FOLLETO INFORMATIVO DE PHI FUND III, F.C.R.

Abril 2026

Este folleto (el “Folleto”) recoge la informacién necesaria para que el inversor pueda
formular un juicio fundado sobre la inversién que se le propone y estara a disposicion de
los Participes en el domicilio de la Sociedad Gestora del Fondo. No obstante, la informacién
que contiene puede verse modificada en el futuro. Dichas modificaciones se hardn
publicas en la forma legalmente establecida y, en todo caso, con la debida actualizacién
de este Folleto, al igual que las cuentas anuales auditadas y el Reglamento de Gestién, que
forma parte integrante de este Folleto, estando todos estos documentos inscritos en los
registros de la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores (CNMV) donde pueden ser
consultados.

La responsabilidad sobre el contenido y veracidad del Folleto y del Reglamento de Gestidn
del Fondo corresponde a la Sociedad Gestora y, en el caso del Folleto, corresponde
también al Depositario. La CNMV no verifica el contenido de dichos documentos. El
registro del presente Folleto por la CNMV no implica recomendacién de suscripcién o
compra de los valores a que se refiere el mismo, ni pronunciamiento en sentido alguno
sobre la solvencia de Fondo o la rentabilidad o calidad de los valores ofrecidos.
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CAPITULO I. EL FONDO

1.

1.1.

1.2.

1.3.

1.4.

1.5.

DATOS GENERALES DEL FONDO
Constitucion e inscripcion

El 06 de marzo de 2020, con el nimero 287, figura inscrito PHI FUND llI, F.C.R. (en
adelante, el “Fondo”), en el correspondiente registro de la CNMV. El Fondo se
constituyé mediante documento privado el 18 de febrero de 2020.

Domicilio social y fiscal
El domicilio social y fiscal del Fondo ser3 el de la Sociedad Gestora en cada momento.
Duracién

El Fondo tiene una duracion de diez (10) afios a contar desde la fecha de Cierre,
pudiendo la Sociedad Gestora prorrogar dicha duracidn por dos periodos adicionales
de un afo cada uno, con la aprobacién previa del Comité Asesor.

Grupo econémico
El Fondo no se integrard en ningun grupo econdmico.
Sociedad Gestora

La direccién, administracidon, representacion, gestién y control del Fondo
corresponden a la Sociedad Gestora. La Sociedad Gestora ostentarda todos los
poderes necesarios y convenientes para la consecucidn del objeto del Fondo y todas
las facultades conferidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, que regula las
entidades de capital- riesgo, otras entidades de inversidn colectiva de tipo cerrado y
las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado, y por la
que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre de 2003, de Instituciones de
Inversion Colectiva (en adelante, la “LECR”) a una sociedad gestora de un fondo de
capital riesgo, con sujecién a las limitaciones y restricciones expresamente
establecidas en el presente documento y en la LECR.

° La Sociedad Gestora del Fondo figura inscrita en el Registro de S.G.E.I.C. de la
CNMV con el niumero 93, el 14 de octubre de 2011. Su denominacion es PHI
ASSET MANAGEMENT PARTNERS, S.G.E.I.C., S.A. Tiene su domicilio social en
Madrid (28001), calle Serrano, 16, 52. Se constituyd en virtud de escritura
publica otorgada el 15 de septiembre de 2011 ante el Notario de Madrid, D.
Ignacio Martinez-Gil Vich, bajo el numero 1.939 de orden de su protocolo e
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al tomo 29.155, folio 64, seccidn 82,
hoja M-524.917, inscripcién 12. Tiene N.I.F. nimero A-86292489.

° La Sociedad Gestora no pertenece a ningun grupo econémico.



La Sociedad Gestora estda administrada por un Consejo de Administracion,
teniendo sus miembros y sus directivos una reconocida honorabilidad
empresarial o profesional. Asimismo, la mayoria de los consejeros y todos los
directivos cuentan con conocimientos y experiencia adecuados en materias
financieras o de gestién empresarial.

La composicién del Consejo de Administraciéon puede ser consultada en los
registros de la CNMV.

La Sociedad Gestora no tiene delegada la gestion del patrimonio del Fondo.

La Sociedad Gestora cuenta con los medios necesarios para gestionar el Fondo.
No obstante, 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.

1.6. Otros 6rganos del Fondo

1.7.

(i)

(ii)

(iii)

Junta de Participes

Este Fondo tiene prevista la constitucidon de una Junta de Participes, cuya
composicidn, funcionamiento y facultades se regiran de acuerdo a lo previsto
en el articulo 9 del Reglamento de Gestion.

Comité Asesor

Este Fondo tiene prevista la constitucion de un Comité Asesor, cuya
composicidon, funcionamiento y facultades se regirdn de acuerdo a lo previsto
en el articulo 10 del Reglamento de Gestidn.

Comité de Inversiones

Este Fondo tiene prevista la constitucion de un Comité de Inversiones, cuya

composicidn, funcionamiento y facultades se regirdn de acuerdo a lo previsto
en el articulo 11 del Reglamento de Gestidn.

Depositario

El depositario del Fondo es Caceis Bank Spain, S.A. con domicilio social en Madrid,
Pozuelo de Alarcén, Paseo Club Deportivo 1, 4, 23,y C.I.LF. nimero A28027274, e inscrita
en el registro de entidades depositarias de instituciones de inversidn colectiva de la
CNMYV con el nimero 238 (el “Depositario”).

El Depositario garantiza que cumple los requisitos establecidos en la LECR segun este
término se define en el punto anterior 1.5, en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva (la “LIIC”) y en su reglamento de desarrollo, el Real



1.8.

1.9.

Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo
delaLey 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversién colectiva (el “RIIC”).
Ademas, realiza las funciones de supervisién y vigilancia, depdsito, custodia y/o
administracion de instrumentos financieros pertenecientes al Fondo de conformidad
con lo dispuesto en la LIIC y en el RIIC, asi como en el resto de la normativa de la Unidn
Europea o espaiiola que le sea aplicable en cualquier momento, incluyendo cualquier
circular de la CNMV.

Corresponde al Depositario ejercer las funciones de depdsito (que comprende 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
liquidacidon de la suscripcion y reembolso de acciones, la vigilancia y supervision de la
gestién del Fondo, asi como cualquier otra 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 resolucidn de conflictos se publicaran en la pagina web de la Sociedad
Gestora. Se facilitard a los inversores que lo soliciten informacion actualizada sobre las
funciones del Depositario del Fondo y de los conflictos de interés que puedan
plantearse sobre cualquier funcién de depdsito delegada por el Depositario, la lista de
las terceras entidades en las que se pueda delegar la funcidn de depdsito y los posibles
conflictos de interés a que pueda dar lugar esa delegacidn.

Auditor

El Auditor designado del Fondo es PriceWaterhouseCoopers Auditores, S.L., con CIF n.2
B-79031290 y domicilio en Madrid (28046), Paseo de la Castellana, 259 B, Torre PwC,
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, hoja 87250-1, folio 75, tomo 9.267, libro
8.054, seccidn 32, en inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas con el
numero S0242.

Resto de proveedores de servicios

La Sociedad Gestora cuenta con los siguientes proveedores de servicios
profesionales:

(i)  Ernst & Young Abogados, S.L.
CIF: B28266526
Direccion: Torre Azca, Calle de Raimundo Fernandez de Villaverde, 65, 28020,
Madrid

(ii)  Fial Asesoramientos, S.L.

CIF: B81320038
Direccién: Dr. Esquerdo, 140 portal 1-1A Madrid 28007



1.10.

1.11.

1.12.

2.1.

(iii)  Afi Finfreg Compliance Solutions, S.L.

CIF: B87907119
Direccion: C/ Marqués de Villamejor, 5, 28006 Madrid

(iv) Tribeca Abogados, S.L.P.

CIF: B99051674
Direccién: C/ Paseo Recoletos, 3, 52 Planta, 28004 Madrid

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

La Sociedad Gestora tiene suscrito un seguro D&O con la compafiia Allianz, con
vigencia desde 7 de junio de 2019 a 6 junio de 2020, cuyas principales coberturas son
la responsabilidad civil de administradores y directivos.

Rentabilidad histdrica del Fondo

N/A

Intermediarios financieros

N/A

REGIMEN JURIDICO Y LEGISLACION APLICABLE AL FONDO
Régimen juridico

El Fondo se regulara por lo previsto en su Reglamento de Gestion (en adelante, el
“Reglamento de Gestion”), que se adjunta como Anexo 1 al presente Folleto, por lo
previsto en la LECR y por las disposiciones que la desarrollan o que puedan desarrollarla
en un futuro.

Los términos en mayusculas no definidos en este Folleto tendran el significado previsto
en el Reglamento de Gestion.

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 informacion relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios financieros
(“SFDR”), modificado en virtud del Reglamento (EU) 2020/852 del Parlamento Europeo
y del Consejo de 18 de Junio 2020 relativo al establecimiento de un marco para facilitar
las inversiones sostenibles, la Sociedad Gestora deberad divulgar determinada
informacién sobre sostenibilidad, incluidos en el Anexo 2 del presente Folleto. En la



2.2.

2.3.

fecha del presente Folleto, el Fondo se clasifica como fondo que promueve
caracteristicas medioambientales o sociales, denominado fondo Articulo 8 del SFDR.

Reglas de modificacion del Reglamento de Gestion

Salvo que lo impida la ley o se establezca expresamente lo contrario en el presente
Reglamento, este Reglamento y el contrato de constitucién del Fondo podran ser
modificados, o podra renunciarse a alguna disposicion o requisito de este Reglamento,
en ambos casos por la Sociedad Gestora con la aprobacién de la Junta de Participes por
Mayoria Reforzada; teniendo en cuenta, no obstante, que la Sociedad Gestora podra
realizar tales modificaciones o renuncias, sin ser necesario el previo consentimiento de
la Junta de Participes, en los siguientes aspectos:

(a) Adoptar las acciones a resultas de cambios normativos o de la LECR vigente en
cada momento que sean necesarias para permitir que el Fondo dé cumplimiento
a tales disposiciones.

(b)  Cambiar el nombre del Fondo o realizar otros cambios o llevar a cabo actuaciones
en beneficio de los Participes, o que no les resultasen adversas.

(c) Modificar aquellas disposiciones de este Reglamento y del contrato de
constitucidon del Fondo que exijan que la Sociedad Gestora o el Fondo lleven a
cabo una actuacién de conformidad con los requisitos de la LECR, si las
disposiciones de la LECR se cambiasen, modificasen o revocasen de tal forma que
ya no fuese exigible que la Sociedad Gestora o el Fondo lleven a cabo esa
actuacion.

(d) Corregir erratas en el presente documento o en el contrato de constitucién del
Fondo o corregir errores u omisiones de impresidn, tipograficos u otros de esta
naturaleza.

La Sociedad Gestora notificard por escrito de forma inmediata a todos los Participes
los cambios o renuncias que lleve a cabo, o que tenga previsto realizar, de acuerdo
con lo anteriormente expuesto, y cuando resulte obligatorio, a la CNMV, para recabar
su aprobacidn.

Legislacion y arbitraje

El Reglamento de Gestidon se regira por las leyes del Reino de Espafia,
independientemente de las disposiciones que regulan los conflictos de ley que
ocasionarian la aplicacion de las leyes de otro estado, regidn o pais.

Cualesquiera conflictos en relacién con el Fondo, incluyendo la ejecucién, la
aplicabilidad o la interpretacion del Reglamento de Gestidn, y salvo por las cuestiones
gue deberdn resolverse por la CNMV, se resolveran de forma definitiva por arbitraje
legal al amparo de las normas de arbitraje de la Cdmara Internacional de Comercio,
por tres (3) arbitros, uno (1) de los cuales serd designado por la Junta de Participes,



2.4.

3.1

uno (1) por la Sociedad Gestora, y el tercero (32), a menos que se acuerde
mutuamente por la Junta de Participes y la Sociedad Gestora, se designara de
conformidad con dichas normas de arbitraje. El idioma del arbitraje sera el inglés. No
se ejercitara ninguna accidn ante ningun otro tribunal.

Descripcion de los principales efectos juridicos de la relacion contractual entablada
con fines de inversion

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

Cada uno de los Participes del Fondo ha de suscribir un Acuerdo de Suscripcién por el
cual suscribe una participacién en el Fondo y asume el compromiso de realizar
aportaciones a éste de conformidad con el Reglamento de Gestidn, tal y como éste
pudiera ser posteriormente modificado, complementado o sustituido.

No obstante, antes de suscribir el correspondiente Acuerdo de Suscripcion en el Fondo,
los Participes deberan aceptar y comprender los factores de riesgo enumerados en el
apartado 7 de este Folleto y en el articulo 17.1.1) del Reglamento de Gestidn. Por tanto,
los Participes deben tener la capacidad financiera y la voluntad de asumir los riesgos y
falta de liquidez asociados con la inversién en el Fondo.

PARTICIPACIONES
Participaciones

El patrimonio del Fondo se divide en participaciones (las “Participaciones”), que no
tienen valor nominal y que confieren a cada titular de aquéllas los derechos
establecidos en el Reglamento de Gestiéon y en la LECR, incluido un derecho de
propiedad sobre el Fondo.

Las Participaciones tendrdn la condicién de valores negociables y se representardn
mediante anotaciones en cuenta. Ningun Participe tendra derecho a exigir que el
Fondo le emita y/o entregue certificados nominativos que representen dichas
Participaciones. Sin perjuicio de lo anteriormente sefialado, la Sociedad Gestora podra
emitir y entregar certificados nominativos que representen las Participaciones si la
Sociedad Gestora, a su discrecidon, considera que emitirlos y entregarlos seria
beneficioso para el Fondo.

