion).

En caso de que, transcurridos seis meses desde la fecha del Cambio de Control, las
actividades de inversién/desinversion no se hayan reanudado y/o el Cambio de
Control no haya sido aprobado con el Consentimiento Ordinario de los Inversores, los
inversores podran, con el Consentimiento Ordinario de los Inversores, decidir i) cesar
a la Sociedad Gestora por Causa o ii) dar por finalizado el Periodo de Inversion si el
Cambio de Control hubiese tenido lugar dentro de dicho Periodo de Inversion y este
ultimo no hubiese concluido con anterioridad, o iii) disolver el Fondo de manera que
éste entrara en fase de liquidacion.

Articulo 8. Sustitucion de la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora podra solicitar su sustitucion cuando lo estime procedente,
pero nunca antes del transcurso de un (1) afio desde su nombramiento como
Sociedad Gestora del Fondo, mediante solicitud formulada conjuntamente con la
sociedad gestora sustituta ante la CNMV, en la que la nueva sociedad gestora se
manifieste dispuesta a aceptar tales funciones. Los efectos de la sustitucion se
produciran desde el momento de la inscripcion de la modificacion reglamentaria
en los registros de la CNMV. En este supuesto, la Sociedad Gestora no tendra
derecho a percibir Comision de Gestion mas alld de la fecha de sustitucion, ni
compensacion alguna derivada del mismo.

La designacion de la sociedad gestora sustituta para el Fondo debera aprobarse
mediante el Consentimiento Especial de la Junta de Inversores. En caso de que
en el plazo de noventa (90) dias no se llegue a designar ninguna sociedad gestora
sustituta el Fondo deberd disolverse y liquidarse de conformidad con el Articulo
35 de este Reglamento.

En este supuesto, los Titulares de Participaciones de Clase B, tendran derecho a
percibir la Comisién de Exito calculada sobre la base de la valoracién a la fecha
de desinversion de las inversiones que el Fondo hubiera realizado en la fecha de
la sustitucion. La Sociedad Gestora no tendra derecho a percibir la Comisién de
Gestion que se devengue mas alla de la fecha de su sustitucion.

En caso de un declaracién de insolvencia de la Sociedad Gestora, la administracion
concursal podra solicitar el cambio de sociedad gestora conforme al procedimiento
descrito en este Articulo. La CNMV podra acordar dicha sustitucién, bien, cuando
no sea solicitada por la administracion concursal, dando inmediata comunicacion
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de ella al juez del concurso, o bien, en caso de cese de la actividad de la Sociedad
Gestora por cualquier causa. De no producirse la aceptaciéon de la nueva gestora
en el plazo de un (1) mes, se procedera a la disolucién del Fondo. En estos
supuestos, los Titulares de Participaciones de Clase B no tendran derecho a percibir
Comisién de Gestidn ni Comision de Exito. Asimismo, tampoco tendrd derecho a
percibir compensacién alguna derivada de su sustitucion.

En ningln caso podra la Sociedad Gestora renunciar al ejercicio de sus funciones
mientras no hayan sido cumplidos los requisitos o tramites exigidos para la
designacién de la sociedad gestora sustituta.

Articulo 9. Cese de la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora puede ser cesada segun el siguiente procedimiento, ya sea
con Causa o sin Causa, segun corresponda, y con las consecuencias
correspondientes.

(a) Procedimiento:

Al menos dos (2) inversores que representen no menos de (i), en caso de cese con
Causa, el diez por ciento (10%) de los Compromisos Totales de Inversion y (ii) en
caso de cese sin Causa, dos Inversores comprometiendo individualmente, al menos,
el dos por ciento (2%) de los Compromisos Totales de Inversidon representando
conjuntamente, al menos, el veinte por ciento (20%) de los Compromisos Totales de
Inversion, pueden solicitar a la Sociedad Gestora que convoque (teniendo derecho a
convocarla directamente en caso de que el Fondo no la haya convocado dentro de un
plazo maximo de diez (10) dias naturales desde la solicitud del Inversor) una Junta
de Inversores dentro de los treinta (30) dias naturales desde la solicitud mencionada
con el objeto especifico de decidir sobre el cese de la Sociedad Gestora.

El Fondo entrard en suspension del Periodo de Inversiéon en caso de no haber
concluido, y, en cualquier caso, dejara de llevar a cabo cualquier inversion (incluidas
inversiones de seguimiento) o desinversion, a menos que (i) se haya celebrado un
compromiso legalmente vinculante antes del inicio del Periodo de Suspension vy
siempre que dicho compromiso haya sido comunicado al Comité de Supervision
inmediatamente después del inicio del procedimiento, o (ii) la Sociedad Gestora haya
obtenido la aprobacién del Comité de Supervisidon (con una Mayoria Cualificada) para
proceder con una inversion especifica, una inversion de seguimiento o una
desinversion (el “Periodo de Suspension”).
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El Comité de Supervision puede decidir en cualquier momento terminar el Periodo de
Suspension si la Causa se resuelve y/o si considera que la Causa no impide la
continuacion de la gestién y administracion de los Fondos Q-Impact II.

A fin de evitar dudas, no se aplicard ningln aplazamiento o prérroga del Periodo de
Inversién como consecuencia de entrar en un Periodo de Suspensidén. Durante el
Periodo de Suspensidn y siempre que el Periodo de Inversidon no haya terminado, la
Comision de Gestion se pagara de acuerdo con el nivel del periodo post-inversidon. En
caso de que el Periodo de Suspension se levante y el Fondo reanude sus operaciones,
la Comision de Gestidn se actualizara como si el Periodo de Suspension no hubiera
ocurrido.

Durante la junta general de inversores, los inversores decidiran si la Sociedad Gestora
debe ser cesada o no de la siguiente manera:

(i) En caso de cese con Causa, con el Consentimiento Ordinario de los Inversores;
o

(if) En caso de cese sin Causa, con el Consentimiento Especial de los Inversores.

(b) Consecuencias del Cese:

El cese de la Sociedad Gestora y, por lo tanto, su autoridad para tomar decisiones
de inversion y desinversion para el Fondo se materializard a partir de la fecha de
la resolucion de los Inversores que decida el cese de la Sociedad Gestora (“Fecha
de Resolucion de Cese”), sin perjuicio de que también puedan:

(i)  Con el Consentimiento Ordinario de los Inversores, transferir la gestion del
Fondo a una nueva sociedad gestora de fondos (dicha nueva sociedad
gestora de fondos puede ser nombrada en una etapa posterior); o

(i) Con el Consentimiento Especial de los Inversores, disolver el Fondo.

Tras el cese de la Sociedad Gestora, las Participaciones de Clase B del Fondo se
convertiran en Participaciones de Clase A con efectos desde la fecha del cese,
renuncidandose a los Compromisos de Inversiéon pendientes siempre que se
cumplan las normas establecidas en este Reglamento. Ademas, los Titulares de
Participaciones de Clase B deberdn abstenerse de votar en todas las decisiones
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excepto en aquellas que estén intrinsecamente relacionadas con sus derechos
como Inversores en el Fondo.

La Sociedad Gestora permanecera en funciones hasta la transferencia efectiva a
la nueva sociedad gestora de fondos, teniendo en cuenta que la Sociedad Gestora
deberd colaborar para permitir una transferencia rapida y ordenada de la gestién
del Fondo y proporcione a la nueva sociedad gestora de reemplazo toda la
documentacion relativa a los activos, libros de cuentas, archivos, registros y otros
documentos pertenecientes al Fondo en su posesién o control.

Durante la Junta de Inversores en la que se decida cesar a la Sociedad Gestora,
los Inversores pueden nombrar una nueva sociedad gestora. Ademads, los
Inversores tienen seis (6) meses desde la Fecha de Resolucion de Cese para
nombrar una nueva sociedad gestora. Si la Junta de Inversores no nombra una
sociedad gestora de fondos sustituta dentro de los seis (6) meses a contar desde
la Fecha de Resolucién de Cese, el Fondo entrard automaticamente en fase de
liquidacion, a menos que se acuerde lo contrario con el Consentimiento Especial
de los Inversores.

(c) Consecuencias Econdémicas del Cese con Causa:

A partir de la Fecha de Resolucion de Cese, la Sociedad Gestora no tendra derecho
a recibir ninguna Comisiéon de Gestion devengada mas alld de la Fecha de
Resolucién de Cese. Ademas, el cese no dard lugar a ninguna compensacién y el
derecho de la Sociedad Gestora a distribuciones de la Comision de Exito quedara
extinguido por completo.

El contrato de gestién suscrito entre el Fondo y la Sociedad Gestora, y cualquier
término especifico acordado en cualquier side letter relacionado con su
consideracion como Ejecutivo Clave o Afiliado, se tendran por resueltos
automaticamente a partir de la Fecha de Resolucion de Cese.

Ademas, los Titulares de Participaciones de Clase B que sean convertidas en
Participaciones de Clase A de acuerdo con el Articulo 9(b) dejaran de tener
derecho a recibir cualquier interés adicional o Comisién de Exito a partir de la
Fecha de la Resolucién de Cese (en la medida en que dicho interés adicional o
Comisién de Exito no haya sido distribuido previamente).
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(d) Consecuencias Econdémicas del Cese sin Causa:

La Sociedad Gestora cesada no tendra derecho a recibir ninguna Comision de
Gestion devengada mas alla de la Fecha de Resoluciéon de Cese, pero conservara
su derecho a percibir la Comisién de Exito devengada de las inversiones del Fondo
acometidas antes de la Fecha de Resolucion de Cese, la cual se reducira en el
porcentaje correspondiente descrito en el apartado (e), a continuacion.

Ademads, la Sociedad Gestora cesada percibird una cuantia de indemnizacion
equivalente a la Comisién de Gestién abonada durante los doce (12) meses
anteriores a la Fecha de Resolucion de Cese.

(e) Acuerdos de célculo de la Comisién de Exito:

En caso de cese sin Causa, la Comisién de Exito a percibir por los Titulares de
Participaciones de Clase B se calculara de la siguiente manera:

(i) doce por ciento (12%) si el cese sin Causa ocurre durante el primer (1ler)
afo después de la Fecha del Primer Cierre;

(i) veinticuatro por ciento (24%) si el cese sin Causa ocurre durante el
segundo (2°) afo después de la Fecha del Primer Cierre;

(iii)  treinta y seis por ciento (36%) si el cese sin Causa ocurre durante el tercer
(3er) afio después de la Fecha del Primer Cierre;

(iv) cuarenta y ocho por ciento (48%) si el cese sin Causa ocurre durante el
cuarto (4°) afo después de la Fecha del Primer Cierre;

(v) sesenta por ciento (60%) si el cese sin Causa ocurre durante el quinto (59)
afio después de la Fecha del Primer Cierre;

(vi) sesenta y ocho por ciento (68%) si el cese sin Causa ocurre durante el
sexto (6°) afio después de la Fecha del Primer Cierre;

(vii) setenta y seis por ciento (76%) si el cese sin Causa ocurre durante el
séptimo (7°) afio después de la Fecha del Primer Cierre;
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(viii) ochenta y cuatro por ciento (84%) si el cese sin Causa ocurre durante el
octavo (8°) afio después de la Fecha del Primer Cierre;

(ix) noventa y dos por ciento (92%) si el cese sin Causa ocurre durante el
noveno (9°) ano después de la Fecha del Primer Cierre; y

(x) cien por cien (100%) si el cese sin Causa ocurre durante el décimo (109°)
afo después de la Fecha del Primer Cierre.

Articulo 10. Ejecutivos Clave

10.1 Identificacion de los Ejecutivos Clave

De acuerdo con este Reglamento, el “"Ejecutivo Clave 1” es el D. Pablo Valencia
Mufioz y los “Ejecutivos Clave 2” son D. Alvaro Guarner y D. Javier Olaguibel (el
Ejecutivo Clave 1 y los Ejecutivos Clave 2 seran referidos conjuntamente como los
“Ejecutivos Clave”).

10.2 Evento de Ejecutivo Clave

Se considerard un “Evento de Ejecutivo Clave” aquel evento en el cual: (i) en
cualquier momento durante la vida del Fondo, el Ejecutivo Clave 1 deje de estar
empleado o comprometido de otra manera con la Sociedad Gestora (o un Afiliado de
la misma, segun sea el caso) o deje de dedicar sustancialmente todo su tiempo de
negocio a la gestion del Fondo (como Ejecutivo Clave o como miembro del Comité de
Inversién), cualquier Fondo Paralelo, cualquier fondo anterior, cualquier Fondo
Sucesor y sus respectivas Sociedades Participadas, si bien, después del final del
Periodo de Inversién, la Sociedad Gestora podra solicitar al Comité de Supervision
que apruebe que el Ejecutivo Clave 1 reduzca el requisito de dedicacion de tiempo
contemplado en esta disposicion para dedicar al menos el sesenta por ciento (60%)
de su tiempo de trabajo a la gestiéon del Fondo (como Ejecutivo Clave o como
miembro del Comité de Inversién), cualquier Fondo Paralelo, Q-Impact I FESE,
cualquier Fondo Sucesor y sus respectivas Sociedades Participadas; o (ii) ambos
Ejecutivos Clave 2 dejen de estar empleados o comprometidos de otra manera con
la Sociedad Gestora (o un Afiliado, segin sea el caso) o dejen de dedicar
sustancialmente todo su tiempo de negocio a la gestion del Fondo (como Ejecutivos
Clave o como miembros del Comité de Inversion), cualquier Fondo Paralelo, cualquier
fondo anterior, cualquier Fondo Sucesor y sus respectivas Sociedades Participadas.
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Al concurrir un Evento de Ejecutivo Clave, (i) la Sociedad Gestora y/o el(los)
Ejecutivo(s) Clave notificara(n) automaticamente tal circunstancia a los Inversores y
(i) el Fondo entrard automaticamente en un Periodo de Suspensidn.

La Sociedad Gestora propondra el reemplazo del(los) Ejecutivo(s) Clave saliente(s)
0 una solucion igualmente satisfactoria (el "Plan de Sucesién”), el cual se sometera
a la aprobacién del Comité de Supervisidén. Si no se ha presentado o aprobado un
Plan de Sucesioén y/o el Evento de Ejecutivo Clave permanece sin resolverse durante
mas de seis (6) meses, los Inversores estaran facultados para proceder al cese con
Causa de la Sociedad Gestora, resultando de aplicacion, mutatis mutandis, las
disposiciones del Articulo 9.

Articulo 11. El Comité de Inversiones

Los Fondos Q-Impact II tendran un Comité de Inversiones compuesto por cuatro (4)
miembros: D. Pablo Valencia, D. Alvaro Guarner, D. Javier Olaguibel y Dia. Laura
Pardo.

El Comité de Inversiones se encargara de las decisiones de inversion, gestion, control
y enajenacion del Fondo. Deberd reunirse tantas veces como sea necesario para
atender a los intereses del Fondo y siempre que lo solicite alguno de sus miembros.
Para su valida constitucién requerird de la asistencia de mas de la mitad de sus
miembros; no obstante, las sesiones se podran celebrar por medios telematicos
(incluida la videoconferencia o la conferencia telefénica) o por escrito y sin sesion.

Para la adopcién de acuerdos, el Comité de Inversiones deberd contar con la mayoria
simple de todos sus miembros.

Para todo lo no previsto en este Reglamento, el Comité de Inversiones podra
determinar sus propias reglas de organizacion y funcionamiento.
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Articulo 12. El Comité de Supervision

12.1 Composicion

Los Fondos Q-Impact II tendrdn un Comité de Supervision, formado por un equipo
de tres (3) a cinco (5) miembros. El Comité de Supervisidon estara compuesto por
representantes de los Inversores de los Fondos Q-Impact II, los cuales seran
seleccionados por la Sociedad Gestora de entre los Inversores de los Fondos Q-
Impact II que tengan los mayores Compromisos de Inversidon. Los Inversores
seleccionados tendrdn derecho a rechazar su nombramiento. El cargo no sera
remunerado.

Las siguientes personas no seran elegibles para convertirse en miembros del Comité
de Supervision: la Sociedad Gestora, las entidades controladas o participadas por los
Ejecutivos Clave, los miembros del Comité de Inversiones, los directivos/empleados
(incluidos los miembros de la familia), los accionistas de la Sociedad Gestora o sus
Afiliados.

La Sociedad Gestora podra ejercer las funciones de secretaria del Comité de
Supervision (en caso de ser aprobado por los propios miembros del Comité),
asistiendo a las reuniones del mismo, con voz, pero sin voto. Asimismo, los Ejecutivos
Clave tendran derecho a asistir a las reuniones del Comité de Supervisidon, con voz,
pero sin voto. No obstante, en caso de que los miembros del Comité de Supervision
lo consideren necesario, podran solicitar a la Sociedad Gestora y/o a los Ejecutivos
Clave que abandonen la reunion.

A efectos de calcular la mayoria requerida, los Inversores que incurran en un conflicto
de intereses en la resolucion sometida a votacion y los Inversores en Mora no seran
computados y no tendran derecho a votar sobre dichas resoluciones.

A efectos aclaratorios, y a pesar de su derecho de asistencia a las reuniones, ni la
Sociedad Gestora ni los Ejecutivos Claves tendran la condicion de miembros del
Comité de Supervision.

Los miembros del Comité de Supervision nombraran al Presidente del Comité de
Supervision de entre sus miembros.
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12.2 Funciones

El Comité de Supervision actuara de acuerdo y con este Reglamento, estableciéndose
sus funciones, capacidades y su régimen operativo a continuacion:

(@)

(b)

(©)

(d)

(e)

()

(9)

(h)

(i)

(1

(k)

(M

Confirmar la subsanacion de cualquier incumplimiento material de la
Documentacion del Fondo;

Aceptar la designacion del Beneficiario Independiente relevante;

Aprobar el final del Periodo de Inversion;

Aprobar los KPIs de Impacto, los Valores Objetivo y las Ponderaciones;

Aprobar el final del Periodo de Suspension;

Aprobar el Plan de Sucesién;

Aprobar la prérroga de la Fecha de Cierre Final;

Aprobar la cancelacién de Compromisos No Desembolsados;

Aprobar el aumento del limite de diversificacion;

Aprobar/autorizar posibles conflictos de intereses;

Aprobar la formacién de Fondos Paralelos y Fondos Nuevos de Continuacién;

Aprobar el reintegro de cantidades distribuidas para cubrir cualquier
reclamacién bajo cualquier garantia, representacién o indemnizacién en
relacién con una desinversion; y

(m) Aquellos otros expresamente establecidos en este Reglamento.

Ademas, el Comité de Supervision dara su opinidn sobre la determinacion,
modificacion e implementacion de los KPIs de Impacto como se describe mas
adelante en el ANEXO 1.
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Los representantes de la Sociedad Gestora presentaran a los miembros del Comité
de Supervision los KPIs de Impacto, sus Objetivos y su grado de cumplimiento al
menos dos veces al afio, a menos que el Comité de Supervisidon renuncie a ello. Los
informes anuales del Fondo incluiran un seguimiento de la informacion sobre los KPIs
de Impacto, sus Objetivos y su cumplimiento.

En ningun caso el Comité de Supervisidén participara en la gestién del Fondo.

12.3 Funcionamiento

Cualquier miembro del Comité de Supervisidon tendra derecho a convocar o exigir a
la Sociedad Gestora que convoque, una reunién del Comité de Supervision. A menos
gue todos los miembros acuerden lo contrario, la Sociedad Gestora distribuird una
agenda que contenga los puntos sometidos a resolucién junto con cualquier
documentacion de apoyo para adoptar la decisidon, al menos quince (15) Dias Habiles
antes de una reunion. Las reuniones también podran celebrarse por video o
teleconferencia. Aquellos gastos de viaje que sean razonables y estén documentados,
asi como los gastos anticipados por los miembros del Comité de Supervisién, seran
reembolsados con cargo a los costes y gastos operativos del Fondo.

La Sociedad Gestora tendra derecho a asistir a las reuniones del Comité de
Supervision, pero no tendra derecho de voto. Ademas, la mayoria de los miembros
del Comité de Supervision, presentes en una reunion, tendran derecho a exigir a la
Sociedad Gestora que abandone la reunion en cualquier momento.

El Comité de Supervision estara validamente constituido cuando (i) todos sus
miembros estén presentes o debidamente representados o (ii) todos los miembros
acuerden votar de conformidad con el procedimiento por escrito y sin sesién en lugar
de celebrar una reunién. Los miembros del Comité de Supervision pueden estar
representados por cualquier persona, siempre que dicha representacion sea conferida
por escrito y de forma ad hoc para cada sesion. También sera valido un correo
electrénico enviado a la Sociedad Gestora que establezca dicha representacion.

Cada miembro del Comité de Supervisién tendra un (1) voto. Excepto en los casos
especificos que requieran Mayoria Cualificada como se indica en la Documentacion
del Fondo, el Comité de Supervision adoptara sus resoluciones mediante el voto
favorable de la mayoria (mas del cincuenta por ciento (50%)) de sus miembros.
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El Secretario redactara las actas de todas las reuniones y las divulgara al resto de los
inversores.