Las Participaciones se dividiran en dos (2) clases: Participaciones de clase A (las
“Participaciones de Clase A”), y de clase B (las “Participaciones de Clase B”) segun el
siguiente detalle:

(a) Las Participaciones de Clase A se suscribiran por los Participes Limitados; y

(b) Las Participaciones de Clase B se suscribirdn por el Participe Promotor
Unicamente, y difieren de las Participaciones de Clase A en que adicionalmente



3.2

confieren al titular de aquéllas el derecho a percibir Distribuciones de Carry
segun los términos del Reglamento de Gestidn, en atencion a que el Participe
Promotor es el promotor del presente Fondo.

La distribucién de Participaciones en Clase A y Clase B constituye la politica de la
Sociedad Gestora respecto al sistema de garantizar un trato equitativo entre los
Participes que son titulares de la misma clase de Participaciones, y de regular un trato
preferente para los titulares de Participaciones de la Clase B (derecho a percibir
Distribuciones de Carry, en los términos previstos en el Reglamento de Gestidn)
respecto a los titulares de la Clase A.

Emisidn y suscripcion de Participaciones en el Fondo

A menos que se acuerde lo por todos los Participes, no se aceptaran Acuerdos de
Suscripcion después de la fecha de Cierre.

La participacion de los Participes en el Fondo se formalizara a través de la firma de
Acuerdos de Suscripcion. Cada Acuerdo de Suscripcidn incluira informacién sobre
dicho Participe, incluyendo sus datos de contacto, el importe de su Compromiso
Inicial Individual, asi como cualquier otra informacién que sea razonablemente
necesaria para que la Sociedad Gestora pueda determinar las consecuencias juridicas,
fiscales, normativas o de otro tipo derivadas de la suscripcion por dicho Participe.

La firma de un Acuerdo de Suscripcidon por un Participe implica la aceptacion vy
adhesion al Reglamento de Gestion.

La Sociedad Gestora emitira Participaciones a los Participes a cambio de cada
Contribucién de Capital. A los efectos de la suscripcidn de Participaciones, cada
Participacion tendra un valor de un euro (1 €), por lo que se emitird una (1)
Participacion por cada un euro (1 €) de Contribuciones de Capital abonadas.

La Sociedad Gestora no aceptarad suscripciones de Participaciones de ninguna persona
o entidad que no haya adquirido un Compromiso Inicial Individual minimo de al
menos quinientos mil euros (500.000 €). No se establece en el Reglamento de Gestidn
un Compromiso Inicial Individual maximo en particular para ningun Participe.
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Régimen de transmision de Participaciones
El régimen de transmisién del Fondo serd restringido en los siguientes términos:

(@) No serd valida o eficaz ninguna venta, cesién, transmisién, canje, prenda,
gravamen u otra disposicién u otorgamiento de todos o parte de los derechos de
un Participe sobre el Fondo o las Participaciones (la “Transmision”), voluntaria o
involuntaria, sin el previo consentimiento por escrito de la Sociedad Gestora.

(b)  Los Participes no podran, directa o indirectamente, transmitir todos o parte de
sus derechos sobre el Fondo o las Participaciones, ni suscribir, crear o transmitir
documentos financieros que tengan al Fondo o derecho vinculados al mismo
como activo subyacente, de forma total o parcial, sin el consentimiento de la
Sociedad Gestora.

(c)  LaSociedad Gestora consentira la Transmisién de todos o parte de los derechos
de un Participe sobre el Fondo o las Participaciones y la admision del adquirente
de dichos derechos sobre el Fondo como Participe, si éste fuese una Filial del
Participe transmitente.

(d) La Transmisién de derechos sobre el Fondo o las Participaciones por parte del
Participe Promotor a cualquier persona distinta de sus Filiales exigira también la
aprobacion del Comité Asesor.

El procedimiento de transmisidn serd el previsto en el articulo 14.2 del Reglamento de
Gestion.

Calculo del valor de la Participacion y su periodicidad. Procedimiento de valoracién
del Fondo

El Valor Neto de los Activos del Fondo se valorard por la Sociedad Gestora cada
trimestre, asi como cuando resulte necesario al amparo del Reglamento de Gestién,
de conformidad con:

(@) Los principios contables generalmente aceptados en Espafia;
(b) Las disposiciones de la LECR; y

(c)  Enla medida en que resulte compatible con lo anterior, las directrices emitidas
en cada momento por la European Private Equity and Venture Capital
Association.

El valor de cada Participacion sera el resultante de dividir el Valor Neto de los Activos
del Fondo entre el nimero de las Participaciones existentes (ajustado de conformidad
con los distintos derechos econémicos vinculados a cada clase de Participaciones),
salvo que, a los efectos de la suscripciéon de Participaciones, tal como dispone el
articulo 13.7 del Reglamento de Gestidn (Participaciones. Emision y suscripcion de
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4.2,

Participaciones en el Fondo) cada Participacién tendra un valor de un euro (1 €).
Reembolso de Participaciones

El Fondo es un fondo cerrado. Salvo donde se disponga expresamente lo contrario en
el Reglamento de Gestidn (e.g., el articulo 32.2 (Politica de distribucion de resultados.
Reembolso de Participaciones)), ningun Participe tendra derecho a exigir que el Fondo
reembolse total o parcialmente las Participaciones con anterioridad a la disolucién y
liguidacion del Fondo.

CRITERIOS PARA LA DETERMINACION Y DISTRIBUCION DE RESULTADOS
Determinacion de los resultados del Fondo

La Sociedad Gestora aprobard, en los primeros tres (3) meses de cada Ejercicio
Econdmico, las cuentas anuales, la aplicacién de resultados propuesta y el informe
de gestion del Fondo.

Los resultados del Fondo se calcularan del modo dispuesto por la ley de conformidad
con los principios contables generalmente aceptados en Espaiia.

Politica de distribucion de resultados y reembolso de Participaciones

La Politica del Fondo para la Distribucidn de la Caja Distribuible a los Participes ser3,
salvo que se establezca otra cosa en el Reglamento de Gestidn, realizar Distribuciones
a los Participes tan pronto como resulte razonablemente posible, en el bien
entendido que la Sociedad Gestora no esta obligada a hacer Distribuciones a los
Participes si:

(a) Los importes a Distribuir a los Participes son “de minimis” en opinién de la
Sociedad Gestora, en cuyo caso dichos importes se agregaran para su
Distribucion en el momento que la Sociedad Gestora establezca;

(b) Los importes pendientes de Distribuciéon pueden ser usados para compensar
aportaciones de conformidad con el articulo 26 del Reglamento de Gestidn
(Aportaciones. Contribuciones de Capital); o

(c)  Enopinidn de la Sociedad Gestora, la Distribucion correspondiente pudiera ir en
detrimento de la posicién financiera del Fondo, y afectar a su solvencia o
viabilidad, o a la capacidad del Fondo para cumplir con sus obligaciones o las
contingencias posibles o previstas.

Las Distribuciones a los Participes se facilitaran por medio de un reembolso total o
parcial de las Participaciones y, como tal, tales Distribuciones constituirdn un precio
de recompra. A efectos aclaratorios, el valor de cada Participacién a los efectos de
dicho reembolso sera el resultante de dividir el Valor Neto de los Activos del Fondo
entre el nimero de Participaciones existente (ajustado de conformidad con los
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diversos derechos econdmicos vinculados a cada clase de Participaciones).

Forma, prioridad y reglas de distribucion de resultados

Con sujecién al articulo 35 del Reglamento de Gestion (Ajustes al Carry. Carry
Provisional), la Caja Distribuible se asignard, y se distribuird (o se entenderd
distribuida, segun lo dispuesto en el articulo 26.2(b) del Reglamento de Gestidon
(Aportaciones. Contribuciones de Capital)) a los Participes (cada distribucidn, una
“Distribucidn”) a prorrata de su Compromiso Inicial, teniendo en cuenta el principio
de “distribucion por cada transaccién” y, en todo caso, de conformidad con el orden
de prioridad y las reglas de distribucidn que se establecen a continuacion (las “Reglas
de Distribucién”). A efectos aclaratorios, se hace constar que las referencias al Capital
Reciclado en este articulo 30 del Reglamento de Gestidon se refieren al Capital
Reciclado que se ha generado (y no a la parte de él que se hubiese requerido
efectivamente a los Participes):

(a)

(b)

Retornos de Capital Bruto: Primero, a los Participes, con el siguiente orden y

division:

(i)

(ii)

Devolucién de reciclaje: En primer lugar, a los Participes, hasta que la
suma de Distribuciones Acumuladas a los Participes iguale el importe
inferior entre (y) una cantidad igual al Capital Reciclado, o (z) una
cantidad igual al Retorno de Capital Bruto menos el ochenta por ciento
(80%) de los Compromisos Iniciales y menos el Importe Reciclado
Reducido (entendiendo que el importe que resulte de este parrafo
33.1(a)(i)(z) no podra ser inferior a cero incluso si el resultado de dicha
resta fuera negativo).

Retornos de Capital Neto: En segundo lugar, a los Participes, hasta que
la suma de Distribuciones Acumuladas a los Participes sea equivalente
al resultado de: (i) los Retornos de Capital Bruto, menos (ii) los importes
Distribuidos resultantes del articulo 33.1(a)(i) del Reglamento de
Gestion (Devolucion de reciclaje).

A efectos aclaratorios: (y) en todo momento durante la vida del Fondo
y al final de su Duracidn, la suma de los importes resultantes del articulo
33.1(a)(i) del Reglamento de Gestién (Devolucion de reciclaje) y
33.1(a)(ii) del Reglamento de Gestidn (Retornos de Capital Neto) debera
ser igual a los Retornos del Capital Bruto; y (z) al final de la Duracion, la
cifra de los Retornos del Capital Bruto deberd ser igual al de todas las
Contribuciones de Capital.

Retorno Preferente: Segundo, a los Participes, hasta que estos hayan

percibido un importe igual al ocho por ciento (8%) compuesto anual, de las
cantidades resultantes de los Retornos de Capital Bruto y sus Distribuciones

vinculadas. A efectos aclaratorios, este Retorno Preferente se calculara de

conformidad con lo siguiente:
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(c)

(d)

(e)

(f)

(i) Las Contribuciones de Capital de los Participes en relacién con los
Retornos de Capital Bruto se entenderan hechas al final del mes en el
que recaiga la fecha de pago de conformidad con la Notificacion de
Requerimiento de Capital y en caso de una compensacién contra las
Distribuciones, al final del mes en el que se efectle dicha compensacion.

(i)  Las Distribuciones a los Participes se entenderan realizadas al final del
mes en el que la Sociedad Gestora ordene el pago correspondiente, y en
caso de compensacién contra Distribuciones, al final del mes en el que
se efectle la compensacion.

Primer Catch-Up: Tercero, al Participe Promotor, hasta que haya recibido una
Distribucion Acumulada de acuerdo con el articulo 33.1(c) del Reglamento de
Gestidon equivalente al veinte por ciento (20%) de las Distribuciones
Acumuladas realizadas de conformidad con los articulos 33.1(b) y el articulo
33.1(c) del Reglamento de Gestion.

Split 1: Cuarto, a los Participes, en la siguiente proporcion: ochenta por ciento
(80%) a los Participes y veinte por ciento (20%) al Participe Promotor, hasta
que las Distribuciones Acumuladas a los Participes (no incluyendo en ellas las
Distribuciones de Carry) excluido el importe del articulo 33.1(a)(i) del
Reglamento de Gestidon (Devolucion de reciclaje) sean equivalentes a un
importe de dos veces (2x) la cantidad resultante del articulo 33.1(a)(ii) del
Reglamento de Gestidn (Retornos de Capital Neto).

Segundo Catch-Up: Quinto, al Participe Promotor, hasta que haya recibido una
Distribucion Acumulada de conformidad con el articulo 33.1(e) del
Reglamento de Gestion igual al importe necesario para colocar al Participe
Promotor en la misma posicidn en la que habria estado si:

(i)  ElI Primer Catch-Up hubiese sido igual al treinta por ciento (30%); y

(i) El Split 1 hubiese sido igual al setenta por ciento (70%) para los
Participes y el treinta por ciento (30%) para el Participe Promotor.

Split 2: Sexto, a los Participes, en la proporcidn siguiente: setenta por ciento
(70%) a los Participes y treinta por ciento (30%) al Participe Promotor, hasta
gue se cumplan ambos criterios que se detallan a continuacion (i.e. 33.1(f)(i)
y 33.1(f)(ii)):

(i) Las Distribuciones Acumuladas a los Participes (no incluyendo en ellas
las Distribuciones de Carry) excluido el importe del articulo 33.1(a)(i) del
Reglamento de Gestion (Devolucidn de reciclaje) sean equivalentes a un
importe de dos veces y media (2,5x) la cantidad resultante del articulo
33.1(a)(ii) del Reglamento de Gestién (Retornos de Capital Neto); y
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4.4.

(i)  Las Distribuciones Acumuladas a los Participes (no incluyendo en ellas
las Distribuciones de Carry) sean iguales a un importe de dos veces (2x)
el importe de los Retornos de Capital Bruto.

(g) Tercer Catch-Up: Séptimo, al Participe Promotor, hasta que haya recibido una
Distribucion Acumulada de conformidad con el articulo 33.1(g) del
Reglamento de Gestion igual al importe necesario para colocar al Participe
Promotor en la misma posicidn, tras esta Distribucién, en la que habria estado
si no hubiera habido un parrafo 33.1(f)(ii) en el Split 2.

(h)  Split 3: Octavo, cincuenta por ciento (50%) para los Participes y cincuenta por
ciento (50%) para el Participe Promotor.

Distribuciones en especie

La Sociedad Gestora empleara sus mejores esfuerzos para asegurarse de que todas
las Distribuciones a los Participes se realicen en dinero efectivo. Sin perjuicio de lo
anterior, durante la liquidacién del Fondo, podran realizarse Distribuciones en especie
consistentes en acciones o valores de Entidades Participadas, con sujecidn a la ley
aplicable.

El valor de las citadas acciones y valores sera el indicado por la Sociedad Gestora, cuya
valoracion se realizara de conformidad con los principios establecidos en el articulo
15.1 del Reglamento de Gestién (Cdlculo del valor de la Participacion y su
periodicidad).

Las Distribuciones en especie se Distribuiran entre los Participes de conformidad con
las Reglas de Distribucidn. Los calculos correspondientes se llevaran a cabo como si
los valores se hubiesen vendido de acuerdo con los precios indicados en el parrafo
anterior y como si el precio de venta se hubiera distribuido entre los Participes de
conformidad con las Reglas de Distribucidn.

Si la Distribucion consiste tanto en efectivo como en valores, o valores de mas de una
clase, cada Participe que reciba la Distribuciéon deberd, salvo hasta donde resulte
necesario para evitar acciones fraccionadas, recibir la misma proporcién de efectivo
gue de valores de cada clase que se distribuya.

14



4.5.

4.6.

Ajustes al Carry. Carry provisional

El importe de las Distribuciones de Carry que el Participe Promotor tiene derecho a
recibir puede estar sujeto a ciertos ajustes en los términos del articulo 35 del
Reglamento de Gestién.

Reintegros al final de la vida del Fondo

Dentro de los ciento ochenta (180) dias naturales siguientes a la desinversion de la
ultima inversion mantenida por el Fondo y de la Distribucién de la Caja Distribuible
derivada de tal desinversion de conformidad con el articulo 31 del Reglamento de
gestidn (Forma, prioridad y Reglas de Distribucion de resultados), la Sociedad Gestora
determinara si el Participe Promotor ha recibido, durante la vida del Fondo, un Exceso
de Distribucion o un Déficit de Distribucidn, en los términos del articulo 36 del
Reglamento de Gestion.

Tan pronto como resulte posible después de fijar el importe de un Exceso de
Distribucion o de un Déficit de Distribucion (o la ausencia de ellos) la Sociedad Gestora
lo notificard a los Participes (notificacion que establecerd con detalle razonable el
importe y el método de cdlculo de dicho Exceso de Distribucion o Déficit de
Distribucion), y:

(@) En caso de Exceso de Distribucién: el Participe Promotor pagara el importe de
éste al Fondo, que sera prontamente Distribuido por el Fondo a los Participes.

(b)  En caso de Déficit de Distribucion: los Participes pagaran el importe de éste al
Fondo, a prorrata de sus Compromisos Iniciales, que el Fondo pagara
prontamente al Participe Promotor.

Como garantia de las obligaciones del Participe Promotor al amparo del articulo
36.4(a) del Reglamento de Gestidn, el Participe Promotor no deberd realizar
distribuciones a sus accionistas en la medida en que dichas distribuciones provocaran
gue los fondos del Participe Promotor fueran inferiores a los necesarios para hacer
frente a la obligacién del Participe Promotor al amparo del articulo 36.4(a) del
Reglamento de Gestién.

PROCEDIMIENTO DE GESTION DE RIESGOS, LIQUIDEZ Y CONFLICTOS DE INTERES

La Sociedad Gestora implementara sistemas de gestidén del riesgo apropiados a fin de
determinar, medir, gestionar y controlar adecuadamente todos los riesgos
pertinentes de la estrategia de inversion del Fondo y a los que esté o pueda estar
expuesta, asi como garantizar que el perfil de riesgo del Fondo se adecue a su politica
y estrategia de inversion.

Asimismo, la Sociedad Gestora establecerd un sistema adecuado de gestion de la
liquidez y procedimientos que le permitan controlar el riesgo de liquidez del Fondo.
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Por ultimo, la Sociedad Gestora dispondra y aplicara procedimientos administrativos
adecuados para detectar, prevenir, gestionar, impedir y controlar los conflictos de
intereses que puedan darse con el fin de evitar que perjudiquen a los intereses del
Fondo y sus Participes.

6. DISOLUCION, LIQUIDACION Y EXTINCION DEL FONDO

La disolucién, liquidacion y extincion del Fondo se regularad por lo dispuesto en el
articulo 40 del Reglamento de Gestidn.

CAPITULO 1. ESTRATEGIA Y POLITICA DE INVERSIONES

7.  POLITICA DE INVERSION DEL FONDO

La Sociedad Gestora llevard a cabo la gestién y las negociaciones relativas a la
adquisicidn y enajenacién de activos de acuerdo con la Politica de Inversion del Fondo
descrita en el articulo 18 del Reglamento de Gestion. En cualquier caso, las
inversiones del Fondo estan sujetas a las limitaciones establecidas en la LECR y otras
disposiciones aplicables.

Por tanto, los limites, requisitos y criterios establecidos en la Politica de Inversion del
Fondo descritos en este Folleto deben entenderse, en cualquier caso, sin perjuicio
del cumplimiento por parte del Fondo de los porcentajes de inversidon en
determinados activos y otros requisitos y limitaciones fijados por el articulo 13 y
siguientes de la LECR y demas normativa que resulte de aplicacion.

El Fondo invertird, en cumplimiento de la LECR (incluyendo los coeficientes de
inversion que en ella se establecen), y temporalmente ostentard una participacion en
las empresas y entidades a las que se refiere el articulo 9 de la LECR, de acuerdo con
la siguiente politica de inversién (la «Politica de Inversion»). Cualesquiera
inversiones que no cumplan sustancialmente todos los requisitos de la presente
Politica de Inversién, pero se permitan por la LECR, podran llevarse a cabo por el
Fondo con la aprobacidon undnime del Comité Asesor.

(a) Sectores empresariales hacia los que se orientardn las inversiones

El Fondo se centrard principalmente en empresas o negocios especiales, en
situaciones de dificultad y/o en situacidén de recuperacién (turnaround), o con
déficit de gestidn, restructuracion corporativa y en actividades de compra y
desarrollo (buy-and-build).

No se haran inversiones en empresas cuya linea principal de negocio sean los
servicios financieros, la banca, los inmuebles, las armas, la pornografia o la

produccién de tabaco.

(b)  Areas geogrdficas hacia las que se orientardn las inversiones
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(c)

(d)

(e)

(f)

El Fondo invertird exclusivamente en empresas y entidades cuyo negocio se
desarrolle fundamentalmente en Europa Occidental, o cuya sede social se
encuentre en dicha area geografica.

El Fondo podra realizar Inversiones Complementarias con ambito mundial, sin
restricciones territoriales.

Tipos de sociedades en las que se pretende participar y criterios de su seleccion

El Fondo se centrard principalmente en empresas y entidades, en cualquier
nivel de desarrollo, con ventas anuales de aproximadamente entre veinte
millones de euros (20.000.000 €) y doscientos cincuenta millones de euros
(250.000.000 €).

Los principales criterios de seleccién serdn:

(i) Las necesidades de financiacién y reestructuracion de la empresa, su
posicidon competitiva en el mercado, su potencial de crecimiento y la
estrategia de reestructuracion futura;

(i)  El nivel de rendimiento previsto; y

(iii) Las probabilidades de desinversion exitosa en los tiempos previstos al
efecto.

Porcentajes de participacion mdximos y minimos que se pretende ostentar

No se establecen porcentajes de participacion maxima o minima, si bien el
Fondo procurard obtener una participacion de control en las Entidades
Participadas.

Criterios temporales mdximos y minimos de mantenimiento de las inversiones y
formulas de desinversion

No se establecen periodos maximos y minimos especificos para mantener
inversiones.

En cuanto a las formulas de desinversion, la Sociedad Gestora intentara
desinvertir cada Entidad Participada en el momento en que lo estime mas
conveniente para los intereses del Fondo, generalmente a través de la venta a
terceros de la Entidad Participada correspondienteTipos de financiacion que se
concederdn a las Entidades Participadas

El Fondo podra otorgar préstamos puente a las Entidades Participadas de
conformidad con la LECR. Salvo que el Comité Asesor aprobase otra cosa por
unanimidad:
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(9)

(h)

(i)

(i) Dichos préstamos puente tendran una duracién maxima de veinticuatro
(24) meses.

(i)  Los préstamos puente activos otorgados a una sola Entidad Participada,
de forma conjunta, no podran exceder de un importe igual al cinco por
ciento (5%) de los Compromisos Iniciales.

(iii) El Fondo solo podrd otorgar dichos préstamos puente (i) para facilitar
financiacién a corto plazo a la Entidad Participada, (ii) para fondo de
maniobra (working capital), (iii) para financiacién transitoria mientras se
obtiene financiacidn bancaria, o (iv) para Inversiones Complementarias.

Prestaciones accesorias que la Sociedad Gestora podrd realizar a favor de las

Entidades Participadas, tales como el asesoramiento o servicios similares

En el marco de los Honorarios de Monitorizacién, la Sociedad Gestora podra
prestar servicios de asesoramiento y consultoria a las Entidades Participadas,
principalmente con el fin de optimizar y acelerar el proceso de reestructuracién
de aquéllas y para ayudar al cumplimiento de su plan de negocio.

Modalidades de intervencion de la Sociedad Gestora en las Entidades

Participadas, y formulas de presencia en sus correspondientes organos de

administracion

La Sociedad Gestora mantendrd una presencia activa en los drganos de
administracion y gestion de las Entidades Participadas, cuando ello resultare
conveniente, con el fin de ayudar a implementar un plan de reestructuracion
en cada Entidad Participada y dar cumplimiento a su plan de negocio.

Restricciones respecto de las inversiones a realizar

Con sujecion a las limitaciones establecidas en la LECR:

(i) Las inversiones en una Entidad Participada particular no podran exceder,
de forma conjunta, de un importe igual al veinte por ciento (20%) de los
Compromisos Iniciales, incluidas las garantias otorgadas de conformidad
con el parrafo siguiente, pero excluidos los préstamos puente (que se
limitaran en un 5% adicional de los Compromisos Iniciales de acuerdo con
el articulo 18.1(f)(ii) (Tipos de financiacion que se concederdn a las
Entidades Participadas)).

(i) El Fondo podrda otorgar garantias en relacion con inversiones y/o
inversiones previstas, siempre y cuando las garantias otorgadas por el
Fondo, en conjunto, no excedan en ningin momento del diez por ciento
(10%) de los Compromisos Iniciales, y que en el momento de otorgarlas
los Compromisos Restantes no sean inferiores al diez por ciento (10%) de
los Compromisos Iniciales.
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(4)

(k)

()

Estrategia que se pretende implementar

El Fondo intentard realizar inversiones para maximizar, en la medida de lo
posible, y teniendo en cuenta las condiciones del mercado, los rendimientos
derivados de su desinversién.

Politica de apalancamiento y restricciones al mismo

El Fondo podra solicitar préstamos de naturaleza financiera para financiar sus
actividades, siempre y cuando:

(i) El Comité Asesor conceda su aprobacion previa;

(i)  El importe de esos préstamos, en el momento de su solicitud, no sea
superior a los Compromisos Restantes, y no exceda del veinte por ciento
(20%) de los Compromisos Iniciales; y

(iii)  Elvencimiento de los préstamos no exceda de doce (12) meses, en el bien
entendido que, a efectos aclaratorios, esos préstamos deberdn ser
repagados por el Fondo en tal plazo mediante requerimientos de capital
a los Participes o usando los rendimientos de las inversiones, pero no
utilizando nuevos préstamos.

Informacion sobre los posibles riesqos en los que se pretende incurrir

Se entiende y se acepta que invertir en el Fondo implica un riesgo significativo
de pérdida de la totalidad de la inversidon del Participe y que ni el Fondo ni la
Sociedad Gestora declara, garantiza o asegura que se obtendra rendimiento
alguno. En particular, dichos riesgos incluyen, a titulo enunciativo y no
limitativo:

(i)  Riesgos normativos (incluyendo, sin limitacién, de naturaleza fiscal o
medioambiental);

(i)  Fluctuaciones en las condiciones generales del sector, y en la economia
general de las zonas geograficas en las que operan las Entidades
Participadas;

(iii) Condiciones politicas (incluyendo, sin limitacién, las declaraciones de
independencia u otras medidas adoptadas con tal fin, paises que
abandonan la Unién Europea o guerras comerciales), actos de guerra,
hostilidades armadas, actos de terrorismo u otros acontecimientos o
cambios politicos; y

(iv) Desastres naturales y otros supuestos de fuerza mayor.
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CAPITULO 1ll. REMUNERACION DE LA SOCIEDAD GESTORA, REMUNERACION DEL

DEPOSITARIO Y GASTOS DEL FONDO

8. COMISION DE GESTION

Como contraprestacion por los servicios prestados por la Sociedad Gestora al
Fondo, ésta tendra derecho a recibir del Fondo una comisién de gestion (la
“Comision de Gestion”) de conformidad con lo siguiente:

(a)

(b)

Durante el Periodo de Inversién: un importe equivalente al dos por ciento (2%)
anual de los Compromisos Iniciales (que, en relacién con cada Participe, se
refiere al 2% de su Compromiso Inicial Individual).

Después del Periodo de Inversiéon y hasta el final de la Duracién, y durante el
tiempo que corresponda a la suspensidon del Periodo de Inversidon de
conformidad con el articulo 43 del Reglamento de Gestidn (Personas Clave.
Suspension del Periodo de Inversion): un importe equivalente al dos por ciento
(2%) anual del importe de las Inversiones Totales en Entidades Participadas,
mas los Préstamos Puente No Prorrogados, excluyendo:

(i) Las Inversiones en Entidades Participadas que se hayan desinvertido
completamente;

(i) El importe de la Inversion en Entidad Participada que se haya
desinvertido de forma parcial si el Fondo no ostenta la mayoria de
acciones de la Entidad Participada correspondiente tras dicha
desinversién parcial; y

(ili)) En relacién con los importes de Inversidon en Entidades Participadas,
contablemente deterioradas, el importe de dicho deterioro segun
establezca el Informe mas reciente.

En ningun caso la Comisidon de Gestidn de cada afio concreto después del
Periodo de Inversién no excedera del importe del dos por ciento (2%) de los
Compromisos Iniciales (que, en relacidon con cada Participe, se refiere al 2% de
su Compromiso Inicial Individual).