Los miembros del Comité de Supervisidon que estén sujetos a un conflicto de intereses
en relacién con la resolucién en cuestion no ejerceran sus derechos de voto, por lo
gue su voto no se contara para el propdsito de calcular la mayoria requerida para la
adopcién de dicha resolucién.

El Comité de Supervisidn no debe participar en decisiones de gestién y sus miembros
no estaran obligados, en la medida en que no lo exija la ley aplicable, a actuar como
fiduciario con respecto al Fondo o cualquiera de sus Inversores. Solo podran ser
requeridos a actuar de buena fe con respecto del Fondo.

Articulo 13. Comités Adicionales

13.1 Comité Asesor

13.1.1 Composicion

El Comité Asesor de los Fondos Q-Impact II estard compuesto por un minimo de tres
(3) y un maximo de cinco (5) miembros designados por la Sociedad Gestora. El cargo
no sera remunerado.

13.1.2 Funciones

El Comité Asesor proporcionara asesoramiento y analisis no vinculantes sobre
oportunidades de inversion y/o desinversion en las que los Fondos Q-Impact II
puedan invertir, y asesorara al Comité de Inversiones sobre dichas oportunidades.

13.1.3 Funcionamiento

El Comité Asesor adoptara decisiones por mayoria simple de todos sus miembros.

13.2 Comité de Impacto y ESG

13.2.1 Composicién

El Comité ESG estara compuesto por al menos tres (3) miembros, que seran
designados por la Sociedad Gestora. El cargo no sera remunerado.
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13.2.2 Funciones

El Comité ESG proporcionara asesoramiento no vinculante sobre todo lo relativo a las
consideraciones medioambientales, sociales y de gobierno (ESG) e impacto. Debera
reunirse tantas veces como sea necesario para atender a los intereses del Fondo y
cuando lo solicite alguno de sus miembros. Las reuniones del Comité ESG podran
celebrarse por escrito y sin sesidén, asi como mediante medios telematicos (incluida
la videoconferencia o la conferencia telefénica), siempre que se garantice
debidamente la identidad de los miembros asistentes.

13.2.3 Funcionamiento

El Comité ESG deberd adoptar sus acuerdos por mayoria de sus miembros, debiendo
reflejarse dichas decisiones en las correspondientes actas.

Para todo lo no previsto en este Reglamento de Gestion, el Comité ESG podra
determinar sus propias reglas de organizacién y funcionamiento.

Articulo 14. Junta de Inversores

Todos los Inversores deberan ser tratados en igualdad de condiciones, siendo el
concepto pari passu interpretado como “a igual riesgo, igual beneficio”.

Como 6rgano de representacién de los Inversores, se constituird una Junta de
Inversores, que estara compuesta por todos los inversores de los Fondos Q-
Impact II (la "Junta de Inversores").

La Junta de Inversores se reunird al menos una vez al afio, siempre que la
Sociedad Gestora lo determine y siempre que los intereses del Fondo lo requieran.
Las sesiones seran convocadas por la Sociedad Gestora siempre que lo considere
apropiado o a solicitud por escrito de un nimero de Inversores que representen
al menos el veinte por ciento (20%) de los Compromisos Totales de Inversion de
los Fondos Q-Impact II, en cuyo caso la Sociedad Gestora convocara la Junta de
Inversores dentro de un plazo maximo de quince (15) Dias Habiles desde la
recepcion de dicha solicitud, debiendo incluir la agenda de la reunién con toda la
informacion relevante y la documentacién de apoyo para los Inversores.

La Junta de Inversores puede celebrarse por escrito y sin sesion, asi como por medios
telematicos, incluyendo videoconferencia o conferencia telefonica, siempre que se
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garantice debidamente la identidad de los miembros asistentes.

Los miembros de la Junta de Inversores pueden estar representados por otra
persona, sea o no un Inversor. Dicha representacion debe conferirse por escrito y de
manera ad hoc para cada sesion.

Durante la sesién, los inversores de los Fondos Q-Impact II que representen la
mayoria de los compromisos de inversion de los Fondos Q-Impact II pueden solicitar
a la Sociedad Gestora que abandone la sesion para discutir asuntos sin la presencia
de la Sociedad Gestora.

Cada inversor de los Fondos Q-Impact II tendra derecho a un (1) voto en la Junta de
Inversores por cada Euro comprometido en los Fondos Q-Impact II en virtud de sus
correspondientes compromisos de inversién en dichos Fondos Q-Impact II. Los
acuerdos en la Junta de Inversores se adoptaran por Consentimiento Ordinario de los
Inversores.

Sin embargo, se requerira el Consentimiento Especial de los Inversores para la
aprobacion de las siguientes materias:

(a) El nombramiento de la sociedad gestora sustituta en los términos del Articulo
8 del presente Reglamento;

(b) El cese sin Causa de la Sociedad Gestora, de acuerdo con los términos del
Articulo 8 del presente Reglamento;

(c) La liquidacion del Fondo en caso de que concurra un Evento de Ejecutivo Clave,
y siempre y cuando la suspension no se levante de acuerdo con lo previsto en
el Articulo 9 del presente Reglamento; y

(d) Cualquier otra de conformidad con lo establecido en el presente Reglamento.

Los acuerdos que se adopten en la reunién de la Junta de Inversores se consignaran
en el acta que sera aprobada por los asistentes a la reunidon y sera redactada y
firmada por cualquier persona con poder suficiente y que haya sido designada por la
Sociedad Gestora. Igualmente, la facultad de certificar los acuerdos reflejados en las
actas de la Junta de Inversores corresponde a la Sociedad Gestora.
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CAPITULO III. LAS PARTICIPACIONES

Articulo 15. Caracteristicas generales y forma de representacion de las
Participaciones

El Fondo es un patrimonio dividido en diferentes clases de Participaciones, todas
sin valor nominal y de diferentes caracteristicas, que conferirdn a su titular un
derecho de propiedad sobre el mismo, en los términos que lo regulan legal y
contractualmente y, en particular, los establecidos en este Reglamento. La
asuncion del Compromiso de Inversion por parte de cada uno de los Inversores
del Fondo implica la aceptacién de este Reglamento, asi como la obligacidon de
cumplir con lo establecido en él, y en particular, con la obligacién de suscribir y
desembolsar Participaciones en los términos y condiciones aqui previstos.

Las Participaciones tienen la consideracion de valores negociables y podran estar
representadas mediante certificados nominativos sin valor nominal que podran
documentar una o varias Participaciones, y a cuya expedicién tendran derecho los
Inversores. En dichos certificados constara el valor de suscripcién, el nimero de
Participaciones que comprenden, la denominacién del Fondo, la Sociedad Gestora
y su domicilio, la fecha de constituciéon del Fondo y los datos relativos a la
inscripcién en el registro administrativo correspondiente.

El valor de cada Participacion sera el resultado de dividir el patrimonio neto
atribuido a cada clase de Participaciones entre el nimero de acciones en
circulacién de la misma, de acuerdo con el presente Reglamento.

El valor de las Participaciones serd determinado por la Sociedad Gestora de
acuerdo con los principios de valoraciéon recomendados por Invest Europe
(anteriormente EVCA), segun se vayan actualizando, de manera semestral al final
de cada semestre y, en todo caso, cuando se produzca una suscripcion o
reembolso de Participaciones.

Los Inversores suscribiran Participaciones de Clase A y Participaciones de Clase
B, segln corresponda:

(a) Las Participaciones de Clase A podran ser suscritas por personas distintas
a la Sociedad Gestora;

(b) Las Participaciones de Clase B estaran reservadas para la Sociedad
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Gestora, sus accionistas directos o indirectos, empleados de la Sociedad
Gestora y cualquiera de sus respectivos Afiliados, en la medida en que
estén involucrados en la gestién y/o administracion del Fondo.

Articulo 16. Régimen de Suscripcion de Participaciones

16.1 Inversores Aptos

Los siguientes seran Inversores aptos de conformidad con lo establecido en el
Articulo 6.1 del Reglamento 346/2013:

(a) aquellos que sean considerados clientes profesionales segin lo definido en
el Articulo 6.1 del Reglamento 346/2013;

(b) aquellos que, previa solicitud, puedan ser tratados como clientes
profesionales segun lo definido en el Articulo 6.1 del Reglamento 346/2013;
o}

(c) otros inversores cuando se cumplan las siguientes condiciones de acuerdo
con el Articulo 6.1 del Reglamento 346/2013:

i. gue tales inversores se comprometan a invertir como minimo cien
mil euros (100.000.-€); vy

ii. que tales inversores declaren por escrito, en un documento
separado del Acuerdo de Suscripcidn, que son conscientes de los
riesgos asociados con el compromiso previsto.

Ademas, todos los inversores deben operar en circunstancias correspondientes al
principio de economia de mercado, segun lo definido en la Notificacién de la
Comisiéon de la Unidén Europea sobre la nocion de ayuda estatal a que se refiere el
Articulo 107(1) del Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea (2016/C
262/01), con independencia de la naturaleza juridica y la estructura de propiedad
de estos inversores. Estos son los denominados operadores econdmicos normales
en economias de mercado (los “Inversores Orientados al Mercado”), los cuales
deberan representar mas del cincuenta por ciento (50%) de los Compromisos
Totales. A efectos aclaratorios, no se tendrd en cuenta el Compromiso de
Inversion realizado por cualquier institucién publica a efectos de determinar el
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porcentaje de Compromisos de Inversion realizados por Inversores Orientados al
Mercado de conformidad con esta clausula.

Los requisitos mencionados anteriormente no se aplicardan a las inversiones
realizadas por administradores, directivos o empleados de la Sociedad Gestora ni
a las inversiones realizadas por instituciones publicas.

16.2 Compromiso de Inversion

En la Fecha de Primer Cierre, cada uno de los Inversores suscribirad el Compromiso
de Inversion, mediante el cual cada Inversor debera aportar, en una o en
diferentes ocasiones, a requerimiento de la Sociedad Gestora y de acuerdo con el
Articulo 16.6, los desembolsos que le correspondan.

A los efectos de alcanzar la suscripcion del Compromiso de Inversion, la Sociedad
Gestora podra, discrecionalmente y si asi los solicitaran los Inversores, agrupar a
todos los clientes referidos por una misma entidad siempre que individualmente
cada uno de ellos sea considerado un Inversor Apto conforme al Articulo anterior.

El importe resultante de la suma de todos los Compromisos de Inversién
individuales obtenidos serd el compromiso total comprometido del Fondo (los
“Compromisos Totales de Inversion”).

Las personas, fisicas o juridicas, que deseen adquirir Participaciones en la Fecha
de Cierre cumplimentaran la correspondiente solicitud de suscripcion, dirigida a la
Sociedad Gestora que emitira las Participaciones que correspondan.

Ningun Inversor del Fondo (directa o indirectamente, individual o conjuntamente con
sus Afiliados) poseera o controlara de otro modo el cincuenta por ciento (50%) o mas
de los Compromisos Totales de Inversion, ni podra controlar, por referencia a la
propiedad de la mayoria de los derechos de voto, el Comité de Supervision o cualquier
otro drgano o comité del Fondo.

La responsabilidad del Inversor por las deudas y obligaciones del Fondo debe ser
limitada, no pudiendo exceder el importe total del Compromiso de Inversién del
Inversor en el Fondo.
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16.3 Compromiso de Inversion del Equipo Gestor

El Equipo Gestor debera realizar y mantener durante toda la duracién del Fondo,
incluidas las prérrogas, un Compromiso de Inversion de al menos tres millones
doscientos mil euros (3.200.000.-€) (el “Compromiso de Inversion del
Equipo”).

16.4 Suscripcion Posterior de Participaciones

Una vez constituido el Fondo y con posterioridad a la Fecha del Primer Cierre, los
importes comprometidos en la Fecha del Primer Cierre podran ampliarse por
suscripcion de nuevas Participaciones por parte de los Inversores ya existentes
y/o por incorporacién al Fondo de nuevos Inversores (los “Inversores
Posteriores”) que sean autorizados por la Sociedad Gestora y que comprometan
inversiones por el importe minimo exigible hasta la Fecha de Cierre Final. La Fecha
de Cierre Final tendra lugar una vez que transcurran doce (12) meses desde la
Fecha del Primer Cierre. No obstante, la Sociedad Gestora, a su discrecién, podra
decidir posponer la Fecha de Cierre Final hasta un maximo de seis (6) meses
adicionales, y otros seis (6) meses adicionales previa autorizacién por el Comité
de Supervision.

A tal efecto, durante el periodo comprendido entre la fecha de inscripcion del
Fondo en los registros de la CNMV y la Fecha de Cierre Final ("Periodo de
Colocacién”), el patrimonio inicial comprometido del Fondo podra ampliarse por
suscripcion de nuevos Compromisos de Inversion por los Inversores ya existentes
Yy, €n su caso, por incorporacion al Fondo de los Inversores Posteriores que sean
autorizados por la Sociedad Gestora y que comprometan inversiones por el
minimo exigible. Con anterioridad a este momento, la Sociedad Gestora podra dar
por finalizado el Periodo de Colocacion en la fecha que estime oportuno, previa
autorizacién del Comité de Supervisidn. En ningun caso el Periodo de Colocacién
podréd superar los veinticuatro (24) meses.

Los Compromisos de Inversiéon adicionales suscritos por Inversores ya existentes
y/o los Compromisos de Inversidn suscritos por Inversores Posteriores seran
referidos como los “Compromisos Adicionales”. Una vez suscritos los
Compromisos Adicionales, cada uno de los Inversores Posteriores procedera a
suscribir Participaciones del Fondo. Asimismo, los Inversores Posteriores
procederan a desembolsar sus Compromisos de Inversién por el importe y en los
porcentajes que le notifique la Sociedad Gestora, basados en la asuncién de que
el Inversor Posterior hubiese suscrito su Compromiso o0, en su caso, hubiese
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ampliado su Compromiso, en la Fecha del Primer Cierre (el “Importe de
Ecualizacion”). A efectos aclaratorios, los Importes de Ecualizacion incluiran la
Comision de Gestion correspondiente a sus Compromisos Adicionales por el
periodo desde la Fecha del Primer Cierre hasta la fecha en que haya suscrito las
Participaciones del Fondo (la "“Fecha del Primer Desembolso de los
Compromisos Adicionales”).

Ademas del desembolso del Importe de Ecualizacion, cada Inversor Posterior
debera aportar al Fondo una prima igual al cuatro por ciento (4%) anual sobre el
importe del Compromiso de Inversiéon que dicho Inversor Posterior hubiese
desembolsado al Fondo en la fecha del primer desembolso (la "Fecha del Primer
Desembolso”) de los Compromisos Adicionales, y durante el periodo transcurrido
desde (i) la fecha en la que el Inversor Posterior hubiera tenido que hacer
desembolsos de su Compromiso de Inversion, si hubiese suscrito los Compromisos
Adicionales en la Fecha del Primer Cierre, hasta (ii) la Fecha del Primer
Desembolso de los Compromisos Adicionales, es decir, la “Prima de
Ecualizaciéon”. No se cobrara ninguna Prima de Ecualizacion sobre las Comisiones
de Gestion a cuenta de la Sociedad Gestora. A los efectos de lo establecido en
este Reglamento, la Prima de Ecualizaciéon abonada por el Inversor Posterior no
serd considerada como desembolso de su Compromiso de Inversién y por tanto
deberd abonarse de manera adicional a dicho Compromiso de Inversion.

Sin embargo, no se cobrard Prima de Ecualizaciéon a ningun aumento de los
Compromisos de Inversion de un Inversor inicial después de la Fecha de Primer
Cierre, en caso de que el acuerdo de suscripcion prevea que su Compromiso de
Inversion aumentard automaticamente conforme a una férmula, y en la medida
en que los Compromisos Totales de Inversion del Fondo aumenten.

La Prima de Ecualizacion estard limitada a un importe maximo de siete mil
quinientos euros (7.500.-€) por cada milléon de euros de Compromiso Inversion
para cualquier Inversor Posterior que esté suscribiendo Participaciones por valor
de, al menos, quince millones de euros (15.000.000.-€). El Fondo pagara la Prima
de Ecualizacion a los Inversores que no sean Inversores Posteriores en ese
momento o, en la medida en que no sean considerados Inversores Posteriores,
prorrateado a sus Compromisos de Inversion y ponderado en la fecha en que
realizaron el primer desembolso de sus respectivos Compromisos de Inversion.
Cuando las cantidades a distribuir como Importe de Ecualizacién y Prima de
Ecualizacion no sean materiales, la Sociedad Gestora podra decidir mantener
dichas cantidades en los activos del Fondo hasta el momento en que se realice la
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proxima distribucion.

Sin perjuicio de lo anterior, si la Sociedad Gestora, a su discrecién, determinara
que ha tenido lugar un cambio material o un evento significativo (incluida una
realizacién total o parcial de una inversion) en alguna de las inversiones que
justifique una valoracion diferente de la inversion, ajustara la cantidad requerida
a los Inversores Posteriores.

Una vez concluido el Periodo de Colocacién, no esta prevista la emision de nuevas
Participaciones para terceros ni ulteriores transmisiones de Participaciones a
terceros, salvo de conformidad con lo dispuesto en el presente Reglamento.

16.5 Desembolsos

Durante el Periodo de Inversion, la Sociedad Gestora solicitard a todos los
Inversores que realicen, en una o varias ocasiones, un desembolso de capital al
Fondo hasta una cantidad total que no exceda su Compromiso de Inversion,
excepto en lo que respecta la Prima de Ecualizacién. En cualquier caso, los
desembolsos de capital se solicitardn en la medida en que sean necesarios para
atender, entre otras, las inversiones, la Comision de Gestion, los Gastos de
Establecimiento u Operativos y podran utilizarse independientemente de si la
Sociedad Gestora ha notificado la liquidacién total o parcial del Fondo. Los
Inversores recibiran una solicitud por escrito con un minimo de quince (15) Dias
Habiles de antelacion (la "Solicitud de Desembolso").

Las Participaciones seran desembolsadas en el porcentaje y segun el valor
indicado por la Sociedad Gestora. A efectos aclaratorios, la Prima de Ecualizacién
guedara excluida a estos efectos. En las suscripciones efectuadas con
posterioridad a la constitucién del Fondo se irdn emitiendo nuevas Participaciones.
Los nuevos Inversores deberan contribuir la cantidad determinada por la Sociedad
Gestora, para garantizar que todos los Inversores han desembolsado la misma
proporcién, pro rata, de sus Compromisos de Inversion.

Por tanto, los Inversores se comprometen a realizar las suscripciones y desembolsos
posteriores, de conformidad con su Compromiso de Inversion, hasta completar los
Compromisos Totales de Inversion del Fondo, respetando siempre las previsiones del
presente Reglamento de Gestion.
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Con posterioridad al Periodo de Inversion solo podra solicitarse el desembolso de
Compromisos de Inversidn en los siguientes supuestos:

(a) para el pago de la Comisién de Gestidn y otras comisiones;

(b) para efectuar inversiones de seguimiento; o

(c) con el objeto de responder a cualquier obligacién, gasto o responsabilidad del
Fondo frente a terceros.

16.6 Inversor en Mora

En el supuesto en que un Inversor hubiera incumplido su obligaciéon de
desembolsar en el plazo debido la parte de su Compromiso de Inversién solicitada
por la Sociedad Gestora, se devengara a favor del Fondo un interés de demora
anual del mayor de (i) Euribor mas tres por ciento (3%), u (ii) ocho por ciento
(8%) calculado sobre el importe requerido, desde la fecha en la que el Inversor
hubiera debido desembolsarlo conforme al requerimiento de la Sociedad Gestora
y hasta la fecha de desembolso efectivo (o hasta la fecha de amortizacién o de
venta de las Participaciones del Inversor en Mora, seglin se establece a
continuacion). Si el Inversor no subsanara el incumplimiento en el plazo de veinte
(20) Dias Habiles desde que la Sociedad Gestora se lo requiera, el Inversor sera
considerado un Inversor en mora (el "Inversor en Mora").

Los derechos politicos y econdmicos (incluyendo, en su caso, la representacion en
la Junta de Inversores, el Comité de Supervision u otros 6rganos similares) del
Inversor en Mora seran suspendidos. La deuda pendiente se compensara
automaticamente con las cantidades que, en su caso, le corresponderian de las
distribuciones del Fondo. Ademas, el representante de un Inversor en Mora sera
automaticamente excluido de participar en cualquier sesion de la Junta de
Inversores al estar representando a un Inversor en Mora.

Asimismo, la Sociedad Gestora debera elegir una de las siguientes alternativas (o
una combinacién de ellas):

(a) exigir el cumplimiento de la obligacién de desembolso con el abono del
interés de demora y de los danos y perjuicios causados por el
incumplimiento;
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(b) acordar la venta de las Participaciones titularidad del Inversor en Mora a
quien ella considere conveniente en el mejor interés del Fondo. El precio de
venta de cada Participacion sera el menor de los siguientes importes,
aplicando un descuento del cuarenta por ciento (40%): (a) las cantidades
totales desembolsadas al Fondo por el Inversor en Mora y que no hayan sido
reembolsadas a éste en la fecha de la amortizacidn, menos los importes que
ya hubieran sido objeto de distribucion previa; o (b) el valor liquidativo de
sus Participaciones en el momento de la amortizacion;

(c) amortizar las Participaciones del Inversor en Mora, quedando retenidas por
el Fondo en concepto de penalizacién las cantidades desembolsadas al Fondo
por el Inversor en Mora y que no le hayan sido reembolsadas antes de la
fecha de la amortizacién. Como consecuencia de esta amortizacion y siempre
y cuando el resto de Inversores hubieran recibido del Fondo distribuciones
por un importe equivalente a la totalidad de las cantidades por ellos
desembolsadas durante la vida del Fondo, el Inversor en Mora solo tendra
derecho a percibir del Fondo el menor de los siguientes importes, aplicando
un descuento del cuarenta por ciento (40%): (a) las cantidades totales
desembolsadas al Fondo por el Inversor en Mora y que no hayan sido
reembolsadas a éste en la fecha de la amortizacion, menos los importes que
ya hubieran sido objeto de distribucién previamente; o (b) el valor
liquidativo de sus Participaciones en el momento de la amortizacion.

Los importes relativos a las letras (b) y (c) anteriores Unicamente seran
entregados al Inversor en Mora en la medida en que el resto de Inversores hayan
recibido del Fondo distribuciones por un importe equivalente a la totalidad de las
cantidades por ellos desembolsadas durante la vida del Fondo.

De cualesquiera de los importes anteriores, se descontaran adicionalmente: (i)
los costes, incluyendo intereses, incurridos como consecuencia de la financiacion
que hubiera debido solicitar el Fondo para cubrir el importe no desembolsado por
el Inversor en Mora; y (ii) cualesquiera costes directos o indirectos incurridos por
la Sociedad Gestora relacionados con el incumplimiento del Inversor en Mora, mas
la cantidad equivalente a la Comisidén de Gestidon que la Sociedad Gestora dejara
de percibir como consecuencia del incumplimiento del Inversor en Mora.

La Sociedad Gestora no estard obligada a abonar el precio de venta al Inversor
en Mora hasta el momento en que este le hubiera entregado, en su caso, los
documentos de titularidad de las Participaciones que solicite la Sociedad Gestora.
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A estos efectos, la firma del Acuerdo de Suscripcidon por los Inversores conllevara
el otorgamiento de un poder irrevocable, suficiente y bastante, a favor de la
Sociedad Gestora, para proceder a la venta de las Participaciones titularidad de
los Inversores que se conviertan en Inversores en Mora.

Sin perjuicio de lo anterior, el Fondo se reserva el derecho de ejercitar las acciones
legales oportunas para reclamar una indemnizaciéon por cualesquier danos y
perjuicios derivados del incumplimiento del Inversor en Mora.

16.7 Cancelaciéon de Compromisos No Desembolsados

En cualquier momento posterior al final del Periodo de Inversiéon, la Sociedad
Gestora podra renunciar al derecho de solicitar el desembolso de cualquier
Compromiso de Inversion, previa aprobacion del Comité de Supervision.

A efectos de buscar su aprobacion previa, la Sociedad Gestora informara al Comité
de Supervisidon de cualquier impacto que la reduccién de los Compromisos Totales
de Inversion pudiera tener en la Comisidon de Gestion, el pago de Distribuciones a
los Inversores y cualquier recalculo de las cantidades distribuidas (obligaciones
de reintegro).

La Comision de Gestion pendiente de ser abonada se reducird en consecuencia
tras dicha cancelacion y cualquier cantidad de la Comisién de Gestidn pagada en
exceso se compensara con el pago de futuras Comisiones de Gestion.

Una vez sea aprobado por el Comité de Supervision y se haga efectiva la
cancelacion de los Compromisos No Desembolsados, la Sociedad Gestora
notificard por escrito a los Inversores el importe reducido de los Compromisos
Totales de Inversidon. Con respecto a los importes cancelados, se considerara que
éstos fueron desembolsados y reembolsados inmediatamente a los Inversores.

Articulo 17. Régimen para el reembolso de las Participaciones

Los Inversores podran obtener el reembolso total de sus Participaciones tras la
disolucién y liquidacion del Fondo. El reembolso de las Participaciones se
efectuara, sin gastos para el Inversor, por su valor liquidativo.

Sin embargo, los Inversores podran obtener el reembolso parcial de sus
Participaciones antes de la disolucién y liquidacidon del Fondo, a discrecion de la
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Sociedad Gestora, reembolsandose a los Inversores la liquidez excedente del
Fondo procedente de las desinversiones del mismo. Dichos reembolsos se
realizaran a todos los Inversores en proporcién a su respectiva participacion en
los Compromisos Totales de Inversion.

Los importes mantenidos como tesoreria del Fondo, tales como los importes
desembolsados por los Inversores antes de la ejecucion de una Inversion, los
rendimientos y/o dividendos percibidos de inversiones, y los importes resultantes
de las desinversiones de las mismas o cualesquiera otros rendimientos derivados
de las inversiones del Fondo podran ser invertidos en Inversiones a Corto Plazo.

Articulo 18. Derechos econémicos de las Participaciones

Las Participaciones confieren a sus titulares un derecho de propiedad sobre el
patrimonio del Fondo en proporcién a su participacién en el mismo y sujeto a las
Reglas de Prelacién.

Articulo 19. Pago de Distribuciones a los Inversores

19.1 Reglas de Prelacion de las Distribuciones

Las Distribuciones y la cuota de liquidacidon correspondiente a los Inversores se
pagaran, una vez que se hayan pagado los gastos y pasivos del Fondo y la
Comisidon de Gestién, de acuerdo con las siguientes reglas de prelacién (las
"Reglas de Prelacion"):

(a) en primer lugar, a todos los Inversores en proporcion a sus respectivos
Compromisos de Inversién, hasta que los Inversores hayan recibido
Distribuciones por una cantidad igual al cien por cien (100%) de los
Compromisos de Inversiéon (con independencia de si estos han sido o no
desembolsados);

(b) en segundo lugar, una vez cumplida la letra (a) anterior, a todos los
Inversores en proporcion a sus Compromisos de Inversion hasta que hayan
recibido Distribuciones por una cantidad equivalente al Retorno Preferente;

(c) entercerlugar, una vez que se hayan cumplido las letras (a) y (b) anteriores
y de acuerdo con las disposiciones del Articulo 5.2, a los Titulares de
Participaciones de Clase B hasta que hayan recibido una cantidad igual al
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veinticinco por ciento (25%) del Retorno Preferente (catch-up);

(d) en cuarto lugar, una vez que se hayan cumplido las letras (a), (b) y (c)
anteriores y de acuerdo con las disposiciones del Articulo 5.2, el ochenta por
ciento (80%) de las ganancias del Fondo a todos los Inversores (a pro rata
segln sus Compromisos de Inversidon) y el veinte por ciento (20%) de las
ganancias del Fondo a la Cuenta de Depésito o directamente a los Titulares
de Participaciones de Clase B, segln corresponda.

Sin embargo, cualquier Distribucién correspondiente a Inversiones a Corto Plazo
deberan ser distribuidas a los Inversores en proporcidn a sus respectivos
Compromisos de Inversién, no estando sujetas a las Reglas de Prelacién
anteriormente detalladas.

Ante la concurrencia de cualquiera de las siguientes circunstancias: (i) al finalizar
el Periodo de Inversidn, (ii) en la fecha de liberacion de las cantidades retenidas
en la Cuenta de Deposito (con anterioridad inmediata a cualquier liberacion de
fondos), (iii) en la Fecha de Resolucion de Cese, (iv) al concluir la duracion del
Fondo y (v) al finalizar la liquidacién del Fondo (incluyendo la obligacién de
cualquier Inversor de reintegrar Distribuciones al Fondo), los Titulares de
Participaciones de Clase B y los beneficiarios de la Comisién de Exito deberdn
devolver al Fondo (a fin de que se distribuya entre los Inversores) cualesquiera
cantidades recibidas del Fondo, o de lo contrario, dichas cantidades deberan ser
liberadas de la Cuenta de Depdsito y distribuidas a los Inversores en la medida
en que resulte necesario para cumplir con la "Obligacién de Reintegro” a efectos
de que:

i. se devuelva a los Inversores los Compromisos de Inversion
desembolsados al Fondo mas cualquier Retorno Preferente, que
corresponda al respecto; y

ii. Se asegure que los Inversores reciban el ochenta por ciento (80%) de
los beneficios del Fondo;
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CAPITULO IV. REGIMEN PARA LA TRANSMISION DE PARTICIPACIONES

Articulo 20. Régimen para la transmision de participaciones

20.1 General

Cualesquiera transmisiones directas o indirectas de Participaciones (voluntarias,
forzosas o cualesquiera otras) asi como la constitucion de cualquier carga o
gravamen sobre las Participaciones que no se ajusten a lo previsto en este
Reglamento no seran validas ni produciran efecto alguno frente al Fondo ni frente
a la Sociedad Gestora. En este sentido, quedaran automaticamente en suspenso
cualesquiera derechos econdmicos, asi como los derechos de voto en la Junta de
Inversores (o en cualesquiera Comités a los que pertenecieran) correspondientes
a las Participaciones que se transmitan en contravencion con lo dispuesto en este
Articulo. La adquisicion de Participaciones implicara la aceptacion, por parte del
adquirente, del Reglamento de Gestion que rige el Fondo, asi como la asuncién
del Compromiso de Inversién pendiente de desembolso de cada una de las
Participaciones adquiridas (por consiguiente, el transmitente quedara exento de
su obligacion de aportar al Fondo el Compromiso de Inversién pendiente de
desembolso correspondiente a dichas Participaciones transferidas).

Cada Inversor solo podra transmitir la totalidad de sus Participaciones en bloque
y ho de manera parcial o fragmentada, salvo que sea autorizado expresamente
por la Sociedad Gestora. Solo aquellos Inversores que se encuentren al dia de sus
obligaciones ante el Fondo y/o la Sociedad Gestora podran proceder a transmitir
sus Participaciones conforme a lo previsto en este Articulo.

La constitucién de derechos reales y de cualquier otra clase de gravamenes sobre las
Participaciones quedara sujeta la autorizacion de la Sociedad Gestora. Asimismo, la
transmision de Participaciones pignoradas o sujetas a cualquier otro gravamen de
naturaleza real exigira la autorizacion de la Sociedad Gestora.

20.2 Transmision de Participaciones

Transmisiones inter vivos de Participaciones

El Inversor que tenga la intencidn de vender su participacion debera comunicarlo por
escrito a la Sociedad Gestora. La transmisién de Participaciones por actos inter vivos
estard sujeta a la obtencién previa de la autorizacion por escrito de la Sociedad
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Gestora y al cumplimiento de las obligaciones regulatorias o de prevencion de
blanqueo de capitales de la Sociedad Gestora.

La Sociedad Gestora podra denegar la transmision de las Participaciones cuando
considere que dicha transmisidon puede tener un efecto reputacional negativo para el
Fondo o la propia Sociedad Gestora.

No obstante, no estaran sujetas al consentimiento de la Sociedad Gestora (aunque
si sujetas al cumplimiento de las obligaciones regulatorias o de prevencion de
blanqueo de capitales de la Sociedad Gestora):

(a) Las transmisiones por parte de un Inversor cuando una restriccion a dicha
transmisién sea contraria a la normativa de caracter regulatorio aplicable a
dicho Inversor;

(b) las transmisiones por parte de un Inversor a cualquier otra entidad
administrada y gestionada por la misma sociedad gestora del transmitente; y

(c) las transmisiones por parte de instituciones de inversion colectiva, fondos de
pensiones, o entidades de prevision social voluntaria de empleo (EPSV de
empleo). En este caso, el transmitente deberd comunicar a la Sociedad Gestora
previamente su intencién de transmitir la participacion, y la Sociedad Gestora,
en un plazo maximo de diez (10) Dias Habiles podra oponerse a la transmisién
Unicamente si la misma implicara incumplimiento de la normativa regulatoria
aplicable. Estas transmisiones podran realizarse a lo largo de toda la vida del
Fondo.

En todo caso, cualesquiera transmisiones deberan comunicarse a la Sociedad Gestora
por la parte transmitente con un plazo minimo de veinte (20) Dias Habiles con
anterioridad a la fecha de la transmisidon y estaran sujetas al deber de comunicacién
previsto por la legislacion aplicable en cada momento.

Sin perjuicio de lo expuesto anteriormente, la Sociedad Gestora podra negarse a
aceptar cualquier transmision en virtud de la cual:

(a) se someta al Fondo, a la Sociedad Gestora o a cualquier Afiliada de la Sociedad
Gestora a cualquier impuesto o requisito normativo adicional, incluidos, a titulo
meramente ilustrativo, aquellos dispuestos en la United States Securities Act
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(Ley sobre valores de Estados Unidos) de 1933, la United States Investment
Company Act (Ley sobre sociedades de inversion de Estados Unidos) de 1940,
la United States Investment Advisers Act (Ley sobre asesores de inversiones de
Estados Unidos) de 1940, el Cédigo de E.E.U.U., ERISA o FATCA;

(b) provoque que cualquiera de los activos del Fondo se trate como “activo de un
plan en E.E.U.U.” de conformidad con las disposiciones de ERISA y el
Reglamento sobre activos afectos a planes de E.E.U.U.;

(c) provoque que el Fondo se clasifique como asociacion sujeta a imposicion en
calidad de sociedad a efectos del impuesto federal norteamericano sobre la
renta; o

(d) constituya una operacion efectuada a través de un “mercado de valores
establecido” o un “*mercado secundario o un equivalente sustancial” con arreglo
al significado del United States Treasury Regulations (Reglamento del Tesoro
de Estados Unidos) promulgado en el Articulo 7704 del Cdédigo de E.E.U.U.,
provoque de cualquier otro modo que el Fondo sea una “sociedad con cotizacién
oficial” con arreglo al significado del Articulo 7704 del Cddigo de E.E.U.U., o
provoque que haya mas de 100 socios (segun determina el Treasury
Regulations (Reglamento del Tesoro) promulgado en el Articulo 7704 del Cédigo
de E.E.U.U.).

Transmisiones forzosas y mortis causa de las Participaciones

En caso de que las Participaciones fueran objeto de una transmisién forzosa en virtud
de un proceso judicial o administrativo o en el caso de transmisiones mortis causa,
la adquisicién de alguna Participacién del Fondo por adjudicacidon y/o por sucesion
hereditaria conferira al adjudicatario, al heredero o legatario la condicién de Inversor.

La adquisicion de Participaciones implicara la aceptacion por parte del adjudicatario
o del heredero o legatario del Reglamento de Gestidn que rige el Fondo, asi como su
asuncion del Compromiso de Inversion pendiente de desembolso de cada una de las
Participaciones de las que ha devenido titular.

Unicamente por motivos regulatorios, la Sociedad Gestora se reserva el derecho a
presentar un adquirente de las Participaciones o, incluso, de adquirirlas ella misma,
fijando como precio el valor liquidativo de las Participaciones en el momento de la
adquisicién. En cualquier caso, la Sociedad Gestora no estara obligada a abonar el
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precio fijado por las Participaciones transmitidas hasta que no cuente con la liquidez
suficiente.

20.3 Inversion en una Sociedad Vehiculo

En el supuesto de que el Fondo desee proceder a la aportacidon o venta de los activos
del mismo a una entidad gestionada por la Sociedad Gestora directamente o a través
de una sociedad de su grupo, salvo que dicha entidad sea un Fondo Paralelo, sera en
todo caso necesario que la sociedad adquiriente de dicha aportacion o venta
reconozca a los Inversores un derecho a participar en el capital de dicha sociedad
vehiculo.

20.4 Acuerdo de Suscripcion

Simultdneamente a la formalizacidn de la transmision, el adquirente debera enviar
a la Sociedad Gestora un acuerdo de suscripcion debidamente firmado. Mediante
la firma del acuerdo de suscripcion, el adquirente asumira expresamente ante el
Fondo y ante la Sociedad Gestora todos los derechos y obligaciones que se deriven
de la adquisicidon y tenencia de las Participaciones y, en particular, el Compromiso
de Inversion vinculado a las mismas (incluida, a efectos aclaratorios, la obligacion
de contribuir al Fondo con los importes correspondientes a las Distribuciones
Temporales recibidas por los titulares anteriores de las Participaciones
transmitidas y cuyo pago requiere la Sociedad Gestora en virtud de las
disposiciones del Articulo 16 del presente Reglamento).

20.5 Gastos

El adquirente debera reembolsar al Fondo o a la Sociedad Gestora todos los gastos
razonables en los que aquellos hayan incurrido directa o indirectamente en
relacion con la transmisidon de las Participaciones propuestas.

20.6 Requisitos para la eficacia de la transmision

El adquirente no asumira la condicién de Inversor hasta el momento en el que la
Sociedad Gestora haya recibido el documento acreditativo de la transmisién, y la
Sociedad Gestora haya registrado la transmision en el registro de Inversores
pertinente. La Sociedad Gestora no estara obligada a registrar al adquirente de
las Participaciones en el registro de Inversores hasta que haya recibido el acuerdo
de suscripciéon firmado por el adquirente, de conformidad con lo previsto en el
Articulo 16, y se haya efectuado el pago de los gastos en los que haya incurrido
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el Fondo o la Sociedad Gestora con motivo de la transmision con arreglo a los
términos establecidos en este Articulo. Antes de ese momento, la Sociedad
Gestora no asumira responsabilidad alguna en relacion con las Distribuciones a
favor del transmitente cuando la transmisién no haya respetado los requisitos y
obligaciones previstos en este Articulo.

20.7 Obligaciones de informacién y comunicacién

Sin perjuicio de lo previsto anteriormente, las transmisiones de las Participaciones
del Fondo estaran sujetas a las obligaciones de informacién y comunicacion que
establezca la legislacion vigente y, en particular, a las relativas a la prevencién
del blanqueo de capitales y de la financiacién del terrorismo.

CAPITULO V. POLITICA DE INVERSION

Articulo 21. Criterios de inversion y reglas para la seleccién de valores

El Fondo debe tener como objetivo invertir sus Compromisos Totales de Inversion
en Sociedades Participadas cuyo objeto principal sea la consecucidén de un impacto
social y medioambiental positivo y que tenga la calificacion de “inversion
admisible” y “empresa en cartera admisible” tal y como se prevé en el Reglamento
346/2013. El Fondo deberd aplicar los criterios profesionales y las mejores practicas
para la ejecucién de inversiones, el monitoreo financiero, y la medida y optimizacién
de impacto social y medioambiental.

La politica de inversion del Fondo se desarrollara por la Sociedad Gestora, quien
llevara a cabo las gestiones y negociaciones relativas a la adquisicion vy
enajenacion de activos y dara las instrucciones oportunas para formalizarlas. Las
inversiones del Fondo estardn sujetas a las limitaciones sefialadas en el
Reglamento 346/2013 y en las demas disposiciones aplicables.

21.1 Objetivo de Gestion

El objetivo del Fondo es generar valor para sus Inversores, mediante la toma de
participaciones temporales en Sociedades Participadas, de acuerdo con lo previsto
en este Reglamento. La Sociedad Gestora declara que el Fondo se enmarca como
un producto financiero en el sentido del articulo 9 del Reglamento SFDR.
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21.2 Politica de Inversion

El Fondo invertird en Inversiones Primarias y/o Inversiones Secundarias Elegibles,
una cantidad igual, al menos, a la mayor de:

(a) cincuenta por ciento (50%) de las cantidades agregadas invertidas por el
Fondo; y

(b) el menor de (i) dos (2) veces la cantidad desembolsada por el Fondo del
Fondo Europeo de Inversiones para fines de inversion; y (ii) el ochenta por
ciento (80%) de las cantidades agregadas invertidas por el Fondo;

(la “Asignacion Minima Elegible”), en Beneficiarios Finales Elegibles. Los
“"Beneficiarios Finales Elegibles” se refiere a cualquier entidad que, en el
momento de la primera inversidon por parte del Fondo, sea una PYME y/o una
Mediana Empresa Reducida y/o una Mediana Empresa Grande, que, a su vez, esté:

(a) activa en cualquiera de las areas enumeradas en el Anexo II del
Reglamento InvestEU;

(b) incorporada en un Estado Miembro, en un PTU o en el territorio de un pais
de la AELC (Asociacion Europea de Libre Comercio, “EFTA” en sus siglas en
inglés) o tenga presencia legal en un Estado Miembro, un PTU o en el
territorio de un pais de la AELC a través de una subsidiaria u otra forma de
entidad legal; y

(c) ejerciendo sus principales actividades en uno o mas Estados Miembros,
PTUs o en el territorio de paises de la AELC.

En el caso de las Sociedades Participadas en etapa incipiente con operaciones
insignificantes, la evaluacidon de sus principales actividades se basara en el plan
de negocios de dichas Sociedades Participadas en el momento de la primera
inversion por parte del Fondo.

El Fondo debera invertir una cantidad igual o superior a cinco millones de euros
(5.000.000.-€) en Sociedades Participadas que califiqguen como PYMEs.