La Comision de Gestidn se calculard y devengara de forma diaria y se abonara cada
seis (6) meses, por adelantado. Cada periodo de seis meses comenzard el 1 de enero
y el 1 de julio de cada afio natural. Como excepcion a lo anterior:

(a)

El primer periodo de «seis meses» se entenderd que comienza en la fecha de
Cierre y terminara el siguiente 31 de diciembre o 30 de junio (el que suceda
antes). El pago a la Sociedad Gestora se realizara en el plazo de un (1) mes
desde el Cierre.
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10.

(b)  El dltimo periodo de «seis meses» se entenderd que comienza el 1 de enero o
el 1 dejulio correspondientesy terminara en la fecha de liquidacion del Fondo.

(c) La Comisién de Gestidon se devengara y serd pagadera a prorrata en relacién
con los periodos que, de acuerdo con el 23.2(a) y (b) del Reglamento de
Gestiodn, sean inferiores seis (6) meses.

Se compensaran las siguientes cantidades con los pagos siguientes de Comision
de Gestidn a la Sociedad Gestora (hasta el importe de cada pago de Comisién de
Gestion):

(a) Gastos de Establecimiento que excedan del importe de cuatrocientos mil euros
(400.000 €); y/o

(b) Honorarios de Monitorizacién cargados a las Entidades Participadas que
excedan de las limitaciones establecidas en el articulo 25 del Reglamento de
Gestion (Honorarios de Monitorizacion).

No se prevén otras comisiones distintas a la anteriormente descrita, tales como
comisiones de suscripcion, inversion y de éxito. Asi mismo, no se prevé que la Sociedad
Gestora perciba del Fondo otras remuneraciones.

COMISION DE DEPOSITARIA

El Depositario percibira del Fondo, como contraprestacién por sus servicios una
comision anual de 0,05% sobre el patrimonio del Fondo con un minimo de quince

mil (15.000) euros anuales.

Esta comisidn se devengard diariamente y se liquidard con periodicidad trimestral
en los cinco ultimos dias habiles del mes posterior a aquel que se facture.

GASTOS DEL FONDO

El Fondo sera responsable de los costes y gastos que se detallan a continuacion:

(a) Costes, gastos, desembolsos y responsabilidades en los que incurra en relacién
con la operativa y las actividades del Fondo (incluidos impuestos, -e.g. IVA-, en
su caso), excluyendo los Gastos Relacionados con Retornos y los Otros Gastos
(los “Gastos del Fondo”). A efectos ilustrativos, se incluyen, entre otros:

(i) Gastos de Establecimiento.
(i)  Comisidon de gestion.
(i)  Honorarios, costes y gastos relativos a inversiones consumadas en

Entidades Participadas, inversiones propuestas no consumadas,
incluyendo la valoracién, adquisicion y mantenimiento de aquéllas (y
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excluyendo, a efectos aclaratorios, sus desinversiones).

(iv)  Primas por seguros de responsabilidad para proteger al Fondo y a las
Personas Cubiertas (incluidos los costes del seguro de responsabilidad civil
profesional necesario).

(v) Gastos legales, registrales, de consultoria y contables, incluidos los
vinculados a la preparacién de los estados financieros del Fondo y el pago
de impuestos que graven el Fondo.

(vi)j Gastos de depositaria, auditoria y bancarios.

(vii) Gastos de valoracién, siempre que la contratacién de un tasador esté
exigida por ley o por las circunstancias concretas de una o mas inversiones.

(viii) Gastos relacionados con los vehiculos que puedan emplearse para realizar
inversiones en Entidades Participadas.

(ix) Gastos del Comité Asesory el Comité de Inversiones.

(x) Costes y gastos clasificados como extraordinarios al amparo de los
principios contables generalmente aceptados.

(xi) Impuestos, tasas a pagar a las autoridades supervisoras y demas gastos
administrativos, honorarios y obligaciones que el Fondo deba pagar
distintos de los impuestos retenidos de las Distribuciones a los Participes o
abonados por los Participes.

(xii) Importes abonados en cumplimiento de resoluciones judiciales, laudos
arbitrales, acuerdos transaccionales o multas, sanciones o penalidades, y
honorarios de asesoramiento asi como otros gastos en los que se incurra

en relacién con la preparacidn, defensa o tramitacién de un procedimiento.

(xiii) Costes en los que se incurra al informar sobre el desempeio del Fondo a
los érganos del Fondo vy los Participes.

(xiv) Gastos en los que se incurra en relacion con las Personas Cubiertas de
conformidad con el articulo 44 del Reglamento de Gestion (Exculpacion e
indemnidad) y

(xv) Costes relacionados con la disolucidn y liquidacion del Fondo.

(b)  Gastos Relacionados con Retornos.

()  Otros Gastos.

La Sociedad Gestora usara sus esfuerzos razonables para que los gastos del Fondo
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sean soportados por las Entidades Participadas (incluidos aquellos de cualquier
empresa holding o vehiculo especial concreto a través del que se realicen las
inversiones), si procede y de conformidad con la ley aplicable.

Si la Sociedad Gestora incurriese en gastos que debe soportar el Fondo de acuerdo
con el articulo 21.1 del Reglamento de Gestidn, aquélla tendra derecho al reembolso
inmediato de dicho importe por el Fondo. A efectos aclaratorios, tales reembolsos no
afectardn a la Comisidn de Gestidn ni a los Honorarios de Monitorizacion.

CAPITULO IV. INFORMACION AL PARTICIPE

Sin perjuicio de las obligaciones de informacién establecidas con caracter general por la
LECR y demds normativa aplicable, la Sociedad Gestora pondrd a disposicién de cada
Participe en el domicilio social del Fondo el Reglamento de Gestidn y el presente Folleto
debidamente actualizados, y los sucesivos informes anuales auditados que se publiquen
con respecto al Fondo.

Los Participes del Fondo asumen y aceptan los riesgos y falta de liquidez asociados con la
inversion del Fondo. El valor de las inversiones puede subir o bajar, circunstancia que los
Participes asumen incluso a riesgo de no recuperar el importe invertido, en parte o en su
totalidad.

Los Participes del Fondo tienen derecho a solicitar y obtener informacién veraz, precisa y
permanente sobre el Fondo, el valor de sus participaciones, asi como sus respectivas
posiciones como Participes del Fondo.

En particular, la Sociedad Gestora facilitara a los Participes por correo electrénico la
siguiente documentacién e informacién:

(a) En un plazo de noventa (90) dias naturales después del final de cada Ejercicio
Econdmico: una copia de los estados financieros anuales auditados del Fondo y una
copia del Informe; y

(b)  En un plazo de sesenta (60) dias naturales después del final de cada trimestre: una
copia del Informe

En cuanto al informe citado en los parrafos (a) y (b) anteriores, serd un informe de la
Sociedad Gestora en linea con las directrices informativas emitidas en cada momento por
la European Private Equity and Venture Capital Association, que describa las inversiones
realizadas por el Fondo durante el periodo correspondiente, asi como los cambios
sustanciales en la posicién financiera del Fondo o los resultados operativos de las
Entidades Participadas, con la exhaustividad que la Sociedad Gestora estime adecuada, y
con sujecidn, en todo caso, a las obligaciones de confidencialidad asumidas por la
Sociedad Gestora frente a las Entidades Participadas. Asimismo, dicho informe incluira el
Valor Neto de los Activos razonable del Fondo en opinién de la Sociedad Gestora y una
explicacion detallada del método de calculo empleado para alcanzar ese valor razonable,
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valoraciéon que se realizara de acuerdo con el articulo 15.1 del Reglamento de Gestidn
(Cdlculo del valor de la participacion y su periodicidad).

Los libros y registros del Fondo se pondran a disposicion de los Participes, en el domicilio
social de la Sociedad Gestora, para su inspeccion previa solicitud del Participe, desde el
décimo (102) Dia Habil tras el dia de la notificacion de la solicitud a la Sociedad Gestora,
siempre y cuando dicha solicitud esté relacionada con la participacién de tal Participe en
el Fondo.

Los Participes, si lo desean para evitar retenciones fiscales que pudieran ser de aplicacion,
a solicitud de la Sociedad Gestora, podran presentar a la Sociedad Gestora los documentos
siguientes

(a) Un certificado de residencia en el pais del domicilio fiscal; y

(b) En caso de que el Participe sea apto para considerarse como entidad transparente a
efectos fiscales (i.e., no sujeto a imposicién a nivel del Participe sino a nivel de sus
miembros), el Participe facilitard a la Sociedad Gestora un certificado de domicilio
fiscal de cada uno de sus inversores. No obstante, si un Participe no puede facilitar
dicho certificado de sus inversiones, ese Participe podrd, en su lugar, facilitar a la
Sociedad Gestora una declaracién escrita en la que indique el domicilio fiscal de sus
inversores, confirmando que ninguno de ellos es apto para ser considerado como una
empresa transparente a efectos fiscales.

CAPITULO V. FISCALIDAD!

» |mpuesto sobre Sociedades (en adelante, “IS”). El Fondo tributara conforme al régimen
especial de las entidades de capital-riesgo previsto en el articulo 50 de la Ley 27/2014, de
27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades (en adelante “LIS”), resultandole de
aplicacion el régimen general de la LIS en todo lo no previsto en dicho articulo. El citado
régimen especial contempla los siguientes beneficios fiscales:

— Plusvalias derivadas de la transmisién de las participaciones:

Exencién parcial del 99% por las rentas positivas que obtenga en la transmisién de
acciones y participaciones en el capital o en los fondos propios de las entidades de
capital-riesgo, si las transmisiones se realizan a partir del inicio del segundo ano de
tenencia y hasta el decimoquinto, inclusive.

Excepcionalmente, podra admitirse una ampliacién de este ultimo plazo, hasta el
vigésimo afio, inclusive. Reglamentariamente se determinardn los supuestos,
condiciones y requisitos que habilitan para dicha ampliacion.

Cuando las rentas procedan de la transmision de valores representativos del capital o
fondos propios de empresas cuyo activo esté constituido en mas de un 50% por
inmuebles, esto es, aquellas a que se refiere el art. 9.2.a) de la LECR, la aplicacion de la
exencién quedard condicionada a que, al menos, inmuebles que representen el 85% del
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valor contable total de los inmuebles de la entidad participada estén afectos,
ininterrumpidamente durante el tiempo de tenencia de los valores, al desarrollo de una
actividad econdmica en los términos previstos en la Ley del IRPF, distinta de la
financiera.

Cuando la entidad participada acceda a la cotizacidn en un mercado de valores regulado
en la Directiva 2004/39/CEE, la aplicacion de la exencion quedara condicionada a que
el Fondo proceda a transmitir su participacién en el capital de la empresa participada
en un plazo no superior a tres anos, contados desde la fecha en que se hubiera
producido la admisidn a cotizacién.

No obstante todo lo sefalado anteriormente, en el supuesto de que las participaciones
en las entidades participadas tengan la condicidn de "participaciones significativas" en
los términos previstos en el articulo 21 de la LIS la totalidad de la renta derivada de la
transmision disfrutara del régimen de exencidn total para evitar la doble imposicion.

— Dividendos percibidos por las participaciones:

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 50.2 de la LIS, el Fondo podra aplicar la
exencion prevista en el articulo 21.1 de la misma Ley a los dividendos y en general,
participaciones en beneficios percibidos por el mismo provenientes de las sociedades
gue promuevan o fomenten, con independencia del porcentaje de participacién y el
tiempo de tenencia de las acciones o participaciones.

» |mpuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados (en
adelante, “ITPAJD”). De conformidad con lo dispuesto en el articulo 45.1.B) 20.4 del Texto
Refundido de la Ley del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/1993, de 24 de septiembre, el
Fondo estard exento de todas las operaciones sujetas a la modalidad de Operaciones
Societarias del ITPAID.

= |mpuesto sobre el Valor Afiadido (en adelante, “IVA”). La actividad de gestion del Fondo
esta exenta de IVA, segun la Letra n) del apartado 18 del articulo 20.1 de la Ley 37/1992,
de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor Afadido.

REGIMEN FISCAL APLICABLE AL PARTICIPE DEL FONDO

Participes personas fisicas residentes fiscales en Espafia: No les resultard de aplicacion
ninguna especialidad por su inversion en el Fondo, por lo que estaran sometidos al régimen
general del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas por las rentas que perciban de
esta inversion.

Participes personas juridicas residentes fiscales en Espaia asi como personas juridicas no
residentes fiscales en Espafia con establecimiento permanente situado en Espafia : Los
dividendos o participaciones en beneficios tienen derecho a aplicar la exencién del articulo
21.1 dela LIS, con independencia del porcentaje de participacién que el Participe tenga en
el Fondo y del tiempo de tenencia de esas participaciones. Asimismo, las rentas positivas
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puestas de manifiesto en la transmision o reembolso de las participaciones del Fondo
disfrutaran de la exencién prevista en el articulo 21.3 de la LIS, con independencia del
porcentaje de participacién que el socio tenga en el Fondo y el tiempo de tenencia de las
participaciones.

Participes personas fisicas no residentes fiscales en Espafia y personas juridicas no
residentes sin establecimiento permanente en Espafia: Los dividendos y, en general, las
participaciones en beneficios percibidos del Fondo por estos Participes, asi como las rentas
positivas puestas de manifiesto en la transmision o reembolso de las participaciones del
Fondo no se entenderdn obtenidos en territorio espafiol, siempre y cuando no se obtengan
a través de un pais o territorio calificado reglamentariamente como paraiso fiscal.

CAPITULO VI. PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD Y ORGANISMOS
SUPERVISORES DEL FOLLETO

La Sociedad Gestora asume la responsabilidad por el contenido de este Folleto y confirma
que los datos contenidos en el mismo son conformes a la realidad y que no se omite ningun
hecho susceptible de alterar su alcance.