Ademas, el Fondo invertird una cantidad igual a, al menos, dos (2) veces la
cantidad desembolsada por el Fondo del Fondo Europeo de Inversiones, para fines
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de inversion, con un limite del ochenta (80%) de las cantidades agregadas
invertidas por el Fondo en Beneficiarios Finales Elegibles que estén realizando
investigaciones, desarrollando, fabricando, distribuyendo y/u operando
productos, servicios, tecnologias y/o soluciones en el/las Area(s) Objetivo.

“Area(s) Objetivo” hacen referencia al/los siguiente(s) &rea(s) objetivo(s):

(a) Area Objetivo de “Inversién de Impacto Social e Innovacién Social”, que
hacen referencia a inversiones destinadas a apoyar empresas de impacto.

Las denominadas "Empresas Sociales" hacen referencia a empresas,
independientemente de su forma juridica, o personas fisicas que:

a) de acuerdo con sus estatutos sociales, regulaciones o con cualquier otro
documento legal que pueda derivar en responsabilidad bajo las reglas del
Estado Miembro, PTU, o en el territorio de un pais de la AELC en el que se
encuentre, tiene como objetivo social principal la consecucién de un
impacto social medible y positivo, que puede incluir impactos
medioambientales, en lugar de la generacion de beneficios para otros fines,
y que proporciona servicios o bienes que generan un retorno social o
emplea métodos de produccion de bienes o servicios que incorporan
objetivos sociales; y

b) utiliza sus beneficios ante todo para lograr su objetivo social principal, y
tiene procedimientos y reglas predefinidos que aseguran que la distribucion
de beneficios no socave el objetivo social principal; y

c) se gestiona de manera emprendedora, participativa, responsable vy
transparente, en particular involucrando a los trabajadores, clientes y
partes interesadas en quienes sus actividades comerciales tienen un
impacto.

Las empresas de impacto deberan: (i) tener como principal objetivo la busqueda
de impacto social, incluyendo a través de la expansion y evolucion de su modelo
de negocio y estrategia de impacto relacionada, asi como habilidades y
educacién. También pueden incluir objetivos medioambientales junto con el
objetivo principal de buscar impacto social; y (ii) considerar el impacto positivo
gue acumulan los participes o partes interesadas como un objetivo de inversion
al mismo nivel que el perfil de riesgo/retorno financiero.
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(b)

Tales empresas que tengan un impacto intencional y positivo actian como
motores de cambio e innovacién social y se encuentran en un segmento
estratégico de la economia europea, encontrando soluciones innovadoras,
agiles y a menudo basadas en la prevencion de problemas sociales, por
ejemplo, en el campo del empleo, inclusidon social, vivienda, atencidn
médica, prestacién de servicios sociales, medioambiente y educacidn.

Ademas, cuando las inversiones se realizan a través de instrumentos de
inversion calificados como Contratos de Resultados Sociales (CRSs), la
financiacion puede apoyar a Organizaciones del Sector Social (0SSs),
independientemente de su forma legal, (por ejemplo, servicios sociales,
integracion social, promocién de la salud, formacién y educacion, etc.), que
entregan y persiguen misiones sociales definidas.

Las inversiones en Empresas Sociales, empresas de Impacto vy
organizaciones del sector social a través de CRSs se consideraran como
inversiones de innovacién social.

Area Objetivo de “Habilidades y Educaciéon”, que hace referencia a
inversiones destinadas a apoyar Empresas Sociales y/o Empresas de
Impacto y/u organizaciones del sector social que persiguen actividades
relacionadas con la educacién y la formacién, cubriendo la educacién vy
formacién infantil y a lo largo de toda la vida, asi como servicios
relacionados, que faciliten el desarrollo de nuevas habilidades y el
fortalecimiento de habilidades establecidas, incluyendo, sin limitacién,
proyectos que promuevan:

i) Herramientas digitales y soluciones tecnoldgicas basadas en
dispositivos de software y/o hardware y que incluyan, entre otros,
plataformas de Realidad Virtual/Inteligencia Artificial/Cloud,
simulaciones de laboratorio/alta tecnologia/3D, que estén disefiadas o
aplicadas para:

1. facilitar, mejorar y/o aumentar la efectividad de los sistemas de
aprendizaje/formacion,

2. prestar asistencia en el intercambio de conocimientos y su
desarrollo,
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3. fomentar la competencia y habilidades digitales, particularmente
en aras de la transicion verde, y

4. contribuir al despliegue universal y al acceso a las Tecnologias
de la Informacion y la Comunicacién (TIC).

ii) Actividades orientadas al contenido o empresas que proporcionan
servicios educativos/formacién a todos los niveles a empresas o
individuos; y

iii) Plataformas y esquemas de formacion (por ejemplo, Cuentas de
Aprendizaje Individual), asi como instrumentos de financiaciéon para
habilidades y educacion.

Al menos dos tercios de la cantidad detraida de los Inversores se emplearan para
inversiones en Sociedades Participadas basadas o activas en el territorio de los
Estados Miembros de la Unidn Europea, y/o en los paises de la Asociacion Europea
de Libre Comercio, con sus principales actividades (es decir, la mayor parte de las
actividades comerciales del beneficiario) basadas en los Estados Miembros de la
Unidn Europea y/o en los paises de la Asociacion Europea de Libre Comercio.

En el caso de las Sociedades Participadas en etapa incipiente con operaciones
insignificantes, la evaluacién de sus principales actividades se basara en los planes
de negocios de las Sociedades Participadas en el momento de la primera inversion
por parte del Fondo.

El Fondo debera invertir al menos un ochenta por ciento (80%) de los Compromisos
Totales de Inversidn en Sociedades Participadas que tengan su nulcleo de
administracion y gestidon efectiva o su domicilio social en Espafa.

Este requisito se cumplira al final del periodo de desembolso del Fondo (es decir, el
periodo en el que los fondos estan disponibles para fines de inversiones, inversiones
de seguimiento y reinversiones) y al final de la vida del Fondo.

El Fondo invertira el cien por cien (100%) de los Compromisos Totales de Inversion
en Sociedades Participadas establecidas en la Unién Europea.
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21.3 Sectores Restringidos

El Fondo no invertira, garantizara ni proporcionara apoyo financiero u otro tipo de
apoyo, directa o indirectamente, a empresas u otras entidades:

(i)

(i)

cuya actividad comercial consista en una actividad econdémica ilegal (es decir,
cualquier produccién, comercio u otra actividad, que sea ilegal bajo las leyes o
regulaciones aplicables al Fondo o a la empresa o entidad relevante, incluyendo,
sin limitacion, la clonaciéon humana con fines de reproduccién); o

que se centren sustancialmente en:

(a) la produccién y el comercio de tabaco, bebidas alcohdlicas destiladas y
productos relacionados;

(b) la financiacion de la produccidén y el comercio de armas y municiones de
cualquier tipo, entendiéndose que esta restriccion no se aplica en la medida
en que dichas actividades sean parte de o accesorias a politicas explicitas
de la Unién Europea;

(c) casinos y empresas equivalentes;

(d) la investigacion, desarrollo o aplicaciones técnicas relacionadas con
programas o soluciones de datos electronicos, que:

i tengan como objetivo especifico:

a. apoyar cualquier actividad mencionada en los puntos (a) a (¢)
anteriores;

b. juegos de azar en internet y casinos en linea; o

c. pornografia

ii. estén destinados a permitir ilegalmente:

a. ingresar a redes de datos electrénicos; o
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b. descargar datos electronicos.

(e) la produccion de energia basada en combustibles fésiles y actividades
relacionadas con:

i la mineria, el procesamiento, el transporte y el almacenamiento de
carbon;

ii. la exploracion y la produccion de petréleo, la refinacién, el transporte,
la distribucion y el almacenamiento de éste;

iii. la exploracion y la produccién de gas natural, la licuefaccién, la
regasificacion, el transporte, la distribucién y el almacenamiento de

éste; o

iv. la generacion de energia eléctrica que exceda el Estandar de
Desempefio de Emisiones (es decir, 250 gramos de CO2e por kWh de
electricidad), aplicable a plantas de energia y cogeneracion
alimentadas con combustibles fésiles, plantas geotérmicas y plantas
hidroeléctricas con grandes embalses.

(f) Industrias intensivas en energia y/o emisoras de CO2, como puede ser:

i. la fabricacion de productos quimicos basicos organicos y otros
inorganicos (NACE 20.13);

ii. la fabricacion de otros productos quimicos basicos organicos (NACE
20.14);

iii. la fabricacion de fertilizantes y compuestos de nitrogeno (NACE
20.15);

iv. la fabricacion de plasticos en formas primarias (NACE 20.16);
V. la fabricacion de cemento (NACE 23.51);
vi. la fabricacion de hierro y acero basicos y de ferroaleaciones (NACE

24.10);
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vii. la fabricacidon de tubos, tuberias, perfiles huecos y accesorios
relacionados, de acero (NACE 24.20);

viii. la fabricacion de otros productos de primera transformaciéon del acero
(NACE 24.30, incl. 24.31-24.34);

ix. la produccién de aluminio (NACE 24.42);

X. la fabricacién de aeronaves con combustible convencional vy
maquinaria relacionada (subactividad de NACE 30.30);

Xi. el transporte aéreo con combustible convencional y, aeropuertos y
actividades de servicio relacionadas con el transporte aéreo con
combustible convencional (subactividades de NACE 51.10, 51.21 y
52.23).

No obstante lo anterior, las inversiones en los sectores mencionados en la seccién (f)
items i. - xi. incluidos, serdn permitidas si la Sociedad Gestora confirma que la
transaccion especifica del destinatario final (i) califica como inversion
ambientalmente sostenible segin lo definido en la “"Taxonomia de la UE para
Actividades Sostenibles” (Reglamento (UE) 2020/852 del Parlamento Europeo y
del Consejo de 18 de junio de 2020, relativo al establecimiento de un marco para
facilitar las inversiones sostenibles y por el que se modifica el Reglamento (UE)
2019/2088) complementado por los criterios técnicos establecidos en los “Actos
Delegados de la Taxonomia de la UE” (Reglamentos delegados de la Comision
(UE) que complementan el Reglamento (UE) 2020/852 o préximos Actos Delegados
de la Taxonomia, respectivamente), o (ii) es elegible bajo los objetivos de Accién
Climatica y Sostenibilidad Ambiental (CA&ES) del FEI de acuerdo con los ultimos
criterios publicados en el sitio web del FEI a la fecha de este Reglamento de Gestion
o cualquier version posterior publicada después de dicha fecha.

Ademas, al proporcionar apoyo a la financiacion de la investigacion, desarrollo o
aplicaciones técnicas relacionadas con (i) la clonacion humana con fines de
investigacidon o terapéuticos u (ii) organismos genéticamente modificados (OGM), la
Sociedad Gestora deberd asegurar el control adecuado de los problemas legales,
regulatorios y éticos vinculados a dicha clonacién humana con fines de investigacion
o terapéuticos y/o OGM.
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21.4 Diversificacion

El Fondo no invertird mas del quince por ciento (15%) de los Compromisos Totales
de Inversidon en una Sociedad Participada, incluyendo sus Afiliadas, si bien dicho
limite pueda aumentarse, sujeto a la aprobacién previa del Comité de Supervisién
hasta un limite que no exceda el veinte por ciento (20%) de los Compromisos Totales
de Inversion. A efectos aclaratorios, la financiacion puente (bridge financing) debe
incluirse dentro de los limites anteriores.

Articulo 22. Servicios de apoyo para las Sociedades Participadas

La Sociedad Gestora podra prestar Servicios de Apoyo a las Sociedades Participadas.

Articulo 23. Fondos Paralelos

Se establece expresamente que, antes de la Fecha de Cierre Final, el Fondo podra
celebrar acuerdos de inversién con cualesquiera Fondos Paralelos (el Fondo y
cualquier Fondo Paralelo se denominaran conjuntamente como los “Fondos Q-
Impact II”), mediante los cuales los Fondos Q-Impact II realizaran inversiones
conjuntamente en proporcion a sus respectivos compromisos totales de inversion,
y donde se regulara, entre otros, los ajustes de gastos y comisiones que puedan
ser pertinentes entre dichas entidades, el momento de las inversiones vy
desinversiones y la adopcion de decisiones por parte de los Fondos Paralelos.

Los Fondos Paralelos podran ser constituidos o gestionados siempre y cuando la
Sociedad Gestora considere que ello no es perjudicial para los intereses de los
Inversores o bien cuando estime que pueda ser en aras de salvaguardar el interés
de uno o mas Inversores o potenciales inversores en dichos Fondos Paralelos, ya
sea por razones fiscales, legales o regulatorias. Ademas, los Fondos Paralelos
tendran que contar, en la medida en la que no existan motivos regulatorios o
fiscales que lo impidan, con una estructura de gestién equivalente a la del Fondo,
invirtiendo y desinvirtiendo en paralelo (pari passu), con sujecion a la misma
politica de inversién, al mismo tiempo y bajo los mismos términos y condiciones
que los del Fondo.

Teniendo en cuenta que la cantidad definitiva de los Compromisos Totales de
Inversién del Fondo y los compromisos totales de los Fondos Paralelos
permaneceran desconocidos hasta la finalizacion del Periodo de Colocacion, el(los)
acuerdo(s) de coinversién entre el Fondo y los Fondos Paralelos podran
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contemplar la posibilidad de adquirir o transmitir acciones en Sociedades
Participadas ya adquiridas por el Fondo o los Fondos Paralelos para que, una vez
finalizado el Periodo de Colocacion, su participacion relevante en dichas entidades
se asigne proporcionalmente a su respectiva participaciéon en los compromisos
totales de los Fondos Q-Impact II, siempre que dichas adquisiciones vy
transmisiones entre los Fondos Q-Impact II se realicen solo para los fines
mencionados y por un valor igual a su coste de adquisicién, siempre que sea, al
menos, igual a su valor de mercado en el momento de dicha adquisicién o
transmision (y cualquier cantidad recibida por el Fondo a estos efectos podra ser
distribuida a los Inversores como Distribuciones Temporales).

El Fondo puede recibir cantidades de los Fondos Paralelos y abonarles cantidades
de conformidad con el acuerdo de coinversion, a fin de igualar el efectivo de los
Inversores y de los inversores del Fondo Paralelo con posterioridad a la admisién
de un Inversor Posterior o un inversor posterior en un Fondo Paralelo, la creacién
de cualquier Fondo Paralelo adicional o cualquier aumento en los Compromisos
Totales de Inversién o los compromisos de inversién de los Fondos Paralelos
durante el Periodo de Colocacién.

Todos los costes y gastos derivados de dicha coinversion seran asumidos por los
Fondos Q-Impact II en proporcion a su respectiva participacion en los
Compromisos Totales de Inversion.

Articulo 24. Régimen de Coinversion

La Sociedad Gestora, siempre y cuando lo considere conforme al interés del Fondo y
no afecte negativamente a las oportunidades de inversion del mismo, podra ofrecer
oportunidades de coinversion a los Inversores, teniendo en cuenta que:

@) las coinversiones no podran exceder del veinticinco por ciento (25%) de los
compromisos totales de inversion de los Fondos Q-Impact II, a menos que
sea expresamente aprobado por el Comité de Supervision;

(i) dichas oportunidades no podran infringir el tratamiento pari passu de los
Inversores en el Fondo;

(iii)  cualquier oportunidad de coinversién, segun lo ofrecido por la Sociedad
Gestora, entre el Fondo y cualquiera de sus Inversores o un tercero se
realizara al mismo tiempo y bajo las mismas condiciones y términos
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financieros, y cualquier desinversion debera realizarse al mismo tiempo y bajo
las mismas condiciones y términos financieros;

(iv)  cada coinversor deberd asumir los costes relacionados con la coinversién (o
co-desinversién) en proporcién a la cantidad invertida por el coinversor en
cuestion;

(v)  cualquier coinversidon (incluidos sus términos) se debera divulgar
inmediatamente al Comité de Supervision; y

(vi)  no se debera ni se tendra que pagar ninguna comisién de resultado o interés
devengado bajo ninguna coinversidén, hasta que ocurra la primera de las
siguientes circunstancias: (i) la liquidacion del Fondo o (ii) que el propio Fondo
esté distribuyendo la Comisidn de Exito segln las Reglas de Prelacién
recogidas en el Articulo 19.

(vii) Las reglas anteriores no se aplicaran en relacién con las inversiones del Fondo
Paralelo.

Asimismo, la Sociedad Gestora podra ofrecer oportunidades de coinversion a
terceros, distintos de los Inversores en los Fondos Paralelos, cuando lo considere
necesario para el beneficio del Fondo y sus Inversores. Para evitar dudas, la Sociedad
Gestora deberd ofrecer oportunidades de coinversion a los Inversores con
anterioridad a ofrecerlas a cualquier tercero.

Los coinversores asumiran cualquier gasto y coste derivado de la coinversion, asi
como cualquier obligacion derivada de la misma en proporcion al importe invertido
en relacién con la coinversiéon por cada uno de ellos, como si hubieran invertido
directamente a través del Fondo, excluyendo la Comision de Gestion.

La Sociedad Gestora, sus Afiliadas, Miembros del Equipo Gestor y empleados de los
anteriores, accionistas, miembros de la familia o entidades controladas o participadas
por ellos, y los Ejecutivos Clave (i) no tendran derecho a coinvertir con el Fondo, (ii)
ni invertirdn en entidades que caigan dentro del ambito de inversion del Fondo
(excepto a través del propio Fondo).

Articulo 25. Conflictos de interés

La Sociedad Gestora debera cumplir, en relacion con el Fondo, la normativa
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vigente en materia de conflictos de interés y establecimiento de barreras de
informacion (“murallas chinas”) en entidades que actlan en los mercados de
valores.

Para evitar posibles conflictos de interés en relacién con los Fondos Q-Impact II:

()

(i)

(iii)

El Fondo, la Sociedad Gestora y sus Afiliados (incluidos sus accionistas,
directores, empleados, los Ejecutivos Clave, miembros del Comité de
Inversiones y sus respectivos familiares) no invertiran, adquirirdn o
venderan a otro fondo de inversidon o esquema de inversién colectiva
gestionado o asesorado por la Sociedad Gestora o alguno de sus Afiliados.

Con sujecién a lo dispuesto en el parrafo (iv) a continuacién, el Fondo no
podra invertir o coinvertir en el mismo activo junto con: (i) accionistas o
administradores de la Sociedad Gestora; u (ii) otro fondo de inversion u
otro vehiculo de inversién colectiva gestionada o asesorada por la
Sociedad Gestora o alguno de sus Afiliados, (incluidos, en cada caso, sus
accionistas, administradores, empleados, los Ejecutivos Clave, miembros
del Comité de Inversiones, y sus respectivos familiares) a menos que, en
cada caso, se apruebe por el Comité de Supervisiéon y que un tercero
independiente realice una inversién significativa (representando
aproximadamente el treinta por ciento (30%) de la ronda) en los mismos
términos y condiciones, incluyendo, al mismo tiempo, las mismas
condiciones de entrada y salida y condiciones legales y financieras, que no
sean mas favorables que los términos aplicables a la inversién por parte
del Fondo.

El Fondo no invertird en ningan activo para la inversiéon en el que la
Sociedad Gestora y/o sus Afiliados u otro fondo de inversion o vehiculo de
inversidon colectiva gestionado o asesorado por la Sociedad Gestora o sus
Afiliados (incluidos, en <cada «caso, sus respectivos accionistas,
administradores, empleados, Ejecutivos Clave, miembros del Comité de
Inversiones, y sus respectivos familiares) tengan un interés directo o
indirecto, a menos que sea autorizado por el Comité de Supervisién y por
un nuevo inversor independiente que realice una inversién significativa en
el mismo (representando, al menos, el treinta por ciento (30%) de la
cantidad total que se estd invirtiendo) en los mismos términos y
condiciones, incluyendo, al mismo tiempo, las mismas condiciones de
entrada y salida y condiciones legales y financieras, que no sean mas
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favorables que los términos aplicables a la inversion por parte del Fondo.

(iv) La Sociedad Gestora y/o sus Afiliados (incluidos empleados, los Ejecutivos
Clave, miembros del Comité de Inversiones y sus respectivos familiares,
y excluyendo a sus administradores y accionistas en la medida en que
estén cubiertos en el parrafo (ii) anterior) no podran invertir, directa o
indirectamente, en entidades cuyo objeto social o politica de inversidn sea
similar o anadloga a la de las empresas incluidas en la politica de inversién
del Fondo o cuyo objeto social y/o politica de inversién y/o estrategia esté
en linea con la politica de inversion del Fondo.

La Sociedad Gestora pondra en conocimiento de los Participes, tan pronto como
sea posible, la existencia de cualquier conflicto de intereses.

Cuando el Comité de Supervisidon deba decidir sobre situaciones que supongan un
conflicto de intereses de los Inversores o que afecten al Equipo Gestor, no se
contaran los votos de aquellos Inversores que se encuentren en una situacién de
conflicto, o aquellos miembros del Comité de Supervision que hayan sido
designados, si corresponde, por los Inversores afectados, al determinar las
mayorias alcanzadas. Asimismo, aquellos miembros de cualquier érgano de
gobierno o junta del Fondo afectados por un conflicto de intereses se abstendran
de votar en relacion con dicho conflicto.