La verificacion positiva y el registro del presente Folleto por la CNMV no implica
recomendacién de suscripcién o compra de los valores a que se refiere el mismo, ni
pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia de la entidad emisora o la
rentabilidad o calidad de los valores ofrecidos.
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SECCION |. Definiciones

1. DEFINICIONES
A los efectos del presente Reglamento, y sin perjuicio de otros términos definidos en los
articulos de éste, los términos que se detallan debajo tendran el significado sefalado o
establecido a continuacion:

“Acuerdo de Suscripcidn” es cada uno de los acuerdos por el cual una persona suscribe una
participacién en el Fondo, asumiendo el compromiso de realizar aportaciones a éste de
conformidad con el presente Reglamento, incluyendo sus posteriores modificaciones,
complementos o sustituciones.

“Caja Distribuible” es los Retornos, menos: (i) los impuestos aplicables; (ii) los Gastos
Relacionados con Retornos; y (iii) la suma de los Retornos que equivalga al importe del
Préstamo Puente No Prorrogado correspondiente.

“Capital Reciclado” se define en el articulo 30.1.

“Carry de Pruebas” es el importe de las Distribuciones de Carry que el Participe Promotor
tendria derecho a recibir si el Fondo se liquidara por un importe igual a la suma de su Valor
Neto de los Activos, sin tener en cuenta, no obstante, las Entidades Participadas cuya
primera (1°) Inversidn en Entidad Participada se haya realizado en los dieciocho (18) meses
anteriores al Evento de Prueba (a estos efectos, tanto el Valor Neto de los Activos como el
importe de las Contribuciones de Capital asociadas a dicha Entidad Participada computaran
como cero).

“Carry Neto Efectivo” es, en la fecha de determinacion, el importe de las Distribuciones de
Carry que el Participe Promotor haya efectivamente recibido.

“Caso de Destitucion” de la Sociedad Gestora se define en el articulo 8.3(a).

“Cierre” es la fecha que designe la Sociedad Gestora a su sola discrecidn, siempre y cuando
se observen los siguientes requisitos:

1.1. Tal fecha no podra ser posterior al 31 de marzo de 2020; y

1.2. El Cierre no podra llevarse a cabo hasta que se hayan firmado Acuerdos de Suscripcion
que establezcan Compromisos Iniciales conjuntos de todos los Participes (incluidos los
Compromisos Iniciales del Participe Promotor y sus Filiales) por importe no inferior a
cuarenta millones de euros (40.000.000 €) y no superior a cincuenta y cinco millones de
euros (55.000.000€).

“CNMV” es la Comision Nacional del Mercado de Valores.
“Comision de Gestion” se define en el articulo 23.1.
“Comité Asesor” se define en el articulo 11.1.

“Comité de Inversiones” se define en el articulo 12.1.
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“Compromisos Iniciales” es el importe fijo que los Participes se han comprometido a
aportar al Fondo, de forma conjunta, en virtud de los Acuerdos de Suscripcién; vy
“Compromiso Inicial Individual” se interpretard como aquél en relacién con un Participe
concreto.

“Compromisos Restantes” significa, en la fecha de la determinacién, el importe
equivalente al exceso positivo, en su caso, de (i) el importe de los Compromisos Iniciales,
mas el del Capital Reciclado generado de conformidad con el presente Reglamento, sobre
(ii) la suma agregada de todas las Contribuciones de Capital realizadas, o que se deban
entender realizadas de conformidad con este Reglamento, por todos los Participes del
Fondo de forma conjunta; y el “Compromiso Restante Individual” se interpretara como
aquél en relacion con un Participe concreto.

“Contribucién de Capital” se define en el articulo 26.3.

“Déficit de Carry” es, en la fecha de determinacién, el importe del Carry Provisional que
exceda del importe del Carry Neto Efectivo.

“Déficit de Distribucion” se define en el articulo 36.
“Depositario” se refiere a Caceis Bank Spain, S.A.

“Dia Habil” se refiere a los dias (excluidos sdbados y domingos) en los que los bancos estdn
normalmente abiertos en la ciudad de Madrid (Espafia) para operaciones comerciales
bancarias ordinarias.

“Distribucidon” se define en el articulo 33; y se interpretara la expresion “Distribuidos de
conformidad con ello”.

“Distribuciones Acumuladas” es la suma conjunta de todas las Distribuciones realizadas a
los Participes en el momento de su cdlculo.

“Distribucidn de Carry” son los importes susceptibles de distribucidn al Participe Promotor
de conformidad con los articulos 33.1(c) a 33.1(h) (ambos inclusive).

“Distribucidon Reclamables” es una Distribucion sujeta a volver a ser aportada al Fondo por
los Participes segun se describe en el articulo 44.8.

“Duracion” se define en el articulo 6.
“Ejercicio Econdmico” se define en el articulo 6.5.

“Entidad Participada” es aquella empresa o entidad y sus filiales en las que el Fondo ha
realizado una Inversion en Entidad Participada (incluidas las Inversiones Complementarias).

“Entidades Participadas Relevantes a Efectos de TVPI” son las Entidades Participadas
adquiridas al menos dos (2) afios antes de la fecha de determinacion, junto con otras
Entidades Participadas que en esa fecha (independientemente de la fecha de adquisicion)
se hayan desinvertido totalmente.
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“Europa Occidental” es Austria, Bélgica, Dinamarca, Finlandia, Francia, Alemania, Grecia,
Islandia, Irlanda, Italia, Luxemburgo, Paises Bajos, Noruega, Portugal, Espafia, Suecia, Suiza
y Reino Unido (e incluird todos los paises nuevos que puedan surgir en el futuro dentro de
los territorios que dichos paises ocupan actualmente, en su caso).

“Exceso de Carry” es, en la fecha de la determinacién, el importe del Carry Neto Efectivo
que exceda del importe de los Carry Provisional.

“Exceso de Distribucion” se define en el articulo 36.

“Filial” es, en relacién con cualquier entidad y en la fecha en la que se esté llevando a cabo
la determinaciéon de filiacién, cualquier otra persona que: (a) directa o indirectamente
controle a la parte en cuestion; (b) directa o indirectamente esté controlada por la parte en
cuestion; o (c) esté controlada por otra parte que también controle a la parte en cuestion.
A los efectos de esta definicidon, “control”, “controlado” y “que controla”, en relacién con
una parte significa, a través de la titularidad directa o indirecta de mas del cincuenta por
ciento (50%) de los derechos de voto o el capital en otra parte, la facultad de dirigir la
gestidon y las politicas de dicha otra parte. En relacién con el Participe Promotor, ademas,
“Filial” incluye a: los Fundadores, los miembros del equipo de gestién de aquél, las Personas
Clave, sus cényuges y familiares hasta el cuarto grado y las personas juridicas bajo el control
de estas personas.

“Fondo Sucesor” es un fondo de capital riesgo constituido después del Fondo y con
sustancialmente la misma estrategia de inversién que el Fondo, que estuviese gestionado o
asesorado por la Sociedad Gestora o por una persona comprendida en la definicidon de
Grupo PHI. A efectos aclaratorios, la definicién de Fondo Sucesor no incluye a las Entidades
Participadas, ni a los vehiculos constituidos en el marco de la inversién o coinversion por
parte del Fondo en una Entidad Participada.

“Fundadores” son D. Alexander Maarten Wit y D. Jordi Bricio Garcia.

“Gastos de Establecimiento” son los costes y gastos derivados de la constitucion y
establecimiento del Fondo, incluidos, entre otros, los juridicos y contables; los de
asesoramiento, viajes y administracién; los notariales, administrativos y registrales, asi
como otros costes de establecimiento, como los relativos a la emision y suscripcion de
Participaciones del Fondo.

“Gastos del Fondo” se definen en el articulo 21.1(a).

“Gastos Relacionados con Retornos” son los costes, gastos, desembolsos y pasivos de
cualquier naturaleza relacionados con los Retornos o la desinversion de una Entidad
Participada (consumada, o no consumada), como costes relativos al pago de dividendos o
a la desinversién (consumada, o no consumada) de una Entidad Participada (total o parcial),
o los pasivos relacionados con indemnizaciones, reclamaciones, contingencias y demas
obligaciones frente a terceros, por ejemplo, en relacién con acuerdos con las contrapartes
en las transacciones de desinversion (consumadas, o no consumadas) de una Entidad
Participada (como pueden ser, los gastos de la propia transaccion; las reclamaciones
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derivadas de contratos de compraventa, e.g., en relacidn con las manifestaciones vy
garantias que se hubiesen otorgado; los honorarios de asesores; etc.).

“Grupo PHI” significa:

(a) Las mercantiles siguientes: la Sociedad Gestora, PHI Operations SCR SA, PHI Industrial
Acquisitions SL, Fortuny TYD SL y las compafiias sucesoras de aquéllas (lo cual no incluye,
para evitar dudas, a las Entidades Participadas del Fondo, ni las analogas de PHI Fund | FCR
o PHI Fund Il FCR, o aquellos otros Fondos gestionados por la Sociedad Gestora en el
futuro); y

(b) Las siguientes personas fisicas: los miembros de los drganos de administracién de las
personas juridicas sefaladas anteriormente, las Personas Clave, sus cényuges y sus
descendientes.

“Honorarios de Monitorizacion” se definen en el articulo 25.1.

“Importe Reciclado Reducido” es, en el momento de la determinacion, el resultado de
multiplicar por cero coma cinco (0,5) el importe mas alto que haya resultado de llevar a
cabo el calculo que se detalla a continuacion, calculo éste que se llevara a cabo siempre que
tenga lugar una Contribucién de Capital o una Distribucién: Contribuciones de Capital (con
el limite maximo de la suma de los Compromisos Iniciales) menos el 80% de los
Compromisos Iniciales y menos el Capital Reciclado (en el bien entendido que el importe
minimo para el Importe Reciclado Reducido esta limitado a cero euros, y el importe maximo
de aquél se limita al 10% de los Compromisos Iniciales).

“Informe” es el informe descrito en el articulo 38.3.

“Inversion en Entidad Participada” es, en relacién con una Entidad Participada, el importe
agregado siguiente: (i) el pagado por el Fondo a los vendedores de la Entidad Participada
como contraprestacion por la adquisicion de capital o activos de aquella, y (ii) el pagado por
el Fondo a la Entidad Participada, incluidos los Préstamos Puente Prorrogados, pero sin
incluir los Préstamos Puente No Prorrogados.

“Inversiones Complementarias” son las inversiones adicionales realizadas por el Fondo en
entidades cuyo negocio esté vinculado o sea complementario al de una Entidad Participada.

“Inversiones Totales en Entidades Participadas” es la suma conjunta de todas las
Inversiones en Entidades Participadas.

“Junta de Participes” se define en el articulo 10.1.

“LECR" es la Ley de Entidades de Capital Riesgo espafiola (i.e. "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 inversion
colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva"™) y demas leyes y reglamentos aplicables al Fondo
vigentes y/o segln se vean modificadas en cada momento, asi como las demas leyes y
reglamentos que los sustituyan.
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“Ley Concursal” es la Ley 22/2003, de 9 de julio Concursal espafiola vigente en cada
momento, y la legislacién y normativa que la sustituya con la misma finalidad y efectos.

“Ley de Auditoria” es la Ley 22/2015, de 20 de julio, de Auditoria de Cuentas espafiola
vigente en cada momento, y la legislacion y normativa que la sustituya con la misma
finalidad y efectos.

“Mayoria Ordinaria” se define en el articulo 10.6.

“Mayoria Reforzada” se define en el articulo 10.6.

“Notificacion de la Destitucion de la Sociedad Gestora” se define en el articulo 8.3(a).
“Notificacion de Requerimientos de Capital” se define en el articulo 27.1.

“Otros Gastos” son los costes, gastos, desembolsos y responsabilidades de cualquier tipo
en los que se incurra en relacion con los Participes Incumplidores y las Transmisiones.

“Participaciones” se definen en el articulo 13.2.

“Participe” es cada persona o entidad admitida en el Fondo al firmar un Acuerdo de
Suscripcién (incluido el Participe Promotor), mientras sea participe del Fondo, de
conformidad con las condiciones del presente Reglamento.

“Participes” son, conjuntamente, todos los Participes (Le., los Participes Limitados vy el
Participe Promotor).

“Participe Incumplidor” se define en el articulo 27.1.

“Participe Limitado” es cada persona distinta del Participe Promotor admitida en el Fondo
al haber suscrito un Acuerdo de Suscripcidon, mientras sea participe del Fondo, de
conformidad con las condiciones del presente Reglamento.

“Participe Promotor” es la sociedad espafiola PHI ASSET MANAGEMENT PARTNERS, SGEIC,
S.A., promotora del presente Fondo.

“Penalidad en Precio de Participe Incumplidor” se define en el articulo 29.2.
“Periodo de Inversion” se define en el articulo 17.1.

“Periodo de Subsanacion” se define en el articulo 29.1.

“Persona Clave” se define en el articulo 43.

“Personas Cubiertas” se definen el articulo 44.

“Politica de Inversion” se define en el articulo 18.

“Precio de Venta por Mora” se define en el articulo 29.2(f).

“Préstamo Puente Prorrogado” es el préstamo puente otorgado por el Fondo a una Entidad
Participada que no se haya repagado en un plazo de veinticuatro (24) meses (o si el Comité
Asesor hubiese aprobado un plazo mayor de amortizacién, en dicho plazo mayor).

37



“Préstamo Puente No Prorrogado” es un préstamo puente otorgado por el Fondo a una
Entidad Participada mientras no haya tenido lugar ninguno de los siguientes
acontecimientos:

(a) Que se haya convertido en un Préstamo Puente Prorrogado;
(b) Que se haya repagado por la Entidad Participada; o

(c) Que los Retornos de la desinversidn de la Entidad Participada correspondiente hayan
excedido el importe del Préstamo Puente No Prorrogado.