A modo de ejemplo, sin limitacién, se considerard que existe un conflicto de
interés en los siguientes casos:

(a) Inversiones realizadas junto con otras entidades gestionadas o asesoradas
por la Sociedad Gestora, los Ejecutivos Clave del Fondo y/o miembros del
Equipo Gestor de la Sociedad Gestora.

(b) Inversiones en sociedades o activos gestionados o asesorados por la
Sociedad Gestora, los Ejecutivos Clave del Fondo y/o los Miembros del
Equipo Gestor.

(c) Inversiones en sociedades del grupo o gestionadas por la Sociedad Gestora
de las contempladas en el Articulo 16.2 de la Ley 22/2014.

Ademas, puede surgir un conflicto de interés si un Fondo Paralelo suscribe un
compromiso de inversién en una inversidon que ya forma parte de las Sociedades
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Participadas del Fondo. Cuando ocurra esta situacion, se resolvera de acuerdo con
el procedimiento de compensacion establecido en el Articulo 23.

Articulo 26. Exclusividad. Fondos Sucesores.

Cualquier oportunidad que se enmarque dentro de la politica de inversion del Fondo
se ofrecera prioritariamente al Fondo durante el Periodo de Inversién.

Desde el inicio del Periodo de Inversidon y hasta un (1) afio antes de su finalizacién,
ninguno de los Miembros del Equipo Gestor, los Ejecutivos Clave (mientras estén
empleados o contratados por la Sociedad Gestora o cualquiera de sus Afiliados) o
cualquiera de sus Afiliados estara envuelto en actividades de precomercializacion,
comercializacién o actividades de estructuracion para la constitucion de un Fondo
Sucesor u otro vehiculo de inversidon colectiva. Cuando se forme un Fondo Sucesor,
los periodos de inversién de los dos fondos no se superpondran.

Las restricciones anteriores no se aplicaran para la constituciéon de un Fondo Paralelo.
La constitucién de (i) un Fondo Nuevo de Continuacion o (ii) un nuevo fondo con una
politica de inversion diferente a la del Fondo, estara permitida, siempre que sea
aprobado por el Comité de Supervision y no represente un Evento de Ejecutivo Clave.

El Equipo Gestor dedicard sustancialmente todo su tiempo y esfuerzos al Fondo, el
Fondo Paralelo, los fondos anteriores, los Fondos Sucesores (después del final del
Periodo de Inversion), cualquier nuevo fondo de un solo activo, cualquier Fondo
Nuevo de Continuacion y sus respectivas Sociedades Participadas. No obstante lo
anterior, después del Periodo de Inversion, el Ejecutivo Clave 1 podra reducir dicha
dedicacién de tiempo a menos de la totalidad sustancial de su tiempo de negocio, si
ello es aprobado por el Comité de Supervision, y siempre y cuando el Ejecutivo Clave
1 dedique, al menos, el sesenta por ciento (60%) de su tiempo de negocio, como
minimo, al Fondo, al Fondo Paralelo, los fondos anteriores, los Fondos Sucesores
(tras la finalizacion del Periodo de Inversion), a cualquier Nuevo Fondo de
Continuacién y sus respectivas Sociedades Participadas.

La Sociedad Gestora procurara que durante toda la duracién del Fondo haya en todo
momento recursos de personal adecuados disponibles para el Fondo para que la
Sociedad Gestora cumpla con sus deberes y obligaciones.
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Articulo 27. Limites al apalancamiento del Fondo

27.1 Préstamos y créditos

Sin perjuicio del cumplimiento debido de los limites y requisitos legales establecidos
en cada momento, y con el objeto de facilitar el proceso de inversién en Sociedades
Participadas, anticipar los Compromisos de Inversion pendientes de desembolso o
Distribuciones a los Inversores, o atender a cualesquiera otras necesidades de
tesoreria de la Sociedad a discrecion de la Sociedad Gestora, el Fondo podra tomar
dinero en préstamo, con sujecién a las siguientes condiciones:

a) el vencimiento del préstamo o crédito no excedera de doce (12) meses;

b) la cantidad agregada de las operaciones de préstamo o crédito del Fondo
(junto con garantias financieras dadas por el Fondo y cualquier otra forma de
endeudamiento) en cualquier momento no excederd el menor de (i) el veinte
por ciento (20%) de los Compromisos Totales de Inversion y (ii) los
Compromisos No Desembolsados;

c) en cualquier caso, estara cubierto por los derechos de crédito del Fondo contra
los Inversores en relacién con las contribuciones que deban realizar de
acuerdo con las disposiciones de este Reglamento.

No se utilizara ningin préstamo para el pago de distribuciones a los Inversores, salvo
para el bridging a corto plazo de dividendos ya anunciados y pagos programados de
las Sociedades Participadas con el fin de mantener un ciclo de distribucién regular.

Sin perjuicio de lo anterior, el Fondo no se endeudara ni prestara a (i) la Sociedad
Gestora ni (ii) a ningun otro fondo que gestione o asesore (o cualquier entidad afiliada
o asociada). Para evitar dudas, un vehiculo intermedio establecido, adquirido o
mantenido por el Fondo para estructurar una inversion (es decir, un vehiculo de
proposito especial, una sociedad holding o cualquier otro vehiculo que sirva a un
propésito similar) no calificard como una entidad afiliada o asociada de la Sociedad
Gestora.

Cuando el Fondo utilice estructuras de préstamo por parte de un Fondo para realizar
una inversion que conlleve riesgo de capital, dicha financiaciéon se considerara como
capital independientemente de su forma legal (bonos/préstamos convertibles,

75



préstamo con garantias, etc.).

Los préstamos del Fondo, aparte de las estructuras de préstamo utilizadas por el
Fondo para realizar una inversion que conlleve riesgo de capital, (i) solo se realizaran
junto con o para la preparacion de inversiones de capital y (ii) se limitardn a un
maximo del veinte por ciento (20%) de los Compromisos Totales de Inversion en
cada momento.

El Fondo asumira todos los costes y gastos derivados de la financiacion que obtenga
en virtud de este Articulo. Ademas, la Sociedad Gestora se asegurara de que las
Solicitudes de Desembolso se realicen en nombre del Fondo y no asignara ni
transferird a ningun prestamista el derecho a emitir una Solicitud de Desembolso.

Los Inversores se comprometeran a proporcionar cualquier informacion publicamente
disponible solicitada por los posibles proveedores de financiacién para que estos
puedan otorgar dicha financiacién a favor del Fondo.

27.2 Garantias

El Fondo no podra proporcionar ninguna garantia como colateral para el
endeudamiento de las Sociedades Participadas.

El Fondo no podra hipotecar, pignorar o de otro modo gravar (i) ninguna Inversion
en las Sociedades Participadas (excepto para fines de asegurar deuda bancaria u otra
deuda de la respectiva Sociedad Participada) o (ii) ningin Compromiso de Inversion
de los Inversores (excepto para fines de asegurar deuda bancaria a corto plazo
incurrida por el Fondo segun lo anterior).

Cualquier garantia colateral otorgada en relacién con las obligaciones de una
Sociedad Participada (por ejemplo, préstamos bancarios) no excedera el menor de
(i) el veinte por ciento (20%) de los Compromisos Totales de Inversion y (ii) los
Compromisos No Desembolsados agregados en cualquier momento. El nimero de
garantias dadas en relacidon con las obligaciones de una Sociedad Participada
especifica contara para el limite de concentracién.

Las garantias dadas en relacién con una desinversiéon no excederan la cantidad de
los ingresos. Cualquier reembolso de cantidades distribuidas a los Inversores para
cubrir cualesquiera reclamaciones bajo cualquier garantia, representacion o
indemnizacion en relaciéon con una desinversion se (i) realizara dentro de los dos afios
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a partir de la fecha de la desinversion, a menos que el Comité de Supervisién apruebe
lo contrario antes de otorgar dicha garantia; y (ii) estara limitada al maximo del
veinticinco por ciento (25%) de las cantidades distribuidas, y se distribuira entre cada
socio de manera proporcional.

CAPITULO VI. CRITERIOS SOBRE DETERMINACION Y DISTRIBUCION
DE RESULTADOS. REINVERSION. FORMA DE DESIGNACION DE
AUDITORES

Articulo 28. Criterios sobre determinacion y distribucion de resultados

Los resultados del Fondo se determinardn conforme a los principios contables
basicos y los criterios de valoracién establecidos en la Circular 4/2015, y por las
disposiciones que la sustituyan en el futuro.

La politica del Fondo es realizar Distribuciones en efectivo a los Inversores tan
pronto como sea posible tras la realizacién de una desinversién o la percepcién
de ingresos por otros conceptos.

No obstante lo anterior, la Sociedad Gestora no estara obligada a realizar
distribuciones dentro del periodo anterior si:

(a) las cantidades a distribuir van a ser objeto de reinversion, seglin lo
establecido en el Articulo 29;

(b) los importes a repartir no fueran significativos seguin el criterio de la
Sociedad Gestora, en cuyo caso tales importes se acumularan para su
distribuciéon cuando la Sociedad Gestora lo estime oportuno (y, en cualquier
caso, de forma anual);

(c) cuando se trate de Distribuciones derivadas de desinversiones (o
distribuciones de dividendos o similar por parte de las Sociedades
Participadas) que tengan lugar con anterioridad a la finalizacién del Periodo
de Inversién; y

(d) siguiendo el criterio razonable de la Sociedad Gestora, la realizacion de la
Distribucion pertinente pudiera ir en detrimento de la posicion financiera
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del Fondo, afectar a su solvencia o viabilidad, o a la capacidad del Fondo
de cumplir sus obligaciones o contingencias potenciales o programadas.

Las distribuciones que deba efectuar el Fondo se realizaran, con caracter general,
para todos los Inversores de conformidad con las Reglas de Prelacién, y en una
proporcién idéntica respecto de las Participaciones mediante (i) el reembolso de
Participaciones; (ii) el pago de beneficios o reservas del Fondo; y (iii) la devolucién
de contribuciones a través de la reducciéon del valor de las Participaciones.

Los beneficios después de impuestos no tendran que ser distribuidos a los
Inversores, y la Sociedad Gestora podra mantenerlos en los activos del Fondo.

Distribuciones en especie

El Fondo no realizara distribuciones en especie antes de su liquidacién.

Si durante la liquidacién del Fondo algun Inversor no desea recibir Distribuciones
en especie, podra rechazarlo o solicitar a la Sociedad Gestora que esta o un
tercero retenga la parte correspondiente a dicha Participacion y haga sus mejores
esfuerzos para enajenar, en nombre del Inversor, dichos activos, distribuyendo
asi al Inversor las cantidades resultantes, netas de todos los gastos incurridos en
relacion con dicha disposicion. A tales efectos, la Sociedad Gestora notificara a los
Inversores su intencion de realizar una Distribucidén en especie y les otorgard un
periodo de cinco (5) Dias Habiles para notificar por escrito que no desean recibir
los activos para que la Sociedad Gestora los conserve hasta su enajenacion.
Dichos activos, retenidos por la Sociedad Gestora, perteneceran a todos los
efectos a los Inversores correspondientes y no al Fondo, y se consideraran como
si hubieran sido objeto de una Distribucién en especie en los términos previstos
en este Articulo. Aquellos Inversores que no deseen recibir Distribuciones en
especie asumiran los costes asociados con la tenencia de los activos por parte del
Fondo.

Ademas, en circunstancias donde se contemple una distribucion en especie de
valores cotizados, el valor de la distribucion se determinard con base en el precio
medio de las acciones de los valores a distribuir de los cinco dias inmediatamente
anteriores al dia de cotizacién y los cinco dias consecutivos.
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Distribuciones temporales

Las cantidades percibidas por los Inversores en virtud de distribuciones calificadas
por la Sociedad Gestora como "Distribuciones Temporales" aumentaran los
Compromisos de Inversidon pendientes de desembolso, sujetos a un limite maximo
de una cantidad equivalente al Compromiso de Inversién asociado a cada
Participacion. En consecuencia, el Fondo estard autorizado a disponer de dichas
cantidades y los Inversores estardn obligados a reembolsarlas. La obligacion de
desembolsar al Fondo una cantidad equivalente a una Distribucion Temporal
corresponde al titular de cada Participacion en el momento en que la Sociedad
Gestora notifique la correspondiente Solicitud de Desembolso,
independientemente de si el titular de la Participacién habia sido o no el perceptor
de la Distribucién Temporal.

La Sociedad Gestora podra decidir, a su discrecidén, que una distribucion califique
como Distribucion Temporal, pero solo respecto a las siguientes cantidades:

(a) aquellas cantidades distribuidas a los Inversores cuyo desembolso fue
requerido para realizar una inversidon que no se realizé o cuya cantidad fue
menor al desembolso real realizado;

(b) cantidades distribuidas a los Inversores derivadas de una desinversién en
relacion con la cual el Fondo hubiera proporcionado garantias contractuales
o indemnizaciones, con un limite del veinte por ciento (20%) de la
distribucion correspondiente y siempre que la solicitud de dichas
cantidades se realice dentro de los dos (2) afios desde la distribucién
correspondiente;

() cantidades distribuidas a los Inversores en caso de que el Fondo esté
obligado a pagar ciertas indemnizaciones bajo el Articulo 36 del
Reglamento, con un limite del veinte por ciento (20%) de dicha
distribucidon, y siempre que la solicitud de dichas cantidades se realice
dentro de los dos (2) afios desde la distribucion correspondiente;

(d) cantidades solicitadas como consecuencia de una Solicitud de Desembolso
y que no han sido empleadas por el Fondo; y

(e) cualquier otra cantidad derivada de:
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a. ingresos (incluyendo cualquier ingreso y/o dividendos recibidos de
las Sociedades Participadas o cualquier otro ingreso) atribuibles a
dichas Sociedades Participadas; asi como

b. aquellas cantidades resultantes de la desinversién de Sociedades
Participadas, limitadas al coste de adquisicion de dichas Sociedades
Participadas;

teniendo en cuenta que en ambos casos dicha Distribuciéon Temporal
ocurra durante el Periodo de Inversidn, y con un limite maximo de hasta
dos (2) afios desde la fecha de la inversion en cuestion.

La Sociedad Gestora debe informar a los Inversores, en el momento en que ocurra
la Distribucién en cuestion, de cualquier Distribucidon que haya sido clasificada
como una Distribucién Temporal.

Distribuciones reembolsables

Los titulares de Participaciones de Clase A y B pueden ser requeridos para devolver
cantidades distribuidas hasta su parte proporcional del menor del: (i) veinte por
ciento (20%) de todos los ingresos distribuidos; y (ii) veinte por ciento (20%) de
los Compromisos de Inversién, para cubrir:

(0 cualquier reclamacién bajo cualquier colateral, garantia, representacion o
indemnizacion en relacion con una desinversion, siempre que dicha
reclamacion se haya realizado dentro de los dos (2) afios desde la fecha de
la desinversion, a menos que el Comité de Supervision apruebe lo
contrario; o

(ii) cualquier reclamacién de indemnizacién de una Persona Indemnizada
realizada de acuerdo con el Articulo 36, y hasta el segundo (2°) aniversario
del inicio de la liquidacion del Fondo.

La devolucidn de una distribucién (o parte de ella) se considerara una cancelacion
de la distribucién o dicha parte y no una aportacion de capital por parte del
Inversor que realice dicha devolucién. En consecuencia, tanto la distribucién por
parte del Fondo a dicho Inversor de (dicha parte de) la distribucion reembolsable
como la devoluciéon de la misma por parte de dicho Inversor al Fondo no se tendran
en cuenta en los calculos conforme a la Documentacion del Fondo. En caso de que
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un Inversor no devuelva una distribucién que deba ser reembolsada, se aplicaran
las disposiciones de Inversor en Mora.

Valoracion

El Fondo proporcionara a los Inversores cuentas anuales auditadas dentro de entre
los ciento veinte (120) y los ciento treinta y cinco (135) dias posteriores al final de
cada afo fiscal.

El Fondo proporcionara a los Inversores informes trimestrales sobre la actividad del
Fondo dentro de los cuarenta y cinco (45) dias posteriores al final de cada trimestre.
Los informes trimestrales se prepararan para cada trimestre de acuerdo con las
directrices de informes recomendadas por Invest Europe, ocasionalmente siguiendo
la terminologia, estructura y el formato de las plantillas propuestas por las directrices
de informes de Invest Europe.

Las valoraciones de los activos del Fondo se prepararan de acuerdo con los principios
de valoracién recomendados por Invest Europe.

Articulo 29. Reinversiones y recuperacion de distribuciones para
reinversiones

Los ingresos resultantes de las ventas de cualquier Inversion pueden:

(i) ser retenidos por el Fondo durante seis (6) meses; o

(i) ser devueltos a los Inversores junto con una notificaciéon de que dicha cantidad
estd sujeta a recuperacién por parte del Fondo (las "Distribuciones
Reembolsables") y disponible para ser solicitada de nuevo por la Sociedad
Gestora,

en cada caso con el propdsito de realizar una nueva Inversion, una inversion de
seguimiento o el pago de comisiones y gastos relevantes del Fondo, si bien:

O] el Fondo no puede en ningdn momento tener Capital Neto Invertido en
Sociedades Participadas que exceda del cien por cien (100%) de los
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Compromisos Totales de Inversion;

(i) las cantidades totales agregadas invertidas en Sociedades Participadas
(incluyendo reinversiones) no podran en ningdn momento exceder
conjuntamente el cien por cien (100%) de los Compromisos Totales de
Inversién, sin perjuicio de la posibilidad de ampliar dicho porcentaje hasta un
maximo del ciento veinte por ciento (120%) de los Compromisos Totales de
Inversién, con el previo consentimiento del Comité de Supervision; y

(iii) la cantidad total de fondos devueltos a los Inversores como Distribuciones
Reembolsables no podra exceder del veinte por ciento (20%) de todos los
ingresos distribuidos a los Inversores y debera permanecer recuperable por
un periodo de dos (2) afios desde la fecha de distribucién.

Articulo 30. Nombramiento de auditores

Las cuentas anuales del Fondo deben ser auditadas de la manera legalmente
establecida. Dentro de los seis (6) meses siguientes a la constitucién y, en
cualquier caso, antes del 31 de diciembre del primer afio fiscal a auditar, la
Sociedad Gestora nombrara a los auditores del Fondo. El nombramiento se
realizard por una de las personas o entidades mencionadas en el Articulo 11 de la
Ley de Auditoria de Cuentas y se comunicard a la CNMV, que también sera
notificada en caso de cualquier cambio en el nombramiento de los auditores.

El auditor de las cuentas del Fondo sera Ernst & Young, S.L., (el "Auditor") o el
que el Fondo designe en cada momento de acuerdo con este Articulo.

CAPITULO VII. DISPOSICIONES GENERALES

Articulo 31. Side Letters

La Sociedad Gestora tendra derecho a suscribir compromisos particulares o acuerdos
similares con los Inversores del Fondo, con el objeto de establecer derechos bajo
este Reglamento o cualquier Acuerdo de Suscripcidén, o alterar o complementar sus
términos con respecto a dichos Inversores del Fondo (cada uno una "Side Letter").

La Sociedad Gestora deberda, dentro de un tiempo razonable después de cada cierre
y, en cualquier caso, dentro de los diez (10) Dias Habiles siguientes, divulgar a cada
Inversor cualquier Side Letter celebrada con otros Inversores. La Sociedad Gestora
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acuerda que cada Inversor puede optar por acogerse a cualquiera de los términos de
esas Side Letters mediante notificacion por escrito a la Sociedad Gestora dentro de
los veinticinco (25) Dias Habiles después de la divulgacion de la Side Letter, siempre
que no se trate de Side Letters:

() ofreciendo a otro Inversor o cualquiera de sus Afiliados la oportunidad de
nominar a un miembro del Comité de Supervisidén o cualquier otra disposicion
relacionada con el Comité de Supervision;

(i) ofreciendo a otro Inversor cualquier oportunidad como resultado de
preocupaciones legales, fiscales o regulatorias o politicas de inversion
especificamente aplicables a dicho Inversor (a menos que el Inversor que
busca aprovechar dicha oportunidad esté sujeto a la misma preocupacion
legal, fiscal o regulatoria o politica de inversion) o que esté relacionada con
las obligaciones de confidencialidad de dicho Inversor; o

(iii) que sean personales para otro Inversor en funcién del lugar de organizacién
o sede, o forma organizativa de dicho Inversor (a menos que el Inversor del
Fondo tenga el mismo o similar lugar de organizacion o sede o forma
organizativa).

Articulo 32. Informacion a los Inversores

La Sociedad Gestora facilitarda a los Inversores del Fondo toda la informacion
requerida por la normativa aplicable, que sera elaborada de forma completa y
comprensible. Ademas, la Sociedad Gestora cumplird con los estéandares de reporting
de las Directrices de la ILPA (Institutional Limited Partner Association).

En particular, se proporcionara a los Inversores la siguiente informacion, entre otras:

(a) El Fondo informara a los inversores de todos los asuntos materiales relacionados
con su hegocio.