“Reglamento” significa el presente reglamento de gestiéon del Fondo.
“Reglas de Distribucidon” se definen en el articulo 33.1.
“Reintegros” son los establecidos en los articulos 34.3, 34.4 y 36.

“Retorno” es el dinero efectivo recibido por el Fondo proveniente de la venta de una
Entidad Participada, los dividendos pagados por una Entidad Participada, o los intereses de
préstamos puente otorgados a Entidades Participadas.

“Retornos de Capital Bruto” es el importe que se calculara para cada Distribucién y que
resulta de la suma de los siguientes conceptos:

(a) Para Entidades Participadas que hayan sido totalmente desinvertidas: La suma de las
Contribuciones de Capital realizadas por los Participes para cada Inversién en Entidad
Participada realizada por el Fondo en una Entidad Participada que haya sido totalmente
desinvertida antes de la correspondiente Distribucién, incluidos los importes aportados por
los Participes para los Préstamos Puente Prorrogados y los Préstamos Puente No
Prorrogados otorgados a dichas Entidades Participadas desinvertidas;

(b) Para Entidades Participadas que en el momento de la Distribucion (x) no se hayan
desinvertido completamente, y (y) no fueran en ese momento objeto de depreciacion
contable superior al 50%: La suma, para cada Entidad Participada concreta, del menor de
los importes siguientes: (A) la suma de los dividendos e intereses Distribuidos hasta el
momento (incluidos los Distribuidos en esta Distribucidn), o (B) el importe de la Inversion
en Entidad Participada;

(c) Para Entidades Participadas que en el momento de la Distribucion fueran objeto de
depreciacion contable superior al 50%: La suma, por cada Entidad Participada, de la
Inversion en Entidad Participada;

(d) Para Gastos del Fondo: Los Gastos del Fondo incurridos por el Fondo hasta el momento
de la Distribucidn.

“Retorno Preferente” se define en el articulo 33.1(b).
“Requerimiento de Capital” se definen en el articulo 27.1.

“Sociedad Gestora” es la sociedad espafiola PHI ASSET MANAGEMENT PARTNERS, SGEIC,
S.A.
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“Tipo de Mora” se define en el articulo 29.1.
“Transmision” se define en el articulo 14.1.

“Tribunal de Arbitraje” es el Tribunal de Arbitraje Internacional (Camara de Comercio
Internacional).

“TVPI del Fondo” es, a la fecha de determinacion:(Distribuciones realizadas en relacién con
las Entidades Participadas Relevantes a Efectos de TVPI + el Valor Neto de los Activos
agregado de cada Entidad Participada Relevante a Efectos de TVPI) dividido entre las
Inversiones Totales en Entidades Participadas relativas a las Entidades Participadas
Relevantes a Efectos de TVPL.

“Valor Neto de los Activos” es, a la fecha de determinacion:

(a) En relacion con una Entidad Participada, el valor neto de los activos de aquélla
establecido en el Informe mas reciente; y

(b) En relacién con el Fondo, el importe agregado del valor neto de los activos de cada una
de las Entidades Participadas titularidad del Fondo, ajustado con los activos y pasivos del
Fondo (dichos ajustes hechos también de conformidad con el articulo 15.1 (Cdlculo del valor
de la Participacion y su periodicidad)).
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SECCION Il. Denominacion del Fondo, régimen legal, objeto, domicilio y duracion

2. DENOMINACION DEL FONDO

El nombre de este fondo de capital-riesgo sera "PHI FUND Ill, FCR" (en adelante, el
“Fondo”).

3. REGIMEN LEGAL DEL FONDO

El Fondo se regira:

3.1. Por las disposiciones establecidas en el presente Reglamento; y, en su defecto,
3.2. Por la LECR.

4. OBJETO DEL FONDO

El objeto del Fondo es realizar, mantener, controlar y enajenar inversiones temporales en
empresas u otras personas juridicas de acuerdo con la Politica de Inversidn, en los términos
previstos en la LECR.

5.DOMICILIO DEL FONDO
El domicilio del Fondo serd en todo momento el de su sociedad gestora.
6. DURACION DEL FONDO Y EJERCICIO ECONOMICO

6.1 El Fondo tendra una duracion de diez (10) afios a contar desde la fecha de Cierre. La
Sociedad Gestora podra prorrogar dicha duracién dos (2) periodos adicionales de un afio
cada uno, con la aprobacién previa del Comité Asesor para cada prérroga anual, para
permitir la liquidacién y distribucién ordenada de los activos del Fondo.

6.2 Dicha duracion, incluidas sus prorrogas, se denominara la “Duracién”.

6.3 Cada prérroga se notificard a la CNMV, no siendo necesaria la modificacidon del presente
Reglamento.

6.4 El comienzo de las operaciones tendra lugar en la fechade inscripcién del Fondo en la
CNMV.

6.5 El ejercicio econdmico del Fondo se correspondera con el ano natural.
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SECCION Ill. Direccién, administracién y representacion del Fondo, depositaria

7. SOCIEDAD GESTORA

7.1 La sociedad gestora del Fondo es la Sociedad Gestora, ie., “PHI ASSET MANAGEMENT
PARTNERS, SGEIC, S.A”, entidad constituida al amparo de la legislacién espafiola, con
domicilio social en Calle Serrano, 16, 52, 28001-Madrid, Espafia, constituida por medio de
escritura otorgada ante el Notario de Madrid, D. Ignacio Martinez-Gil Vich, el 15 de
septiembre de 2011, nimero de protocolo 1939, inscrita en el Registro Mercantil de Madrid
al Tomo 29155, folio 64, seccion 8, pagina M-524917, inscripcidn primera, con numero de
identificacidn fiscal A-86292489, e inscrita en la CNMV con registro oficial nimero 93.

7.2 La direccion, administracidn, representacién, gestién y control del Fondo corresponden
a la Sociedad Gestora. La Sociedad Gestora ostentara todos los poderes necesarios y
convenientes para la consecucion del objeto del Fondo y todas las facultades conferidas por
la LECR a una sociedad gestora de un fondo de capital riesgo, con sujecion a las limitaciones
y restricciones expresamente establecidas en el presente documento y en la LECR.

8. SUSTITUCION DE LA SOCIEDAD GESTORA

8.1 A solicitud de la Sociedad Gestora

(a) La Sociedad Gestora podra solicitar su sustitucién en todo momento mediante solicitud
formulada ante la CNMV por medio de solicitud conjunta con la sociedad gestora sucesora
en la que esta ultima acepte su designacion.

(b) Antes de presentar dicha solicitud, la Sociedad Gestora recabard la aprobacién de la
Junta de Participes, qué requerira Mayoria Reforzada, para:

(i) La sustitucion de la Sociedad Gestora; y
(ii) La designacion de la sociedad gestora sucesora.

8.2 A solicitud de un administrador concursal o la CNMV.

(@) En caso de declaracién de concurso de la Sociedad Gestora al amparo de la Ley
Concursal, el administrador concursal y/o la CNMV, y en caso de que el Fondo haya cesado
su actividad, la CNMV, podran solicitar la sustitucion de la Sociedad Gestora de conformidad
con lo previsto en el articulo 57.3 de la LECR.

(b) En tal caso, de no producirse la aceptacién de la sociedad gestora sucesora en el plazo
de un (1) mes, el Fondo se disolvera y liquidard de conformidad con el articulo 40 del
presente Reglamento (Disolucion y liquidacion del Fondo).

8.3 A solicitud de los Participes

(a) Si tiene lugar alguna de las siguientes circunstancias (cada una, un “Caso de Destitucion
de la Sociedad Gestora”):

(i) Una persona incluida en la definiciéon de Grupo PHI comete un acto ilicito de forma dolosa
o con negligencia grave en el desempefio de sus obligaciones para con el Fondo;
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(ii) Una persona incluida en la definicion de Grupo PHI vulnera de forma sustancial el
presente Reglamento, produciendo un efecto nocivo para el Fondo o los Participes
Limitados, y no se subsana en un plazo maximo de 30 dias desde que tiene lugar;

(iii) Una de las personas incluidas en la definicién de Grupo PHI se apropia de forma
indebida de fondos del Fondo o comete un fraude sobre éste; o

(iv) Si las acciones descritas en los articulos 8.3(a)(i), 8.3(a)(ii) u 8.3(a)(iii) se llevan a cabo
por un empleado del Grupo PHI y la Sociedad Gestora no resuelve de forma inmediata la
relacion laboral con dicho empleado, o no subsane los efectos nocivos de dicha accién
padecida por el Fondo o los Participes Limitados; a menos que dichos efectos nocivos
fuesen, por su naturaleza no financiera, insubsanables;

en tal caso, la Sociedad Gestora notificara a los Participes dicho Caso de Destitucion de la
Sociedad Gestora sin dilacion indebida y la Junta de Participes, por Mayoria Ordinaria,
podrd enviar una notificacidén escrita a la Sociedad Gestora indicando que ésta debe ser
destituida como gestora del Fondo (la “Notificacion de Destitucion de la Sociedad
Gestora”). Asimismo, la Junta de Participes puede (previa resolucién por Mayoria Ordinaria)
enviar a la Sociedad Gestora una Notificaciéon de Destitucion de la Sociedad Gestora,
estableciendo en tal caso una descripcién razonada y fundamentada del Caso de
Destitucién de la Sociedad Gestora, si aquélla no hubiese facilitado previamente a los
Participes una notificacion de que ha tenido lugar un Caso de Destitucion de la Sociedad
Gestora.

(b) La Sociedad Gestora podra, pero no tendra obligacién de, someter el asunto sobre si ha
tenido lugar o no un Caso de Destitucién de la Sociedad Gestora al Tribunal de Arbitraje (de
conformidad con el articulo 49 del Reglamento (Sumision expresa)).

(c) Tras la aceptacién voluntaria por escrito de la Sociedad Gestora de una Notificacion de
Destitucidon de la Sociedad Gestora, o si se somete al Tribunal de Arbitraje el asunto de si
ha tenido lugar o no un Caso de Destitucidén de la Sociedad Gestora tal como se prevé el
articulo 8.3(b), en el momento en que se obtenga una resolucién del Tribunal de Arbitraje
estableciendo que efectivamente se ha producido un Caso de Destitucién de la Sociedad
Gestora, la Junta de Participes, por Mayoria Ordinaria, debera:

(i) Elegir una sociedad gestora sucesora para el Fondo;
(ii) Obtener de aquélla la aceptacién de dicho cargo; vy
(iii) Enviar notificacion escrita de ello a la Sociedad Gestora.

(d) En tal caso, la Sociedad Gestora, o los Participes, solicitardn su sustitucion a la CNMV
por medio de solicitud conjunta con la sociedad gestora sucesora elegida por la Junta de
Participes de conformidad con el parrafo anterior.

8.4 General

(a) La sustitucion de la Sociedad Gestora sera eficaz tras su inscripcion en la CNMV.
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(b) La sociedad gestora sucesora ostentara todos los derechos, facultades y obligaciones de
la (anterior) Sociedad Gestora.

(c) La Sociedad Gestora destituida y sus Filiales continuardn siendo consideradas Personas
Cubiertas tras la destitucion a los efectos del articulo 44 (Exculpacion e Indemnidad).

(d) A menos que todos los Participes acordasen otra cosa, tras la destitucién de la Sociedad
Gestora:

(i) La Sociedad Gestora perdera de forma automatica su derecho a percibir mas Comisidn
de Gestidn; y

(ii) El Participe Promotor perderda de forma automatica su derecho a percibir mas
Distribuciones de Carry. Sin perjuicio de lo anterior, e independientemente de que se
produzca un caso de destitucidn, tras la terminacién de la Duracion del Fondo el Participe
Promotor tendra derecho a percibir del Fondo vy, en su defecto, de los Participes a prorrata
de sus Compromisos Iniciales en el Fondo, un importe igual al déficit entre (A) las
Distribuciones de Carry que el Participe Promotor haya recibido durante el tiempo en el que
la Sociedad Gestora fue la gestora del Fondo, y (B) las Distribuciones de Carry que el
Participe Promotor hubiera recibido si las Distribuciones de Carry se hubiera determinado
con respecto a todas las inversiones del Fondo realizadas antes de la destitucidon de la
Sociedad Gestora, en proporcién al tiempo durante el que la Sociedad Gestora fue gestora
del Fondo en relacién con la Duracidn total del Fondo. La Sociedad Gestora estara sujeta a
las obligaciones del articulo 36 (Reintegros al final de la vida del Fondo) en la medida en
que haya recibido antes de su destitucién distribuciones en exceso de su derecho de
distribucién de conformidad con el presente subparrafo.

9. DEPOSITARIO

El depositario del Fondo es Caceis Bank Spain, S.A. con domicilio social en Madrid, Pozuelo
de Alarcén, Paseo Club Deportivo 1, 4, 22, y C.I.LF. nimero A28027274, e inscrita en el
registro de entidades depositarias de instituciones de inversidon colectiva de la CNMV con
el nimero 238 (el “Depositario”).

El Depositario garantiza que cumple los requisitos establecidos en la LECR, en la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva (la “LIIC”) y en su
reglamento de desarrollo, el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba
el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de
inversion colectiva (el “RIIC”). Ademas, realiza las funciones de supervision y vigilancia,
depdsito, custodia y/o administracion de instrumentos financieros pertenecientes al Fondo
de conformidad con lo dispuesto en la LIIC y en el RIIC, asi como en el resto de la normativa
de la Unidn 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 comprende la custodia
de los instrumentos financieros custodiables y el registro de otros activos) y administracién
de los instrumentos financieros del Fondo, el control del efectivo, la liquidacién de la
suscripcion y reembolso de acciones, la vigilancia y supervisién de la gestidon del Fondo, asi
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como cualquier otra 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 delegaciéon 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 resolucion de conflictos
se publicaran en la pagina web de la Sociedad Gestora. Se facilitara a los inversores que lo
soliciten informacidn actualizada sobre las funciones del Depositario del Fondo y de los
conflictos de interés que puedan plantearse sobre cualquier funcién de depdsito delegada
por el Depositario, la lista de las terceras entidades en las que se pueda delegar la funcién
de depdsito y los posibles conflictos de interés a que pueda dar lugar esa delegacién.

10. JUNTA DE PARTICIPES

10.1 El 6rgano del Fondo en el que estan representados los Participes es la “Junta de
Participes”.

10.2 Las Juntas de Participes seran convocadas por la Sociedad Gestora:

(a) Cuando ésta lo considere apropiado o conveniente, por medio de notificacidn escrita de
convocatoria a cada Participe con una antelacién de al menos veinte (20) Dias Habiles a la
fecha en la que se celebrara la misma.

(b) Previa solicitud por escrito de Participes que ostenten al menos el veinticinco por ciento
(25%) de los Compromisos Iniciales, por medio de notificacidén escrita de convocatoria (que
emitira la Sociedad Gestora) en un maximo de diez (10) Dias Habiles tras la recepcion de la
solicitud de los Participes. En tal caso, la Junta de Participes se celebrard no antes de veinte
(20) Dias Habiles desde la fecha de la notificacion de convocatoria de la Sociedad Gestora.

10.3 Cada notificacién de convocatoria establecerd la hora y el lugar en los que se celebrard
tal junta (hora y lugar que la Sociedad Gestora fijard a su razonable discrecion) e indicara
brevemente su finalidad y los asuntos sobre los que se decidira en la Junta de Participes.

10.4 La Junta de Participes se considerara con quorum suficiente cuando los Participes que
asistan a dicha junta, presentes o representados, ostenten mas del veinticinco por ciento
(25%) de los Compromisos Iniciales. Los Participes podran estar representados por otra
persona, siempre y cuando el poder de representacidon se otorgue por escrito y sea
especifico para cada junta. Dicho apoderamiento podra enviarse a la Sociedad Gestora por
medios electrénicos.

10.5 Los representantes de la Sociedad Gestora podran asistir a todas las reuniones de la
Junta de Participes. Los representantes de la Sociedad Gestora actuaran como presidente
de la Junta de Participes.

10.6 Los acuerdos de la Junta de Participes se aprobaran:

(a) Por “Mayoria Ordinaria”, esto es, por el voto favorable de al menos dos (2) Participes
que ostenten entre ellos mas del cincuenta por ciento (50%) de todos los Compromisos
Iniciales representados en una Junta con quorum (excluidos los Compromisos Iniciales
ostentados por el Participe Promotor y cualquiera de sus Filiales).
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(b) Por “Mayoria Reforzada”, esto es, por el voto favorable de cualquier nimero de
Participes que ostenten entre ellos al menos sesenta y seis y dos tercios por ciento (66 2/3
%) de todos los Compromisos Iniciales representados en una Junta con quorum (excluidos
los Compromisos Iniciales ostentados por el Participe Promotor y cualquiera de sus Filiales).

10.7 Los acuerdos de la Junta de Participes se aprobaran por Mayoria Ordinaria, salvo
donde expresamente se disponga en el presente Reglamento que se requerird Mayoria
Reforzada.

10.8 La Junta de Participes:

(a) Aprobara los asuntos que, de conformidad con el presente Reglamento, exijan de forma
expresa la aprobacién de la Junta de Participes; y

(b) proveera asesoramiento no vinculante sobre otros asuntos sometidos a su
consideracion por la Sociedad Gestora.

10.9 Los acuerdos de la Junta de Participes se podran aprobar por escrito (incluyendo por
correo electrénico) sin sesidn. Se permite la asistencia por conferencia y otros medios a
distancia que permitan a los asistentes identificarse, seguir las discusiones y participar en
ellas en tiempo real.

10.10 Salvo donde se disponga expresamente en el presente Reglamento lo contrario, nila
Junta de Participes ni ningln Participe que actue en tal condicién tendra facultades para
obligar al Fondo o la Sociedad Gestora, o para actuar en nombre o representacién de éstos.

11. COMITE ASESOR

11.1 El Fondo establecerd y mantendra un comité asesor compuesto por tres (3) miembros
(el “Comité Asesor”) seleccionados por la Sociedad Gestora entre los candidatos
propuestos para ello por la Junta de Participes.

11.2 Ninguno de los miembros del Comité Asesor podra ser la Sociedad Gestora ni sus
Filiales.

11.3 Inicialmente, los miembros del Comité Asesor seran:
(a) [']
(b) []
(c) []

11.4 Si un miembro del Comité Asesor renunciara o fuese destituido, se nombrard un
sustituto de conformidad con el articulo 11.1 anterior. Los miembros del Comité Asesor que
representen a un Participe que devenga en Participe Incumplidor se entenderan destituidos
de forma automatica del Comité Asesor mientras perdure su incumplimiento.

11.5 Los representantes de la Sociedad Gestora podran asistir a todas las reuniones del
Comité Asesor, pero a efectos aclaratorios, no tendran derecho de voto.
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11.6 El Comité Asesor se reunira a peticiéon de al menos dos (2) miembros del Comité Asesor,
o a solicitud de la Sociedad Gestora, previa notificacion por escrito con una antelacién de
al menos diez (10) Dias Habiles a la fecha de la reunion. Cada notificacion de convocatoria
fijara la hora y el lugar en los que tendra lugar dicha reunion y establecera brevemente la
finalidad y asuntos objeto de la misma. El quorum de una reunién del Comité Asesor serd
de tres (3) miembros. En el caso de que no se alcanzase dicho quorum, la reunién se
aplazara a otra fecha, y si el mismo miembro que no estuvo representado en la reunién
aplazada tampoco esta representado en la siguiente reunidn, este requisito de quorum no
aplicara para tal reunién.

11.7 Los acuerdos del Comité Asesor se podran aprobar por escrito (incluyendo por correo
electrénico) sin sesidn. Se permite la asistencia por conferencia y otros medios a distancia
gue permitan a los asistentes identificarse, seguir las discusiones y participar en ellas en
tiempo real.

11.8 Cada miembro del Comité Asesor tendra derecho a emitir un (1) voto.

11.9 Las recomendaciones o aprobaciones que lleve a cabo el Comité Asesor simplemente
requerirdn mas votos a favor que en contra. En caso de que el Comité Asesor rechazase
reunirse cuando se le hubiese convocado, o votar un asunto que exigiese la aprobacién del
Comité Asesor, dicho asunto se entenderd aprobado por éste a todos los efectos.

11.10 Los miembros del Comité Asesor informaran a éste de los conflictos de intereses que
les puedan afectar. Hasta que se resuelva dicho conflicto, el miembro en cuestién quedard
excluido de las reuniones del Comité Asesor y no tendra derecho de voto en ellas.

11.11 El Comité Asesor:

(a) Aprobara las inversiones que impliqguen un potencial conflicto de intereses entre el
Fondo y la Sociedad Gestora (incluidas sus Filiales y las Personas Clave). La Sociedad Gestora
notificara al Comité Asesor los términos de los contratos entre el Fondo y la Sociedad
Gestora (incluidas sus Filiales y las Personas Clave) que impliquen tal potencial conflicto de
intereses;

(b) Aprobard los asuntos para los que el presente Reglamento exija de forma expresa la
aprobacién del Comité Asesor; y

(c) proveerd asesoramiento y orientacién no vinculante sobre otros asuntos sometidos a su
consideracion por la Sociedad Gestora.

11.12 En caso de incertidumbre sobre una valoracion efectuada por la Sociedad Gestora (la
“Valoracion Incierta”), la Sociedad Gestora podrd someter dicha incertidumbre al Comité
Asesor, en el bien entendido que:

(a) La valoracion del Comité Asesor de la Valoracién Incierta no serd vinculante para la
Sociedad Gestora o el Fondo.

(b) En caso de discrepancia entre la Sociedad Gestora y el Comité Asesor en cuanto una
Valoracidn Incierta sometida por aquélla al Comité Asesor, dicha discrepancia se sometera
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a una de las siguientes firmas de auditoria con oficinas en Madrid: Deloitte, EY, KPMG o
PwC; cuya determinacién serd vinculante para la Sociedad Gestora, el Fondo y el Comité
Asesor.

(c) Hasta que la discrepancia se haya resuelto de conformidad con lo establecido en el
parrafo anterior, la valoracién de la Valoracién Incierta que se empleara a todos los efectos
sera la que resulte del Informe mas reciente.

11.13 El Fondo no abonara honorarios a los miembros del Comité Asesor, pero soportara
todos los costes y gastos razonables en los que incurran dichos miembros en el ejercicio de
su cargo como miembros del Comité Asesor.

11.14 Ni el Comité Asesor ni ninguno de sus miembros que actle en tal condicién tendrd
facultades para obligar al Fondo o la Sociedad Gestora, o para actuar en nombre o
representacion de éstos.

11.15 Con el maximo alcance permitido por la ley aplicable, se hace constar que los
miembros del Comité Asesor no asumen obligaciones (fiduciarias o de otra clase) frente a
los Participes, el Fondo, los Fondos Sucesores o la Sociedad Gestora en relacién con las
actividades del Comité Asesor mas alld de la obligacidon de actuar de buena fe. El Comité
Asesor no tendra ninguna responsabilidad por la gestién del Fondo o sus inversiones y no
intervendra en la direccion o el control de los negocios del Fondo. La participacion de los
miembros del Comité Asesor en las actividades de éste y el asesoramiento que le den (tanto
si dicho asesoramiento se diese en su calidad de miembro del Comité Asesor como si no)
no se interpretard como participacion de dicha persona en el control de los negocios del
Fondo.

12. COMITE DE INVERSIONES

12.1 La Sociedad Gestora establecerd y mantendra un comité de inversiones para el Fondo
(el “Comité de Inversiones”).

12.2 El Comité de Inversiones estara formado por individuos elegidos por la Sociedad
Gestora a su discrecidon que no sean representantes o Filiales de los Participes Limitados.
Los miembros del Comité de Inversiones podran ser, sin que ello sea obligatorio, Filiales de
la Sociedad Gestora. La Sociedad Gestora informara de la identidad de los miembros del
Comité de Inversiones al Comité Asesor.

12.3 Las reuniones del Comité de Inversiones se celebraran en el momento en que la
Sociedad Gestora lo solicite. El Comité de Inversiones podra actuar y aprobar cada una de
sus acciones por mayoria simple.

12.4 El Comité de Inversiones:

(a) Aprobara cada inversion del Fondo en una Entidad Participada (incluso las Inversiones
Complementarias); y

(b) Asesorara de forma no vinculante sobre otros asuntos sometidos a su consideracién por
la Sociedad Gestora.
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12.5 El Fondo no pagara honorarios a los miembros del Comité de Inversiones.

12.6 Ni el Comité de Inversiones ni ninguno de sus miembros que actue en tal condicion
tendrdn facultades para obligar al Fondo o |la Sociedad Gestora o para actuar en nombre o
representacién de éstos.

12.7 El Comité de Inversiones organizard su actividad y funcionamiento por los
procedimientos que la mayoria de sus miembros considere adecuados.
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SECCION IV. Participaciones

13. PARTICIPACIONES, EMISION Y SUSCRIPCION DE PARTICIPACIONES EN EL FONDO

13.1 El Fondo deberd contar en la fecha de Cierre con una cifra de Compromisos Iniciales
conjunta de entre 40 y 55 millones de euros, incluidos los Compromisos Iniciales del
Participe Promotor y sus Filiales.

13.2 El patrimonio del Fondo se divide en participaciones (las “Participaciones”), que no
tienen valor nominal y que confieren a cada titular de aquellas los derechos establecidos
en el presente Reglamento y en la LECR, incluido un derecho de propiedad sobre el Fondo.

13.3 Dichas Participaciones se dividirdan en dos (2) clases: Participaciones de clase A (las
“Participaciones de Clase A”), y de clase B (las “Participaciones de Clase B”) del modo
siguiente:

(a) Las Participaciones de Clase A se suscribiran por los Participes Limitados; y

(b) Las Participaciones de Clase B se suscribirdn por el Participe Promotor Unicamente, y
difieren de las Participaciones de Clase A en que adicionalmente confieren al titular de
aquéllas el derecho a percibir Distribuciones de Carry segun los términos del presente
Reglamento, en atencién a que el Participe Promotor es el promotor del presente Fondo.
Ademads de lo anterior, las Participaciones de Clase B solo podran ser ostentadas por
inversores que actien como promotor del Fondo y sus Filiales (como el Participe Promotor,
las Personas Clave, sus empleados o sus Filiales). A estos fines, la condicién de promotor se
extenderd a las empresas o personas juridicas que puedan utilizar las personas que
ostenten la condicion de promotores del Fondo, siempre y cuando dichas empresas o
personas juridicas estén controladas por las personas que ostentan la condicidon de
promotor.

13.4 A menos que se acuerde lo contrario por todos los Participes, no se aceptaran
Acuerdos de Suscripcidon después de la fecha de Cierre.

13.5 La participacion de los Participes en el Fondo se formalizard a través de la firma de
Acuerdos de Suscripcidon. Cada Acuerdo de Suscripcion incluird informacién sobre dicho
Participe, incluyendo sus datos de contacto, el importe de su Compromiso Inicial Individual,
asi como cualquier otra informacién que sea razonablemente necesaria para que la
Sociedad Gestora pueda determinar las consecuencias juridicas, fiscales, normativas o de
otro tipo derivadas de la suscripcion por dicho Participe.

13.6 La firma de un Acuerdo de Suscripcidn por un Participe implica la aceptacién y
adhesién al presente Reglamento.

13.7 La Sociedad Gestora emitira Participaciones a los Participes a cambio de cada
Contribucién de Capital. A los efectos de la suscripcion de Participaciones, cada
Participacion tendra un valor de un euro (1€), por lo que se emitird una (1) Participacion
por cada un euro (1€) de Contribuciones de Capital abonadas.
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13.8 La Sociedad Gestora no aceptara suscripciones de Participaciones de ninguna persona
o entidad que no haya adquirido un Compromiso Inicial Individual minimo de al menos
quinientos mil curos (500.000 €). No se establece en este Reglamento un Compromiso
Inicial Individual maximo en particular para ningun Participe.