(b) Sin limitar la generalizacién de la seccién anterior, el Fondo proporcionara a los
Inversores, entre otras, la siguiente informacién: (i) dentro de los noventa (90)
dias siguientes al final de cada afio fiscal, una copia de las cuentas anuales no
auditadas del Fondo; (ii) dentro de entre los ciento veinte (120) y los ciento
treinta y cinco (135) dias siguientes al final de cada afo fiscal, una copia de las
cuentas anuales auditadas del Fondo vy (iii) dentro de los cuarenta y cinco (45)
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dias siguientes al final de cada trimestre (iii.1) las cuentas trimestrales no
auditadas; (iii.2) informacion sobre las inversiones adquiridas y desinvertidas
durante dicho periodo; (iii.3) detalles sobre las inversiones y otros activos del
Fondo junto con una breve descripcién del estado de las inversiones y (iii.4)
detalles del coste de adquisicidon y un informe de valoracién no auditado realizado
por el Fondo sobre cada una de las inversiones.

(c) Tan pronto como esté disponible y en cualquier caso dentro del periodo
establecido por la ley, se proporcionara a los Inversores una copia de las cuentas
anuales auditadas del Fondo y las cuentas anuales consolidadas, si las hubiera.

Aparte de las obligaciones de notificacién al Inversor antes citadas, la Sociedad
Gestora deberd cumplir los requisitos que se establecen en las Directrices sobre
capital de inversion y capital riesgo (“International Private Equity and Venture
Capital Association” - “IPEV") de conformidad con Invest Europe, y sus oportunas
modificaciones (“Invest Europe Investor Reporting Guidelines”).

Articulo 33. Confidencialidad

La suscripcion de las Participaciones implica la asuncion de todas las obligaciones
de confidencialidad que se regulan en este Articulo.

Constituyen informacion confidencial todos los documentos y la informacién (oral
0 escrita) que la Sociedad Gestora y los Inversores se intercambien relativa al
Fondo, la Sociedad Gestora, cualquier Sociedad Participada y a las entidades,
sectores y areas de negocio en los que el Fondo invierta, desinvierta o pretenda
invertir o desinvertir, asi como a la existencia y al contenido de los mismos. En
particular se consideraran como informacién confidencial todos los documentos y
la informacién a la que los Inversores hubiesen tenido acceso o que hubiesen
recibido (ya sea de forma oral o escrita) por su condicion de Inversor en el Fondo.

No tendra la consideracion de informacion confidencial aquélla (i) que sea o pase
a ser de dominio publico, en cumplimiento de una obligacién legal o de una orden
administrativa o judicial y siempre que ello no fuera consecuencia de una
infraccion, directa o indirecta, de las obligaciones de confidencialidad bajo este
Articulo; (ii) que pueda obtenerse legitimamente de un registro publico sin
restricciones de uso ni infracciones de confidencialidad; o (iii) que cuente con el
consentimiento previo, expreso y por escrito del Fondo o sus Inversores, segun
corresponda.
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Los Inversores y la Sociedad Gestora se comprometen a mantener confidencial y
a no divulgar ni poner en conocimiento de terceras personas la informacion
confidencial. El deber de confidencialidad de la Sociedad Gestora se extiende a
sus administradores, sus empleados, asociados y a cualquier persona que, por su
relacion con la Sociedad Gestora, deba tener acceso a dicha informacion para el
correcto cumplimiento de las obligaciones de la Sociedad Gestora para con el
Fondo y sus Inversores.

Sin embargo, los Inversores pueden divulgar informacién relacionada con el Fondo
a:

(a) sus inversores, empleados, directores y administradores o los de sus
Afiliadas;

(b) sus asesores;

(c) cualquier autoridad gubernamental o fiscal, respecto de la cual la entrega de
dicha informacién sea obligatoria

(d) cualquier posible reemplazo de la Sociedad Gestora; y

(e) los auditores.

Los Inversores también pueden divulgar dicha informacidon en caso de acuerdo
con la Sociedad Gestora.

Articulo 34. Modificacion del Reglamento de Gestion

Todas las modificaciones a este Reglamento requeriran del Consentimiento
Ordinario de los Inversores. Sin embargo, las modificaciones al Reglamento
resultantes de cualquier modificacion del Reglamento 346/2013 o cualquier
normativa aplicable no requeriran la aprobacion con el Consentimiento Ordinario
de los Inversores, en la medida en que dicha enmienda sea requerida por ley.

No obstante, la Sociedad Gestora podra modificar este Reglamento, sin que se
requiera la aprobacion de los Inversores, para:

(a) aclarar cualquier ambigliedad, corregir o completar cualquiera de sus
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Articulos que esté incompleto o contradiga otro Articulo o corregir cualquier
omision o error tipografico, siempre que dichas modificaciones no afecten
negativamente los intereses de ningun Inversor;

(b) realizar las modificaciones requeridas por cambios regulatorios que afecten
al Reglamento;

(c) realizar las modificaciones requeridas por cambios normativos que afecten a
la Sociedad Gestora, incluyendo, sin limitacion, disposiciones resultantes de
la aplicacion de la normativa aplicable a la Sociedad Gestora, como el
nombramiento/reemplazo de un depositario o restricciones sobre el despojo
de activos (asset stripping); o

(d) introducir modificaciones acordadas con potenciales inversores después de
la Fecha de Cierre Inicial, siempre que dichas enmiendas (A) no sean
objetadas por, al menos, el veinte por ciento (20%) de los Inversores y (B)
no perjudiquen materialmente los derechos u obligaciones de los Inversores.

Cualquier cambio en el Reglamento de Gestion que afecte la responsabilidad
limitada de los Inversores, incrementando sus responsabilidades u obligaciones,
o disminuyendo sus derechos o protecciones, deberd ser aprobado por todos los
Inversores afectados.

Las modificaciones al Reglamento deben ser comunicadas por la Sociedad Gestora
a los Inversores dentro de los quince (15) Dias Habiles siguientes a su registro en
el registro correspondiente de la CNMV.

En cualquier caso, ninguna modificacién del Reglamento de Gestién, incluida la
relacionada con la duracion del Fondo, otorgara a los Inversores ningun derecho
de separacion.

Sin perjuicio de las facultades que corresponden a la CNMV, cualquier modificacion
al Reglamento de Gestion debe ser informada por la Sociedad Gestora a la CNMV
de inmediato para que proceda a su inscripcion en el registro correspondiente.

Articulo 35. Disolucidn, liquidacion y extincion del Fondo

El Fondo quedara disuelto, abriéndose en consecuencia el periodo de liquidacidén,
por el cumplimiento del término o plazo senalado en el presente Reglamento, por
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el cese de la Sociedad Gestora sin que otra asuma la gestion o por cualquier causa
establecida por la normativa aplicable. El acuerdo de disolucion debera ser
comunicado inmediatamente a los Inversores y a la CNMV, quién procederd a su
publicacion. La CNMV podra condicionar la eficacia de la disolucién o sujetar el
desarrollo de la misma a determinados requisitos, con el fin de disminuir los
posibles perjuicios que se ocasionen en las Sociedades Participadas.

Disuelto el Fondo, se abrird un periodo de liquidacion quedando suspendidos los
derechos de reembolso y de suscripcion de Participaciones. La liquidacion del
Fondo se realizara por el liguidador que sea nombrado por la Sociedad Gestora
salvo que los Inversores decidan nombrar a un liquidador distinto mediante
Consentimiento Ordinario de los Inversores. El liquidador tendra derecho a
percibir una remuneracién de mercado por los trabajos realizados para la
liquidacion del Fondo.

La CNMV podra condicionar la eficacia de la disoluciéon o sujetar el desarrollo de la
misma a determinados requisitos, con el fin de disminuir los posibles perjuicios que
se ocasionen en las Sociedades Participadas.

El liguidador procederd, con la mayor diligencia y en el mas breve plazo posible,
a enajenar los valores activos del Fondo y a satisfacer y a percibir los créditos.
Una vez realizadas estas operaciones elaborard los correspondientes estados
financieros y determinara la cuota que corresponda a cada Inversor de
conformidad con los derechos econdmicos establecidos en el Reglamento para las
Participaciones. Los estados financieros deberan ser verificados en la forma
legalmente prevista, y el Balance y Cuenta de Resultados deberan ser puestos a
disposicidon de todos los Inversores y comunicados como informacién significativa
para los acreedores.

Transcurrido el plazo de un (1) mes desde la comunicacidon, se procedera al
reparto del patrimonio del Fondo entre los Inversores. Las cuotas no reclamadas
en el plazo de tres (3) meses se consignaran en depodsitos en el Banco de Espafa
o en la Caja General de Depdsitos, a disposicién de sus legitimos duefios. Si
hubiera reclamaciones, se estara a lo que disponga el Juez o Tribunal competente.

Una vez efectuado el reparto total del patrimonio, consignadas las deudas
vencidas que no hubieran podido ser extinguidas y aseguradas las deudas no
vencidas, la Sociedad Gestora solicitard la cancelaciéon del Fondo en el Registro
Administrativo de la CNMV.
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Articulo 36. Limitacion de responsabilidad

Las obligaciones asumidas por la Sociedad Gestora, los Ejecutivos Clave y los
miembros del Comité de Inversiones en la adopcidon de decisiones de inversion y
desinversiéon del Fondo y en la gestidén de los activos del Fondo, respectivamente,
constituyen una obligaciéon de medios o actividad y no una obligacién de resultado,
sin perjuicio de la obligacion de actuar con la diligencia de un representante leal,
actuando en todo momento en interés del Fondo y sus Inversores en las
inversiones gestionadas, ajustandose a las disposiciones y normas de conducta
del Reglamento 346/2013 y la Ley 22/2014.

Las Personas Indemnizadas tienen derecho a ser indemnizadas con cargo a los
activos del Fondo «contra todas las pérdidas, reclamaciones, danos,
responsabilidades, costes o gastos (incluidos los honorarios legales razonables)
gue surjan de, o en relacién con, los asuntos del Fondo o las actividades o
participacion de una Persona Indemnizada en los asuntos del Fondo o las
Sociedades Participadas (colectivamente, las “"Reclamaciones”), teniendo en
cuenta que:

(i) ninguna Persona Indemnizada tendra derecho a dicha indemnizacion por:

a. cualquier Reclamacién, por la cual la Persona Indemnizada sea o
seria responsable bajo la Documentacién del Fondo;

b. cualquier Reclamacién, que surja de o tenga relacion con disputas
entre Personas Indemnizadas;

c. cualquier Reclamacion, presentada contra una Persona Indemnizada
por Inversores que posean mas del cincuenta por ciento (50%) de
los compromisos totales de inversidon de los Fondos Q-Impact II;

d. incumplimientos de la Documentacién del Fondo;

e. cualquier acciéon u omisidn resultante de cualquier comportamiento
que, en opinion de los inversores, califique como un incumplimiento
de sus deberes, fraude, mala conducta intencional,
desconsideracion temeraria, mala fe, conducta criminal o
negligencia grave segun lo determinado con el Consentimiento
Ordinario de los Inversores, siempre que los miembros del Comité
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(i)

(i)

de Supervision no sean ni puedan ser responsables ante el Fondo,
salvo en caso de fraude, mala conducta intencional y mala fe,

las cantidades de indemnizacién en ningln caso excederan del veinte por
ciento (20%) de la cantidad de los Compromisos Totales de Inversion y las
reclamaciones de indemnizacién se satisfaran mediante solicitudes de
desembolso; y

el Fondo ha implementado un seguro de indemnizacién profesional
adecuado con una cobertura maxima de, al menos, tres millones de euros
(3.000.000.-€) para cubrir el riesgo de responsabilidad profesional de las
Personas Indemnizadas y cada Persona Indemnizada estard obligada a
buscar indemnizaciéon bajo la cobertura del seguro, y cualquier cantidad asi
recuperado se deducird de cualquier cantidad a pagar a la Persona
Indemnizada por el Fondo. La Sociedad Gestora se compromete a mantener
un seguro de responsabilidad profesional adecuado durante la duracién del
Fondo, con una cobertura maxima de al menos tres millones de euros
(3.000.000.-€).

Articulo 37. Proteccion de datos

La Sociedad Gestora cumplird con todas las Regulaciones de Proteccion de Datos que
le resulten de aplicaciéon en cada momento al procesar Datos Personales (segln se
definen en la Normativa de Proteccién de Datos).

La “Normativa de Proteccion de Datos” abarca:

()

(ii)

(iii)

el Reglamento (UE) N° 2016/679 del Parlamento Europeo y del Consejo de
fecha 27 de abril de 2016 relativo a la proteccion de las personas fisicas en lo
gue respecta al tratamiento de datos personales y a la libre circulaciéon de
estos datos ("GDPR");

el Reglamento (UE) N° 2018/1725 del Parlamento Europeo y del Consejo, de
fecha 23 de octubre de 2018, sobre la proteccién de las personas fisicas en lo
gue respecta al tratamiento de datos personales por las instituciones, 6rganos,
oficinas y agencias de la Unién y sobre la libre circulacién de estos datos (DO
L 295, 21.11.2018, p.39-98) ("EUDPR"); y/o

todas las leyes y normativa aplicable relacionadas con el procesamiento de
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Datos Personales, incluida la legislacion nacional que implemente la Directiva
de Proteccion de Datos (Directiva 95/46/CE) y la Directiva sobre Privacidad y
Comunicaciones Electronicas (Directiva 2002/58/CE), y cualquier otra ley y
normativa que implemente, derogue o se haga bajo ellas, y cualquier orden y
cédigo de practica, directrices y recomendaciones emitidas por las Autoridades
Regulatorias aplicables,

en cada caso, segln se enmienden, reformulen, complementen o sustituyan de vez
en cuando.

Articulo 38. Prevencion del blanqueo de capitales

La Sociedad Gestora dispone de una serie de normas internas relativas a la
prevencién del blanqueo de capitales que se encuentran recogidas en el
correspondiente manual que regula las actuaciones y procedimientos internos de la
Sociedad Gestora en la citada materia.

El Fondo y la Sociedad Gestora cumpliran, y garantizaran que el Fondo cumpla con
la legislacion aplicable en materia de prevencién de blanqueo de capitales y de lucha
contra la financiacion al terrorismo aplicable al Fondo de conformidad con la
normativa que le resulta de aplicacion.

Articulo 39. FATCA y CRS

La Sociedad Gestora podra registrar el Fondo como una Instituciéon Financiera
Espafiola Regulada, tal como dispone el acuerdo internacional IGA (international
intergovernmental agreement) E.E.U.U. - Espafa. En dicho caso tendrd que
informar a las autoridades espafiolas de las cuentas bancarias de EE.UU. de las
gue sean titulares o que estén bajo el control de los Inversores.

Asimismo, el Fondo se compromete a cumplir con lo dispuesto en el Acuerdo
Multilateral entre Autoridades Competentes sobre Intercambio Automatico de
Informacion de Cuentas Financieras (Acuerdo CRS) de la Organizacion para la
Cooperacién y el Desarrollo Econémico (OCDE).

Con la maxima diligencia, los Inversores enviaran a la Sociedad Gestora toda la
informacion y documentacion que, dentro de lo razonable, esta les solicite en
cumplimiento de sus obligaciones en el marco de FATCA y CRS, y para tales fines
renunciaran a la aplicacidon de cualquier ley que pueda impedir la transmisién de
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dicha informacion.

En este sentido, el Inversor debe ser consciente de que, si no facilita
oportunamente a la Sociedad Gestora la citada informacion, en el marco de FATCA
y CRS se puede requerir al Fondo o a la Sociedad Gestora que retengan las
Distribuciones correspondientes al Inversor o bien se puede exigir al Inversor su
salida del Fondo. La Sociedad Gestora podra adoptar cualquier otra medida que,
de buena fe, considere razonable para mitigar cualquier efecto adverso que esta
falta de presentacion de la informacion solicitada suponga para el Fondo o para
cualquier otro Inversor.

Todos los gastos en los que haya incurrido el Fondo por la falta de presentacion a
la Sociedad Gestora de la informacidon necesaria en el marco de FATCA y CRS por
parte de un Inversor, incluidos, a efectos aclaratorios, los gastos derivados del
asesoramiento legal en esta cuestion, debera asumirlos el Inversor en cuestion.

Articulo 40. Jurisdiccion competente

El presente Reglamento, asi como cualquier controversia entre los Inversores, el
Fondo y la Sociedad Gestora se regira por la legislacion comun espanola.

La jurisdiccién aplicable serd la de los Juzgados y Tribunales de la ciudad de
Madrid.
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ANEXO I: METODOLOGIA DE IMPACTO

La "Metodologia de Medicion de Impacto" consistird en lo siguiente:

Configuracion inicial de los KPI de Impacto

Los KPI de Impacto deben disefiarse de manera interactiva entre la Sociedad
Gestora y la(s) sociedad(es) participada(s) en el momento de due diligence
de la inversion. Durante la due diligence y antes de realizar la inversion, la
Sociedad Gestora definira con el(los) empresario(s):

Al menos uno y un maximo de cinco KPI de Impacto: los KPI de Impacto
significaran los objetivos especificos a ser alcanzados dentro de la comunidad
por una sociedad participada como se define ex-ante para cada inversion.
Reflejara el propdsito social de la sociedad participada;

Para cada KPI de Impacto, un valor objetivo ("Valor Objetivo"): sera el valor
final a alcanzar durante el periodo de tenencia de la inversion por el Fondo.
Se finalizara al salir de una inversion especifica, y su progreso se verificara
anualmente;

Una ponderacion que refleje la importancia relativa de cada KPI de Impacto
en el rendimiento social general de la sociedad participada ("Ponderacién").

Los KPI de Impacto, los Valores Objetivo y las Ponderaciones definidos por
la Sociedad Gestora de acuerdo con la subseccion (a) estaran sujetos a la
aprobacion del Comité de Supervision, durante la reunidn inmediatamente
posterior a la inversion. Sin embargo, se alienta a la Sociedad Gestora a
compartir informalmente con los miembros del Comité de Supervision los
KPI de Impacto, Valores Objetivo y Ponderaciones previstos para una
proxima inversion.

Los KPI de Impacto, los Valores Objetivo y las Ponderaciones pueden ser
modificados por la Sociedad Gestora con la aprobacion previa del Comité de
Supervision, en caso de efectos externos fuera del control de la sociedad
participada que afecten la capacidad de dicha sociedad.

La Sociedad Gestora calculara anualmente el Multiplo de Impacto para cada
KPI de Impacto. "Multiplo de Impacto" significara la relacion entre el Valor
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Objetivo definido en el momento de la inversidon y el valor realizado
observado de un KPI de Impacto dado en el momento de la evaluacion.

La Sociedad Gestora monitoreara e informara regularmente, al menos en
cada informe anual, el progreso en el rendimiento social de cada sociedad
participada basado en los KPI de Impacto individuales, el progreso de cada
Valor Objetivo y el Multiplo de Impacto de la Empresa, que significara, para
cada sociedad participada, la suma de los Multiplos de Impacto asociados
con cada KPI y ponderados segun sus respectivas Ponderaciones.

La Sociedad Gestora monitoreara e informara regularmente, al menos en
cada informe anual, el progreso del rendimiento social de toda la cartera de
inversiones del Fondo (el "Multiplo de Impacto de la Cartera") agregando
los Mdltiplos de Impacto de la Empresa y ponderandolos por el capital
invertido de cada sociedad participada.

La Sociedad Gestora establecerd contractualmente con cada sociedad
participada los KPI de Impacto significativos y requerird que cada sociedad
participada proporcione al Fondo los datos de informes de impacto social
segun lo solicitado por el Fondo. Esto incluye el establecimiento de los KPI
de Impacto significativos.

Si una inversién se vende o de otro modo se sale de ella dentro de los
primeros tres anos del periodo de tenencia, entonces el Valor Objetivo por
KPI de Impacto pronosticado indicativamente para los afios 1, 2 o 3
("Escenario de Salida Temprana") se aplicara para calcular el Multiplo de
Impacto de la Compafiia de esa inversién especifica. Cuando la inversién se
vende o de otro modo se sale de ella dentro del afio, el afio de referencia se
tomara como el afio completo anterior, salvo en circunstancias excepcionales
determinadas por el Comité de Supervisiéon (por ejemplo, una inversion se
sale el mes antes del final del afio financiero).

En caso de Inversiones de Seguimiento, se aplicara la siguiente guia a los
KPI previamente establecidos:

1. Todas las métricas de impacto articuladas en el momento
de la inversién inicial deben seguir siendo aplicables en el
caso de Inversiones de Seguimiento.

2. Si el equipo considera que el Valor Objetivo necesita ser
modificado para reflejar las perspectivas revisadas de las
sociedades participadas en el momento de una Inversion de
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Seguimiento, esto se puede hacer con la siguiente

consideracion:

a. Puede ser revisado al alza libremente o mantenerse
constante; el equipo simplemente debe informar al
Comité de Supervision.

b. Cualquier revision a la baja del Valor Objetivo debe ser
aprobada por el Comité de Supervision y estar
gobernada por el proceso articulado en el "Potencial
cambio de los Valores Objetivos durante el periodo de
tenencia" a continuacion.

3. Este Valor Objetivo revisado reemplaza al Valor Objetivo
inicialmente establecido en el momento de la primera
inversion para los propdsitos de los KPI de Impacto y el
Multiplo de Impacto de la Compafiia para la inversion.

4. Se entiende que, bajo una Inversion de Seguimiento, no se
estableceran escenarios adicionales de Salida Temprana (es
decir, se mantienen los iniciales). Se pueden agregar KPI de
Impacto adicionales, junto con un Valor Objetivo relevante,
a una empresa en el marco de una inversion de
seguimiento.

Posibles Enmiendas de KPI de Impacto, Valores Objetivos y Ponderaciones

Sera posible cambiar los KPI de Impacto, y el Valor Objetivo y la Ponderacion
asociados de una sociedad participada durante su periodo de tenencia en
circunstancias excepcionales y con el consentimiento previo del Comité de
Supervision, sujeto a dos situaciones particulares:

1. Factores exdgenos: en caso de cambios significativos en el entorno
empresarial de la empresa que estén fuera del control de la gestion de la
empresa, los KPI de Impacto, Valores Objetivos y Ponderaciones pueden
cambiarse sin ninguna restriccion particular.

2. Factores enddgenos: si la gestion de una empresa decide seguir un cambio
de estrategia o modelo de negocio que sea necesario para la sostenibilidad
de la empresa y que haga irrelevantes los KPI de Impacto, Valores Objetivos
y Ponderaciones inicialmente previstos, dichos KPI de Impacto, Valores
Objetivos y Ponderaciones pueden cambiarse.
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Las enmiendas a los KPI de Impacto, Valores Objetivos y Ponderaciones por
razones de bajo rendimiento no exodgeno estan estrictamente prohibidas.
Cualquier propuesta serd considerada a la sola discrecion del Comité de
Supervision.

Informe sobre Valores Objetivos y Calculo del Multiplo de Impacto de |la Cartera

Se espera que la Sociedad Gestora informe a los inversores anualmente
sobre el progreso realizado en el Mdltiplo de Impacto de la Compafiia de
cada sociedad participada. Por lo tanto, la Sociedad Gestora informara cada
afio:

I Informe anual de progreso sobre Multiplos de Impacto de la Compaiiia:
Multiplos de Impacto de la Compaiiia en el afio del informe = suma de los
Multiplos de Impacto Ponderados a la fecha del informe

Mdltiplo de Impacto = Valor Objetivo Actual / Valor Objetivo
Y

I1 Multiplos de Impacto Finales de la Compaiiia:
Multiplo de Impacto de la Compafiia = suma de los Multiplos de Impacto
Ponderados a la fecha de salida

Multiplo de Impacto = Valor Objetivo Realizado / Valor Objetivo

Para evitar dudas, si una inversion se mantiene o se sale de ella después de
un periodo de tenencia de al menos tres afos, el Valor Objetivo definido en
el momento de la inversidn servira como punto de referencia para establecer
el Multiplo de Impacto por KPI de Impacto.

A nivel de sociedad participada, el Multiplo de Impacto de la Compaiiia es el
Multiplo de Impacto por su respectiva Ponderacion.

A nivel de Fondo, el Mdultiplo de Impacto de la Cartera se calcula
determinando el promedio de todos los Multiplos de Impacto de la Compafiia
ponderados por la cantidad invertida por el Fondo en cada empresa. Como
resultado, el Multiplo de Impacto de la Cartera ilustra el desempefio de
impacto social del Fondo.
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Cada Valor Objetivo individual es, por lo tanto, parte de la base sobre la cual
se construye la medicidon del desempeno de impacto social, y la metodologia
compara el(los) Valor(es) Objetivo(s) de los KPI de Impacto definidos por
inversion en el momento de la inversién contra el valor realizado de los
respectivos KPI de Impacto en el momento de la salida.

Calculo de Muestra del Porcentaje de la Comisién de Exito de Impacto

Miltiplo de Impacto Impacto Comision
de la Cartera Comisiéon  de Exito
de Exito
0,20 0,0% 10,0%
0,40 0,0% 10,0%
0,60 50,0% 15%
0,65 62,5% 16,25%
0,70 75,0% 17,5%
0,75 87,5% 18,75%
0,80 100,0% 20,0%
0,90 100,0% 20,0%
1,00 100,0% 20,0%
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ANEXO II

FACTORES DE RIESGO

El Fondo presenta un perfil de riesgo elevado, y la inversidén en el Fondo esta sujeta
a numerosos riesgos, entre los que cabe destacar los siguientes:

1.

El valor de las inversiones del Fondo puede ir en ascenso o en disminucion.

Las inversiones efectuadas por el Fondo en entidades no cotizadas son
intrinsecamente mas arriesgadas que las inversiones en compaiiias cotizadas,
dado que las entidades no cotizadas son generalmente de menor tamafo, mas
vulnerables a los cambios en el mercado y a cambios tecnoldgicos, y
excesivamente dependientes de la capacidad y compromiso para con las
mismas de su equipo gestor.

Las inversiones efectuadas por el Fondo en entidades no cotizadas pueden
resultar de dificil venta. En el momento de terminacion del Fondo, dichas
inversiones podrian ser distribuidas en especie de modo que los inversores en
el Fondo se conviertan en socios minoritarios de dichas entidades no cotizadas.

Las comisiones y gastos del Fondo afectan a la valoraciéon del mismo. En
particular, hay que destacar que durante los primeros afios de vida del Fondo
el impacto de dichas comisiones y gastos tiende a ser mayor e incluso puede
hacer disminuir el valor de las Participaciones del Fondo por debajo de su valor
inicial.

Los inversores en el Fondo deben tener la capacidad financiera y la voluntad de
asumir y aceptar los riesgos y falta de liquidez asociados con la inversion en el
Fondo.

El resultado de inversiones anteriores similares no es necesariamente indicativo
de los futuros resultados de las inversiones del Fondo y no se puede garantizar
que los retornos objetivos del Fondo vayan a ser alcanzados.

El éxito del Fondo dependera de la aptitud del equipo de la Sociedad Gestora
para identificar, seleccionar y efectuar inversiones adecuadas. No obstante, no
existe garantia alguna de que las inversiones acometidas por el Fondo vayan a
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

resultar adecuadas y exitosas.

El Fondo sera gestionado por la Sociedad Gestora. Los Participes en el Fondo
no podran adoptar decisiones de inversion ni cualesquiera otras decisiones en
nombre del Fondo, ni podran intervenir en modo alguno en las operaciones que
el Fondo lleve a cabo.

Los Participes no recibirdn ninguna informacién de caracter financiero de las
compafiias en las que el Fondo invertira con anterioridad a que se efectle
cualquier inversion.

Durante la vida del Fondo pueden acontecer cambios de caracter legal, fiscal,
normativo o de interpretacién que podrian tener un efecto adverso sobre el
Fondo o sus Participes.

Puede transcurrir un periodo de tiempo significativo hasta que el Fondo haya
invertido todos los compromisos de inversién en el mismo.

El Fondo, en la medida en que sea inversor minoritario, podria no estar siempre
en posicion de defender y proteger sus intereses de forma efectiva.

No se puede garantizar que los retornos objetivos del Fondo vayan a ser
alcanzados.

El Fondo puede tener que competir con otros fondos u otras sociedades para
lograr oportunidades de inversidon. Es posible que la competencia para lograr
apropiadas oportunidades de inversiéon aumente, lo cual puede reducir el
numero de oportunidades de inversidn disponibles y/o afectar de forma adversa
a los términos en los cuales dichas oportunidades de inversién pueden ser
llevadas a cabo por el Fondo.

Aunque se pretende estructurar las inversiones del Fondo de modo que se
cumplan los objetivos de inversion del mismo, no puede garantizarse que la
estructura de cualquiera de las inversiones sea eficiente desde un punto de
vista fiscal para un Participe particular, o que cualquier resultado fiscal concreto
vaya a ser obtenido.

Las inversiones efectuadas en entidades no cotizadas pueden requerir varios
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17.

18.

19.

20.

21.

afios para su maduracion. En consecuencia, puede suceder que, siendo
satisfactorios los resultados del Fondo a largo plazo, los resultados durante los
primeros afilos sean pobres.

Durante la vida del Fondo pueden acontecer cambios de caracter normativo
(incluyendo de caracter fiscal o regulatorio) que podrian tener un efecto
adverso sobre el Fondo, sus Participes, o sus inversiones.

Pueden producirse potenciales conflictos de interés que se resolveran de
acuerdo con lo previsto en el Reglamento de Gestion y en el Folleto el Fondo.

En caso de que un participe del Fondo no cumpla con la obligacion de
desembolsar cantidades requeridas por el Fondo, el Participe podra verse
expuesto a las medidas que el Fondo ponga en marcha en su contra.

Con caracter general, las transmisiones de las Participaciones del Fondo
requeriran el cumplimiento del Reglamento de Gestion y del Folleto.

El Fondo tiene como objetivo la realizacidn de inversiones sostenibles, que
ademas de promover un objetivo sostenible deberdn no perjudicar otros
objetivos de desarrollo sostenible y asegurar que las inversiones se rigen por
criterios de gobernanza, sociales y medioambientales. A este respecto, las
Sociedades Participadas pueden verse afectadas por circunstancias negativas
en el ambito de gobernanza, social o medioambiental, que pueden requerir al
Fondo la aportacion de recursos y la implantacion de medidas de control y
analisis de elementos ASG adicionales que puedan afectar negativamente, en
determinadas circunstancias, a la posiciéon financiera de las Sociedades
Participadas y/o el Fondo.

Asimismo, no alcanzar la consecucion de los objetivos de sostenibilidad
promovidos por el Fondo podria impactar negativamente en las Sociedades
Participadas y en el Fondo, asi como en la liquidez de las inversiones del Fondo
0 sus Participaciones.

El listado de factores de riesgo contenido en este Anexo no tiene caracter
exhaustivo ni pretende recoger una explicacion completa de todos los
posibles riesgos asociados a la inversion en el Fondo. Los inversores en el
Fondo deberan en todo caso asesorarse debidamente con caracter previo a
acometer su inversion en el Fondo.
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ANEXO III

METODOLOGIA DE IMPACTO

La "Metodologia de Medicion de Impacto" consistira en lo siguiente:

Configuracion inicial de los KPI de Impacto

Los KPI de Impacto deben disefiarse de manera interactiva entre la Sociedad
Gestora y la(s) sociedad(es) participada(s) en el momento de due diligence
de la inversion. Durante la due diligence y antes de realizar la inversion, la
Sociedad Gestora definirad con el(los) empresario(s):

Al menos uno y un maximo de cinco KPI de Impacto: los KPI de Impacto
significaran los objetivos especificos a ser alcanzados dentro de la comuni-
dad por una sociedad participada como se define ex-ante para cada
inversion. Reflejara el proposito social de la sociedad participada;

Para cada KPI de Impacto, un valor objetivo ("Valor Objetivo"): sera el valor
final a alcanzar durante el periodo de tenencia de la inversion por el Fondo.
Se finalizara al salir de una inversion especifica, y su progreso se verificara
anualmente;

Una ponderacion que refleje la importancia relativa de cada KPI de Impacto
en el rendimiento social general de la sociedad participada ("Ponderacién").

Los KPI de Impacto, los Valores Objetivo y las Ponderaciones definidos por
la Sociedad Gestora de acuerdo con la subseccion (a) estaran sujetos a la
aprobacion del Comité de Supervision, durante la reunién inmediatamente
posterior a la inversion. Sin embargo, se alienta a la Sociedad Gestora a
compartir informalmente con los miembros del Comité de Supervision los
KPI de Impacto, Valores Objetivo y Ponderaciones previstos para una pro-
xima inversion.

Los KPI de Impacto, los Valores Objetivo y las Ponderaciones pueden ser
modificados por la Sociedad Gestora con la aprobacion previa del Comité de
Supervision, en caso de efectos externos fuera del control de la sociedad
participada que afecten la capacidad de dicha sociedad.
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La Sociedad Gestora calculard anualmente el Multiplo de Impacto para cada
KPI de Impacto. "Multiplo de Impacto" significara la relacion entre el Valor
Objetivo definido en el momento de la inversion y el valor realizado obser-
vado de un KPI de Impacto dado en el momento de la evaluacion.

La Sociedad Gestora monitoreara e informara regularmente, al menos en
cada informe anual, el progreso en el rendimiento social de cada sociedad
participada basado en los KPI de Impacto individuales, el progreso de cada
Valor Objetivo y el Multiplo de Impacto de la Empresa, que significara, para
cada sociedad participada, la suma de los Mdultiplos de Impacto asociados
con cada KPI y ponderados segun sus respectivas Ponderaciones.

La Sociedad Gestora monitoreara e informara regularmente, al menos en
cada informe anual, el progreso del rendimiento social de toda la cartera de
inversiones del Fondo (el "Multiplo de Impacto de la Cartera") agregando
los Multiplos de Impacto de la Empresa y ponderandolos por el capital inver-
tido de cada sociedad participada.

La Sociedad Gestora establecera contractualmente con cada sociedad parti-
cipada los KPI de Impacto significativos y requerird que cada sociedad
participada proporcione al Fondo los datos de informes de impacto social
segun lo solicitado por el Fondo. Esto incluye el establecimiento de los KPI
de Impacto significativos.

Si una inversién se vende o de otro modo se sale de ella dentro de los pri-
meros tres afios del periodo de tenencia, entonces el Valor Objetivo por KPI
de Impacto pronosticado indicativamente para los afios 1, 2 o 3 ("Escenario
de Salida Temprana") se aplicara para calcular el Multiplo de Impacto de
la Compaiiia de esa inversiéon especifica. Cuando la inversion se vende o de
otro modo se sale de ella dentro del afio, el afio de referencia se tomara
como el afio completo anterior, salvo en circunstancias excepcionales deter-
minadas por el Comité de Supervision (por ejemplo, una inversion se sale el
mes antes del final del afio financiero).

En caso de Inversiones de Seguimiento, se aplicara la siguiente guia a los
KPI previamente establecidos:

1. Todas las métricas de impacto articuladas en el momento
de la inversién inicial deben seguir siendo aplicables en el
caso de Inversiones de Seguimiento.
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2. Si el equipo considera que el Valor Objetivo necesita ser
modificado para reflejar las perspectivas revisadas de las
sociedades participadas en el momento de una Inversion de
Seguimiento, esto se puede hacer con la siguiente conside-
raciéon:

a. Puede ser revisado al alza libremente o mantenerse
constante; el equipo simplemente debe informar al Co-
mité de Supervision.

b. Cualquier revision a la baja del Valor Objetivo debe ser
aprobada por el Comité de Supervision y estar gober-
nada por el proceso articulado en el "Potencial cambio
de los Valores Objetivos durante el periodo de tenencia"
a continuacion.

3. Este Valor Objetivo revisado reemplaza al Valor Objetivo ini-
cialmente establecido en el momento de la primera
inversion para los propdsitos de los KPI de Impacto y el Mul-
tiplo de Impacto de la Compaiiia para la inversion.

4, Se entiende que, bajo una Inversidon de Seguimiento, no se
estableceran escenarios adicionales de Salida Temprana (es
decir, se mantienen los iniciales). Se pueden agregar KPI de
Impacto adicionales, junto con un Valor Objetivo relevante,
a una empresa en el marco de una inversiéon de segui-
miento.

Posibles Enmiendas de KPI de Impacto, Valores Objetivos y Ponderaciones

Sera posible cambiar los KPI de Impacto, y el Valor Objetivo y la Ponderacion
asociados de una sociedad participada durante su periodo de tenencia en
circunstancias excepcionales y con el consentimiento previo del Comité de
Supervision, sujeto a dos situaciones particulares:

1. Factores exdgenos: en caso de cambios significativos en el entorno em-
presarial de la empresa que estén fuera del control de la gestion de la
empresa, los KPI de Impacto, Valores Objetivos y Ponderaciones pueden
cambiarse sin ninguna restriccion particular.

2. Factores endogenos: si la gestion de una empresa decide seguir un cambio
de estrategia o modelo de negocio que sea necesario para la sostenibilidad
de la empresa y que haga irrelevantes los KPI de Impacto, Valores Objetivos
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y Ponderaciones inicialmente previstos, dichos KPI de Impacto, Valores Ob-
jetivos y Ponderaciones pueden cambiarse.

Las enmiendas a los KPI de Impacto, Valores Objetivos y Ponderaciones por
razones de bajo rendimiento no exdgeno estan estrictamente prohibidas.
Cualquier propuesta sera considerada a la sola discrecién del Comité de Su-
pervision.

Informe sobre Valores Objetivos y Calculo del Multiplo de Impacto de |la Cartera

Se espera que la Sociedad Gestora informe a los inversores anualmente so-
bre el progreso realizado en el Multiplo de Impacto de la Compafiia de cada
sociedad participada. Por lo tanto, la Sociedad Gestora informara cada afo:

I Informe anual de progreso sobre Multiplos de Impacto de la Compaiiia:
Mdltiplos de Impacto de la Companiia en el afio del informe = suma de los
Multiplos de Impacto Ponderados a la fecha del informe

Multiplo de Impacto = Valor Objetivo Actual / Valor Objetivo
Y

II Multiplos de Impacto Finales de la Compaiiia:
Multiplo de Impacto de la Compafiia = suma de los Multiplos de Impacto
Ponderados a la fecha de salida

Multiplo de Impacto = Valor Objetivo Realizado / Valor Objetivo

Para evitar dudas, si una inversion se mantiene o se sale de ella después de
un periodo de tenencia de al menos tres afos, el Valor Objetivo definido en
el momento de la inversidn servira como punto de referencia para establecer
el Multiplo de Impacto por KPI de Impacto.

A nivel de sociedad participada, el Multiplo de Impacto de la Compaiiia es el
Multiplo de Impacto por su respectiva Ponderacion.

A nivel de Fondo, el Mdltiplo de Impacto de la Cartera se calcula determi-

nando el promedio de todos los Mdultiplos de Impacto de la Compaiiia
ponderados por la cantidad invertida por el Fondo en cada empresa. Como
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resultado, el Multiplo de Impacto de la Cartera ilustra el desempeno de im-
pacto social del Fondo.

Cada Valor Objetivo individual es, por lo tanto, parte de la base sobre la cual
se construye la medicién del desempeiio de impacto social, y la metodologia
compara el(los) Valor(es) Objetivo(s) de los KPI de Impacto definidos por
inversion en el momento de la inversion contra el valor realizado de los res-
pectivos KPI de Impacto en el momento de la salida.

Calculo de Muestra del Porcentaje de la Comisién de Exito de Impacto

Mudltiplo de Impacto de la Impacto Comision de
Cartera Comision de Exito
Exito

0,20 0,0% 10,0%
0,40 0,0% 10,0%
0,60 50,0% 15%
0,65 62,5% 16,25%
0,70 75,0% 17,5%
0,75 87,5% 18,75%
0,80 100,0% 20,0%
0,90 100,0% 20,0%
1,00 100,0% 20,0%
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ANEXO 1V

INFORMACION PRECONTRACTUAL ESG
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Inversidn sostenible
significa una
inversién en una
actividad econdmica
que contribuye a un
objetivo
medioambiental o
social, siempre que
la inversion no
cause un perjuicio
significativo a
ningun objetivo
medioambiental 0
social y que las
empresas en las que
se invierte sigan
practicas de buena
gobernanza.

La taxonomia de la
UE es un sistema de
clasificacion previsto
en el Reglamento
(UE) 2020/852 por
el que establece una
lista de actividades
econdmicas
medioambientales
sostenibles. Ese
Reglamento no
prevé una lista de
actividades
econdmicas
socialmente
sostenibles. Las
inversiones
sostenibles con un
objetivo
medioambiental
pueden ajustarse, o
no, a la taxonomia.

Los indicadores de
sostenibilidad
miden cémo se
alcanzan las
caracteristicas
medioambientales o
sociales que
promueve el
producto financiero.

ANEXO Il

Plantilla para la informacién precontractual de los productos financieros a que se refieren el
articulo 9, apartados 1 a 4 bis, del Reglamento (UE) 2019/2088 y el articulo 5, parrafo primero,
del Reglamento (UE) 2020/852

Nombre del producto: Q-IMPACT FUND Il, FESE Identificador de entidad juridica: V10956670

Objetivo de inversion sostenible

éEste producto financiero tiene un objetivo de inversién sostenible?
00 [ Si ® []No

D Promueve caracteristicas

medioambientales/ sociales vy,
aunque no tiene como objetivo la
inversion sostenible, tendra como
minimo un ___ % de inversiones
sostenibles

L]

Realizarda como minimo la proporciéon
siguiente de inversiones sostenibles
con un objetivo medioambiental:
50% aproximadamente

con un objetivo
medioambiental, en
actividades econdmicas que
puedan considerarse
medioambientalmente
sostenibles con arreglo a la
taxonomia de la UE

en actividades econémicas que
pueden considerarse
medioambientalmente
sostenibles con arreglo a la
taxonomia de la UE

[x]

con un objetivo
medioambiental, en
actividades econdmicas que no
puedan considerarse
medioambientalmente
sostenibles con arreglo a la
taxonomia de la UE

en actividades econémicas que
no pueden considerarse
medioambientalmente
sostenibles con arreglo a la
taxonomia de la UE

|:| con un objetivo social

Promueve caracteristicas
medioambientales o sociales, pero
no realizara ninguna inversion
sostenible

Realizard como minimo la proporcién
siguiente de inversiones sostenibles
con un objetivo social: 50%
aproximadamente

éCual es el objetivo de inversion sostenible que promueve este producto financiero?

El Fondo adquiere activos que tienen como objetivo generar un impacto positivo en el ambito social y/o
medioambiental, en particular, tendiendo en cuenta la propia forma juridica del Fondo, el énfasis de las
inversiones se pone en activos que producen un impacto social y/o medioambiental positivo, en linea con los
Objetivos de Desarrollo Sostenible (“ODS”) desarrollados por Naciones Unidas.

A través de las inversiones realizadas por el Fondo, se aspira a contribuir con los siguientes ODS:



ODS 2 - Poner fin al hambre, lograr la seguridad alimentaria y la mejora de la nutriciéon y promover la agricultura
sostenible.

ODS 3 — Garantizar una vida sana y promover el bienestar para todos en todas las edades.

ODS 4 — Garantizar una educacidn inclusiva y equitativa de calidad y promover oportunidades de aprendizaje
permanente para todos.

ODS 6 — Garantizar la disponibilidad y la gestion sostenible del agua y el saneamiento para todos.

ODS 7—Garantizar el acceso a una energia asequible, fiable, sostenible y moderna para todos.

ODS 8 — Promover el crecimiento econdmico sostenido, inclusivo y sostenible, el empleo pleno y productivo y
el trabajo decente para todos.

ODS 12 — Garantizar modalidades de consumo y produccidn sostenibles.

ODS 13 — Adoptar medidas urgentes para combatir el cambio climatico y sus efectos.

A lo largo del ciclo de inversidn, el compromiso con las métricas de impacto definidas y con los factores ESG de
cada Sociedad Participada, permite impulsar la productividad, reducir los costes y aumentar los ingresos de la
cartera. Sin embargo, el Fondo también se enfrenta a una serie de riesgos relacionados con la sostenibilidad
que son necesarios medir y gestionar.

En este sentido, la gestion de riesgos esta intrinsecamente ligada a la mitigacidon de los mismos, tanto a corto
como a largo plazo. Como tal, la gestion ESG es una herramienta eficaz que permite medir, mitigar y gestionar
todos los riesgos de sostenibilidad que puedan tener un impacto negativo importante en el rendimiento
financiero de cualquiera de nuestras inversiones. También es claro que una gestion adecuada de los riesgos de
sostenibilidad y de los factores de sostenibilidad, incluidos los principales impactos adversos detallados en el
Reglamento de Divulgacion (UE 2019/2088), permite gestionar mejor el perfil de riesgo de los activos.

¢Qué indicadores de sostenibilidad se utilizan para medir el logro del objetivo de
inversion sostenible promovidas por este producto financiero?

El Fondo empleara procedimientos para comprobar en qué medida cada Sociedad Participada del
Fondo alcanza el impacto social y/o medioambiental positivo previsto de conformidad con la Politica de
Inversion.

Para ello, utilizard metodologias y métricas de medicidn de impacto generalmente aceptados por la
comunidad internacional de inversion de impacto, tales como IRIS+, SDG o IMP, asi como cualquier otra
métrica o metodologia generalmente aceptada que sea relevante en cada caso.

Las métricas de impacto (KPIs) y sus correspondientes objetivos se estableceran para cada Sociedad
Participada de manera independiente.

éCudles son los objetivos de las inversiones sostenibles que el producto financiero
pretende en parte lograr y de qué forma contribuye la inversion sostenible a dichos
objetivos?

El Fondo invertirda en PYMES, cuya principal actividad o modelo de negocio esté relacionado con los
siguientes sectores: integracion social, educacion, desarrollo rural, calentamiento global y uso eficiente
de recursos.

En particular, el Fondo tomara participaciones temporales en el capital de Sociedades Participadas que,
dentro de los sectores expuestos, realicen actividades econdmicas que contribuyan de forma sustancial
o faciliten la contribucién a la consecucidon de los siguientes objetivos sociales y medioambientales:

e lalucha contra la desigualdad

o el refuerzo de la cohesidn social, integracidn social y relaciones laborales



Las Principales
Incidencias
Adversas son las
incidencias
negativas mas
importantes de las
decisiones de
inversién sobre los
factores de
sostenibilidad
relativos a asuntos
medioambientales,
sociales y laborales,
al respecto de los
derechos humanos y
a la lucha contrala
corrupciény el
soborno.

e el desarrollo del capital humano

e el apoyo a comunidades econémica o socialmente desfavorecidas
e la mitigacion del cambio climatico

e laadaptacion al cambio climéatico

e  sostenibilidad y proteccién de agua y recursos marinos

e latransicién a una economia circular

e laprevenciény control de la contaminacion

e la proteccidn y restauracion de la biodiversidad y ecosistemas

¢De qué manera las inversiones sostenibles que el producto financiero pretende en parte
realizar no causan un perjuicio significativo a ningun objetivo de inversion sostenible
medioambiental o social?

Se han establecido unos procedimientos minuciosos para asegurar que las inversiones del Fondo
contribuiran a la consecucién de sus objetivos medioambientales sin causar un perjuicio significativo a
ningun otro objetivo medioambiental o social (DNSH, en sus siglas en inglés).

En particular, se llevara a cabo una evaluacién de las actividades de la potencial Sociedad Participada y
se revisard que éstas cumplen con todos los criterios establecidos particularmente para dicha actividad
por la Unién Europea.

Asimismo, se realizaran de manera periddica las mediciones oportunas en las Sociedades Participadas
para revisar que no perjudiquen significativamente a ninguno de los objetivos y garantizar que sigan
practicas de buena gobernanza. En lo que respecta a sus estructuras de gestion, relaciones con los
asalariados y remuneracion del personal pertinente, se revisard que sus politicas sean sanas y cumplan
con las obligaciones tributarias.

¢Coémo se han tenido en cuenta los indicadores de incidencias adversas sobre los
factores de sostenibilidad?

Mediante el analisis de las principales incidencias adversas materiales o potencialmente
materiales de las inversiones del Fondo sobre los factores de sostenibilidad. Su evolucién
se mide a través del calculo anual de indicadores. Estd previsto medir las 14 métricas (PIAs)
recogidas en la redaccion actual de Final Report on draft Regulatory Technical Standards
para cada una de las Sociedades Participadas, aplicando los principios de materialidad y
proporcionalidad. En caso de que no sea posible medir alguna de las PIAs en alguna de las
compaifiias, se establecera un plan de accidn con el objetivo de lograr su medicidn a futuro.

¢Como se ajustan las inversiones sostenibles a las Lineas Directrices de la OCDE
para Empresas Multinacionales y los Principios rectores de las Naciones Unidas
sobre las empresas y los derechos humanos? Detalles:

El andlisis de DNSH se complementa también en fase de due diligence con el andlisis de
las salvaguardias minimas requeridas a toda inversion sostenible. Este ejercicio, en el que
se aplicaran los principios de materialidad y propocionalidad se concreta en la realizacion
de un cuestionario por la Sociedad Participada, incluido también en el marco del
procedimiento de due diligence en materia de ESG, debiendo aportar cierta informacion
y respondiendo sobre la alineacidn de la compaiiia con respecto a:

1. las Lineas Directrices de la OCDE para Empresas Multinacionales,

2. los Principios Rectores de las Naciones Unidas sobre las Empresas y los Derechos Humanos,

3. los principios y derechos establecidos en los ocho convenios fundamentales
identificados en la Declaracion de la Organizacion Internacional del Trabajo sobre los
Principios y Derechos Fundamentales en el Trabajo y la Carta Internacional de
Derechos Humanos

En concreto, se revisaran los procesos de compliance de la compaifiia, incluyendo la
existencia y aplicacién de Cédigo de Conducta, Cédigo Etico, Manual del Empleado, y
Politicas de clientes/proveedores, entre otros.



La estrategia de
inversion orienta las
decisiones de
inversion sobre la
base de factores
como los objetivos
deinversiony la
tolerancia al riesgo.

Las practicas de
buena gobernanza
incluyen las
estructuras de
buena gestidn, las
relaciones con los
trabajadores, la
remuneracion del
personal y el
cumplimiento de las
obligaciones
fiscales.

La taxonomia de la UE establece el principio de «no causar un perjuicio
significativo» segun el cual las inversiones que se ajusten a la taxonomia no deben
perjudicar significativamente los objetivos de la taxonomia de la UE, e incluye
criterios especificos de la UE.

El principio de «no causar un perjuicio significativo» se aplica unicamente a las
inversiones subyacentes al producto financiero que tienen en cuenta los criterios de
la UE para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles. Las
inversiones subyacentes al resto del producto financiero no tienen en cuenta los
criterios de la UE para las actividades econdmicas medioambientalmente
sostenibles.

Cualquier otra inversion sostenible tampoco debe perjudicar significativamente a
ningun objetivo medioambiental o social.

¢Tiene en cuenta este producto financiero las principales incidencias adversas sobre los
factores de sostenibilidad?

X Si, la determinacidn y cuantificacion de las principales incidencias adversas sobre los
factores de sostenibilidad de las inversiones del Fondo es clave para evaluar si se esta
realizando con la inversion un dafio significativo a cualquier otro objetivo medioambiental
o social, en particular en aquellas inversiones que no se encuentran alineadas con la
Taxonomia.

Asi mismo, las principales incidencias adversas se calculan anualmente para hacer
seguimiento de la evolucidn de los impactos negativos generados por las inversiones del
Fondo.

No

¢Qué estrategia de inversion sigue este producto financiero?

El Fondo realizara inversiones con animo de lucro y con impacto social y/o medioambiental positivo
y medible. Las inversiones se centrardn en iniciativas en fases de expansidén y crecimiento, y en
infraestructuras de caracter social o medio ambiental.

Las dreas prioritarias de inversion son:

- integracion social (colectivos en riesgo de exclusion, discapacidad, tercera edad),

- educacion (difusién de mejores practicas, formacién profesional, educacion especial),

- desarrollo rural (despoblamiento rural, modernizacion del sector primario, alimentacién ecoldgica y
saludable, proteinas alternativas),

- calentamiento global (financiacion de activos de generacién distribuida, eficiencia energética y
almacenamiento, electrificacién usos industriales, nuevos combustibles),

- uso eficiente de recursos (economia circular, reciclaje y valorizacidn de residuos, nuevos materiales y
sustitutos del plastico, reforestacidn, eficiencia, gestion de agua y residuos),

- asimismo, el Fondo podra invertir en deuda, y tomar participaciones temporales en el capital de
sociedades.

¢Cudles son los elementos vinculantes de la estrategia de inversién utilizados a fin de
seleccionar las inversiones para lograr el objetivo de inversion sostenible?

La estrategia de inversion del Fondo tiene definidos varios elementos vinculantes a la hora de
seleccionar inversiones que cumplan con el objetivo de sostenibilidad del Fondo. Estos elementos



estan presentes en las distintas fases del ciclo de inversion y son los siguientes:

Modelo 1: Valoracion preliminar de la potencial Sociedad Participada:

La potencial Sociedad Participada debera cumplimentar un cuestionario que abordara diferentes
cuestiones (i.e. mision social, medios humanos, sostenibilidad y medioambiente, y gobernanza), asi
como acompanar determinada documentacidn para su evaluacion. Las preguntas que serviran de
herramienta para la valoracion del impacto y sostenibilidad formaran parte de un proceso interactivo
y se irdn adaptando al contexto y regulacidn seguin ésta se vaya concretando.

Las preguntas podran hacerse a medida y adaptarse a cada potencial Sociedad Participada, con el
objetivo de dar flexibilidad a los diferentes modelos de negocio en los que eventualmente se vaya a
invertir.

En todos los casos, las preguntas y sus respuestas seran la base para entender y desarrollar la teoria
del cambio y el IMP para cada potencial Sociedad Participada y seleccionar las métricas de impacto
(KPIs) que serviran para monitorizar el impacto y sostenibilidad a lo largo del Periodo de Inversidn.

Ademads de cumplir con los criterios de seleccidn tematicos y sectoriales, otros elementos vinculantes
de la estrategia de inversion son el principio de no causar un perjuicio significativo (“DNSH”), la
mejora en el desempefio ESG de la Sociedad Participada y las practicas de buen gobierno.

Modelo 2: Asignacidn de un rating o scoring para cada cuestion abordada:

Las respuestas a las preguntas formuladas en el cuestionario arrojaran una valoracion respecto a
cada materia. El rating de una Sociedad Participada (en caso de que se lleve a cabo la inversidn) podra
ser modificado a lo largo del proceso de due diligence, ya que cabe la posibilidad de que la Sociedad
Gestora y la Sociedad Participada juntos desarrollen y mejoren su teoria del cambio dentro del
modelo de negocio de la potencial Sociedad Participada.

Modelo 3: Due Diligence

Andlisis de las principales incidencias adversas materiales (PIAs) o potencialmente materiales de las
inversiones del Fondo sobre los factores de sostenibilidad. Su evolucion se mide a través del calculo
anual de indicadores.

Estd previsto medir las 14 métricas (PIAs) recogidas en la redaccion actual de Final Report on draft
Regulatory Technical Standards para cada una de las Sociedades Participadas, aplicando el principio
de materialidad y proporcionalidad. En caso de que no sea posible medir alguna de las PIAs en alguna
de las compaiiias, se establecerd un plan de accién con el objetivo de lograr su medicién a futuro.

Seguimiento de impacto y factores ESG

Asimismo, tras la inversion en las Sociedades Participadas, se llevara a cabo un ejercicio continuo de
analisis para medir la consecucidn del objetivo de inversion sostenible. Para ello, se llevaran a cabo
los siguientes procedimientos:
e  Gestion y medicidn y verificacién externa de los KPIs de impacto con caracter periddico,
con el objetivo de maximizar el impacto positivo generado.
e  Gestion y medicidn de las PIAs con caracter periddico, con el objetivo de que el potencial
impacto negativo sea menor que el impacto positivo generado.
e  Elaboracién y seguimiento de un plan de mejora en cada Sociedad Participada para
solventar posibles cuestiones identificadas en el proceso de due diligence previo a la
inversion.

¢Cudl es la politica para evaluar las prdcticas de buena gobernanza de las empresas en
las que se invierte?

En fase de due diligence se analiza el cumplimiento de los requisitos normativos y legales; denuncia



de la corrupcién y el soborno; existencia de un cédigo ético y de politicas sobre conflictos de intereses
y consideraciones sobre la gobernanza de la cadena de suministro. En el cuestionario que se debe
completar por la Sociedad Participada y la entrega de documentacién también se comprueban estos
aspectos.

Con los resultados obtenidos en el proceso de due diligence, se elaborard un plan de mejora en
cada Sociedad Participada para solventar posibles cuestiones identificadas en el proceso de due
diligence previo a la inversion.



@

La asignacion de activos
describe el porcentaje de
inversiones en activos
especificos.

Las actividades que se
ajustan a la taxonomia se
expresan como
porcentaje de:

- Elvolumen de
negocios, que refleja
la proporcion de
ingresos
procedentes de
actividades
ecoldgicas de las
empresas en las que
se invierte

- Lasinversiones en
activo fijo, que
muestra las
inversiones
ecoldgicas realizadas
por las empresas en
las que se invierte,
por ejemplo, para la
transicion a una
economia verde.

- Los gastos de
explotacion que
reflejan las
actividades
operativas
ecoldgicas de las
empresas en las que
se invierte.

éCudl es la asignacion de activos prevista para este producto financiero?

El 100% del Fondo estara invertido en inversiones sostenibles.

#1 Sostenible
Ajustadas a la taxonomia incluye inversiones
sostenibles con
objetivos sociales o
medioambientales

Medioambientales

Inversiones

éDe qué manera logra el uso de derivados el objetivo de inversion sostenible?

No aplica.



Las actividades
facilitadoras
permiten de forma
directa que otras
actividades
contribuyan
significativamente a
un objetivo.

Las actividades de
transicién son
actividades para las
que todavia no se
dispone de

alternativas con bajas

emisiones de
carbono y que, entre
otras cosas, tienen

niveles de emision de

gases de efecto
invernadero que se

corresponden con los

mejores resultados.

oo ¢En qué medida, como minimo, las inversiones sostenibles con un objetivo

medioambiental se ajustan a la taxonomia la UE'?

El Fondo estara invertido en inversiones sostenibles con un objetivo medioambiental o social sin que se
haya definido a priori un porcentaje de inversién en actividades econémicas que cualifiquen como
medioambientalmente sostenibles seglin la Taxonomia actualmente vigente.

El porcentaje que las inversiones sostenibles conforme al Reglamento de Taxonomia representen sobre el
total de las inversiones del Fondo variara seguiin se acometan las inversiones, lo que sera objeto de reporte
a los inversores en los diferentes informes periddicos que se les facilite conforme al Reglamento y la
normativa aplicable. Asimismo, una vez finalizado el periodo de inversion, el presente folleto sera objeto
de actualizacién a los exclusivos fines de reflejar el porcentaje final que las inversiones sostenibles
conforme al Reglamento de Taxonomia representen sobre el total del Fondo y el porcentaje de alineacion
de las inversiones del Fondo con el Reglamento de Taxonomia.

éInvierte el producto financiero en actividades relacionadas con el gas fésil y/o la
energia nuclear que cumplan con la taxonomia de la UE?

Si

Gas fosil En energia nuclear

Los dos grdficos siguientes muestran en verde el porcentaje minimo de inversiones que estdn alineadas
con la Taxonomia de la UE. Como no existe una metodologia adecuada para determinar la alineacion
con la taxonomia de los bonos soberanos*, el primer grdfico muestra la alineacién con la taxonomia
en relacion con todas las inversiones del producto financiero, incluidos los bonos soberanos, mientras
que el segundo grdfico muestra la alineacion con la taxonomia sélo en relacion con las inversiones del
producto financiero que no son bonos soberanos.

1. Alineacién con la taxonomia de las
inversiones, incluidos los bonos

2. Alineacidn con la taxonomia de las
inversiones, excluidos los bonos

soberanos.* soberanos.*
Alineacion con Alineacion con
taxonomia: gas fosil taxonomia: gas fosil
= Alineacién con = Alineacién con
taxonomia: nuclear taxonomia: nuclear
= Alineacién con = Alineacién con
taxonomia: (sin gas fosil taxonomia: (sin gas fosil
ni nuclear) ni nuclear)
No alineado con No alineado con 100%
taxonomia 100% taxonomia

El grafico representa el 100% de las inversiones totales.

*A efectos de estos grdficos, los "bonos soberanos" consisten en todas las exposiciones soberanas.

! Las actividades relacionadas con el gas fosil y/o la energia nuclear sélo se ajustaran a la Taxonomia
de la UE cuando contribuyan a limitar el cambio climatico ("mitigacidn del cambio climatico") y no
perjudican significativamente ningun objetivo de la Taxonomia de la UE - véase la nota explicativa en
el margen izquierdo. Los criterios completos para las actividades econdmicas relacionadas con el gas
fosil y la energia nuclear que se ajustan a la Taxonomia de la UE se establecen en el Reglamento
Delegado (UE) 2022/1214 de la Comision. 8

¢Cudl es la proporcién minima de inversion en actividades de transicion y facilitadoras?

El Fondo realizara inversiones sostenibles en actividades de transicidn o actividades habilitadoras sin



Son inversiones
sostenibles con un
objetivo
medioambiental que
no tienen en cuenta
los criterios para las
actividades
econdémicas
medioambientalmente
sostenibles con arreglo
a la taxonomia de la
UE.

A~

Los indices de
referencia son indices
de referencia son
indices que miden si el
producto financiero
logra las caracteristicas
medioambientales o
sociales que
promueve.

que exista un porcentaje minimo asignado a las mismas.

éCudl es la proporcion minima de inversiones sostenibles con un objetivo medioambiental

F i . ,
que no se ajustan a la taxonomia UE?
No hay definido un porcentaje minimo.
a ¢Cudl es la cuota minima de inversiones sostenibles con objetivo social?

Previsiblemente, el Fondo realizara un 50% de inversiones sostenibles con un objetivo social.
¢Qué inversiones se incluyen en el apartado "n.2 2 No sostenible" y cudl es su propdsito?
¢Existen salvaguardias ambientales o sociales minimas?

El Fondo no realizard inversiones no sostenibles.

éSe designa un indice especifico como referencia para cumplir el objetivo de inversion sostenible?

No

éComo tiene en cuenta el indice de referencia los factores de sostenibilidad de una manera
que esté continuamente alineada con el objetivo de inversion sostenible?

No aplica

¢éComo se garantiza el ajuste de la estrategia de inversion con la metodologia del indice
de manera continua?

No aplica

éComo difiere el indice designado de un indice general de mercado pertinente?

No aplica

éDoénde puede encontrarse la metodologia utilizada para el cdlculo del indice designado?

No aplica

é¢Donde puedo encontrar en linea mds informacion especifica sobre el producto ?

Se pueden consultar mas detalles sobre las inversiones sostenibles del Fondo y los principales
indicadores utilizados en https://gimpact.com/
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