13.9 Las Participaciones tendran la condicidon de valores negociables y se representaran
mediante anotaciones en cuenta. Ningun Participe tendra derecho a exigir que el Fondo le
emita y/o entregue certificados nominativos que representen dichas Participaciones. Sin
perjuicio de lo anteriormente senalado, la Sociedad Gestora podra emitir y entregar
certificados nominativos que representen las Participaciones si la Sociedad Gestora, a su
discrecidn, considerase que emitirlos y entregarlos seria beneficioso para el Fondo.

14. REGIMEN DE TRANSMISION

14.1 Régimen de transmision restringido

(a) No serd vdlida o eficaz ninguna venta, cesién, transmisiéon, canje, prenda, gravamen u
otra disposicidon u otorgamiento de todos o parte de los derechos de un Participe sobre el
Fondo o las Participaciones (una “Transmisidn”), voluntaria o involuntaria, sin el previo
consentimiento por escrito de la Sociedad Gestora.

(b) Los Participes no podran, directa o indirectamente, transmitir todos o parte de sus
derechos sobre el Fondo o las Participaciones, ni suscribir, crear o transmitir documentos
financieros que tengan al Fondo o derecho vinculados al mismo como activo subyacente,
de forma total o parcial, sin el consentimiento de la Sociedad Gestora.

(c) La Sociedad Gestora consentira la Transmision de todos o parte de los derechos de un
Participe sobre el Fondo o las Participaciones y la admisiéon del adquirente de dichos
derechos sobre el Fondo como Participe, si éste fuese Filial del Participe transmitente.

(d) La Transmision de derechos sobre el Fondo o las Participaciones por parte del Participe
Promotor a cualquier persona distinta de sus Filiales exigird también la aprobacién del
Comité Asesor.

14.2 Procedimiento de transmisidn

(a) El Participe que desee Transmitir todo o parte de sus derechos sobre el Fondo o las
Participaciones solicitara por escrito a la Sociedad Gestora su consentimiento y aportara la
informacidn y los documentos que le pueda exigir ésta en relacién con la Transmisién y el
adquiriente propuestos.

(b) La Sociedad Gestora otorgara su consentimiento o, si lo considerase apropiado, su
rechazo, a la Transmision propuesta, en un plazo de treinta (30) Dias Habiles desde la fecha
de la solicitud escrita del Participe.

(c) Si la Sociedad Gestora otorga su consentimiento a la Transmisidn, antes de su
formalizacién, el adquirente, y en su caso el transmitente, firmaradn y entregaran a la
Sociedad Gestora los documentos que se detallan a continuacién:
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(i) Un documento firmado, aceptable en cuanto a forma y fondo para la Sociedad Gestora
a su sola discrecion, segun el cual el adquirente acepte de forma incondicional obligarse a
los términos del presente Reglamento y asumir los derechos y obligaciones del Participe
transmitente.

(i) El Participe deberad entregar a la Sociedad Gestora copias firmadas de todos los
documentos y acuerdos indicados en el presente Reglamento, la LECR y la legislacion
aplicable (incluidas, entre otras, las normas sobre blanqueo de capitales);

(iii) Un Acuerdo de Suscripcion firmado y aceptable para la Sociedad Gestora a su sola
discrecién en cuanto a forma y fondo;

(iv) Los documentos adicionales, aceptables en cuanto a forma y fondo para la Sociedad
Gestora a su sola discrecidn, que ésta razonablemente exigiese.

(d) El Participe transmitente y/o el adquirente abonaran a la Sociedad Gestora y/o el Fondo
todos los costes en los que la Sociedad Gestora y/o el Fondo incurran y vayan a incurrir
como resultado de dicha Transmisién, incluidos costes legales.

(e) Se entendera que la Transmisidn es eficaz desde que se produzca la anotacion en cuenta
de conformidad con el articulo 13 (Participaciones. Emision y suscripcion de Participaciones
en el Fondo).

15. CALCULO DEL VALOR DE LA PARTICIPACION Y SU PERIODICIDAD

15.1 El Valor Neto de los Activos del Fondo se valorara por la Sociedad Gestora cada
trimestre, asi como cuando resulte necesario al amparo del presente Reglamento, de
conformidad con:

(a) Los principios contables generalmente aceptados en Espafia;
(b) Las disposiciones de la LECR; y

(c) En la medida en que resulte compatible con lo anterior, las directrices emitidas en cada
momento por la European Private Equity and Venture Capital Association.

15.2 El valor de cada Participacion serd el resultante de dividir el Valor Neto de los Activos
del Fondo entre el nimero de las Participaciones existentes (ajustado de conformidad con
los distintos derechos econdmicos vinculados a cada clase de Participaciones), salvo que, a
los efectos de la suscripcion de Participaciones, tal como dispone el articulo 13.7
(Participaciones. Emision y suscripcion de Participaciones en el Fondo) cada Participacion
tendra un valor de un euro (1€).

16. REEMBOLSO DE PARTICIPACIONES

16.1. El Fondo es un fondo cerrado. Salvo donde se disponga expresamente lo contrario en
el presente Reglamento (e.g. el articulo 32.2 (Politica de distribucion de resultados.
Reembolso de Participaciones)), ningun Participe tendra derecho a exigir que el Fondo le
reembolse total o parcialmente las Participaciones con anterioridad a la disolucién y
liquidacion del Fondo.
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SECCION V. Inversiones

17. PERIODO DE INVERSION
17.1 El periodo de inversion para el Fondo:
(a) Comenzara en la fecha de Cierre.

(b) A menos que finalice antes o se extienda, de conformidad con el articulo 17.2 siguiente
o el articulo 43.2 (Personas Clave. Suspension del Periodo de inversion), terminara en el
quinto aniversario de inicio del Periodo de Inversion, sin perjuicio de que la Sociedad
Gestora pueda prorrogar la vigencia del Periodo de Inversidon durante dos (2) periodos
adicionales de un afio, con la aprobacion del Comité Asesor para cada prérroga anual.

(Dicho periodo, incluidas sus prorrogas, se denominara “Periodo de Inversion”).

17.2 El Periodo de Inversidon podra ser suspendido en cualquier momento después del
segundo Ejercicio Econdmico completo del Fondo si la Sociedad Gestora recibe notificacién
por escrito de Participes Limitados que representen al menos el ochenta por ciento (80%)
de los Compromisos Iniciales de todos los Participes Limitados (la “Notificacion de
suspension sin culpa”),y serd eficaz desde una fecha no anterior a cuarenta y cinco (45) dias
naturales desde la fecha de la recepcién por parte de la Sociedad Gestora de la Notificacion
de suspension sin culpa. Durante un periodo de tres (3) meses desde la fecha de dicha
suspension del Periodo de Inversién (el “Periodo de debate”), la Sociedad Gestora y los
Participes Limitados firmantes de la Notificacién de suspensién sin culpa (los “PL
Suspensores”) discutiran de buena fe cémo actuar. Si no alcanzaran un mutuo acuerdo
dentro del Periodo de debate, la Sociedad Gestora calculara el TVPI del Fondo a la fecha de
la Notificacién de la suspension sin culpa y lo notificara a los PL Suspensores.

Los PL Suspensores notificaran a la Sociedad Gestora sus discrepancias sobre su calculo del
TVPI en un plazo maximo de quince (15) Dias Habiles desde la notificacién de la Sociedad
Gestora. Si no se realiza dicha notificacién en tal plazo, se entendera que los PL Suspensores
han aceptado el TVPI notificado por la Sociedad Gestora. En caso de notificacién en el plazo
indicado de discrepancias en relacién con el TVPI del Fondo notificado por la Sociedad
Gestora, ésta someterd, en un plazo maximo de quince (15) Dias Habiles, dichas
discrepancias a alguna de las siguientes firmas de auditoria con oficinas en Madrid: Deloitte,
EY, KPMG o PwC; cuya fijacién sera vinculante a estos efectos.

Entonces:

(a) Si el TVPI del Fondo fuese inferior a cero coma sicte (0,7) (habiéndose determinado bien
por aceptacion de los PL Suspensores del TVPI del Fondo notificado por la Sociedad Gestora,
o por su fijacién por la sociedad auditora indicada), el Periodo de Inversion se suspendera
hasta que los PL Suspensores notifiquen a la Sociedad Gestora el levantamiento de dicha
suspension, debiendo notificar, asimismo, si el Periodo de Inversion debe entenderse
prorrogado por un periodo igual al de la suspension. Si los PL Suspensores no levantan la
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suspension del Periodo de Inversidon en un (1) afio desde la fecha de su suspension, el
Periodo de Inversidon se considerara finalizado; o

(b) Si:

(i) EI TVPI del Fondo NO fuese inferior a cero coma siete (0,7) (habiéndose determinado
bien porque los PL Suspensores aceptan el TVPI del Fondo notificado por la Sociedad
Gestora, o por fijacién de éste por parte de la firma auditora); o

(i) EI TVPI equivale a cero debido a que no existe ninguna Entidad Participada Relevante a
Efectos de TVPI en ese momento;

en ese caso, la suspensién del Periodo de Inversidon se entenderd levantada y se entendera
asimismo que el Periodo de Inversién se ha prorrogado por un plazo equivalente al de la
suspension.

En este sentido, se entiende y se acepta que este derecho a suspender el Periodo de
Inversion es un derecho otorgado a los Participes Limitados de una naturaleza
extraordinaria, y que tiene como finalidad proteger su inversién en el Fondo de danos
sustanciales provocados por actuaciones de la Sociedad Gestora; que un ejercicio sin
fundamento o un abuso de aquél pueden muy posiblemente provocar dafios y perjuicios
(e.g. pérdida de oportunidad) al Fondo, los Participes y la Sociedad Gestora y que ese abuso
o uso sin fundamento se considerara un ejercicio de mala fe de este derecho por parte de
los PL Suspensores. En todo caso, este derecho de suspensidn del Periodo de Inversidn solo
podra ejercitarse una vez por Ejercicio Econdmico.

17.3 El Periodo de Inversidn podra suspenderse en cualquier momento de conformidad con
los articulos 17.2 y 43.2 (Personas Clave. Suspension del Periodo de Inversion). Durante la
suspension del Periodo de Inversion, el Fondo solo podrd llevar a cabo los actos vy
actuaciones siguientes:

(a) Dar seguimiento a las inversiones y desinversiones del Fondo y a las demds operaciones
vinculadas con las inversiones y activos del Fondo.

(b) Completar las inversiones en relacién con las que se hubiese firmado un MoU o una
carta de intenciones de fecha anterior al final del Periodo de Inversién;

(c) Realizar Inversiones Complementarias y refinanciar los préstamos puente pendientes;

(d) Emitir Requerimientos de Capital en relacién con las Inversiones Complementarias para
cumplir con las obligaciones, gastos u honorarios que el Fondo debe soportar, o para
Distribuciones Reclamables.

(e) Actividades no inversoras del Fondo, de acuerdo con las disposiciones de la LECR; y

(f) Otras actividades que la Sociedad Gestora considere necesarias, aconsejables,
convenientes o complementarias a las anteriores.

Asi, la Sociedad Gestora podra, durante la suspensién del Periodo de Inversion, emitir
Requerimientos de Capital para financiar las actividades mencionadas en los parrafos (a) a
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(f) anteriores. La realizacidn o ejecucidn de otras actividades por parte del Fondo exigira la
aprobacién del Comité Asesor.

17.4 Tras la finalizacién del Periodo de Inversion, los Requerimientos de Capital solo podran
hacerse:

(a) Para atender obligaciones, gastos u honorarios que el Fondo debe soportar;

(b) Para realizar inversiones de conformidad con acuerdos firmados antes de la terminacion
del Periodo de Inversién o para realizar inversiones en las que el Fondo haya obtenido un
derecho de exclusividad antes de la terminacidn del Periodo de Inversion;

(c) Para realizar Inversiones Complementarias, hasta el octavo (82) aniversario del Cierre;
(d) Para Distribuciones Reclamables; y
(e) Para los Reintegros.

Asi, la Sociedad Gestora podra, tras la terminacidn del Periodo de Inversidn, emitir
Requerimientos de Capital para financiar las actividades mencionadas en los parrafos (a) a
(e) anteriores. Los Requerimientos de Capital distintos de los anteriores requeriran la
aprobacion del Comité Asesor. Al final del Periodo de Inversién, la Sociedad Gestora
notificard a los Participes Limitados los importes que razonablemente estime que se
requerirdn a los mismos después del Periodo de Inversion, y notificard a éstos cualquier
variacion importante de dichos importes.

17.5 Tras la terminacién del Periodo de Inversion, el Fondo no realizara inversiones en
nuevas Entidades Participadas, distintas de las previstas en el articulo 17.4(b).

18. POLITICA DE INVERSION

18.1 El Fondo invertird, en cumplimiento de la LECR (incluyendo los coeficientes de
inversion que en ella se establecen), y temporalmente ostentara una participacién en las
empresa y entidades a las que se refiere el articulo 9 de la LECR, de acuerdo con la siguiente
politica de inversidn (la “Politica de Inversion”). Cualesquiera inversiones que no cumplan
sustancialmente todos los requisitos de la presente Politica de Inversidn, pero se permitan
por la LECR, podran llevarse a cabo por el Fondo con la aprobaciéon undnime del Comité
Asesor.

(a) Sectores empresariales hacia los que se orientardn las inversiones

El Fondo se centrara principalmente en empresas o negocios especiales, en situaciones de
dificultad y/o en situacién de recuperacion (turnaround), o con déficit de gestidn,
restructuracién corporativa y en actividades de compra y desarrollo (buy-and-build). No se
hardn inversiones en empresas cuya linea principal de negocio sean los servicios
financieros, la banca, los inmuebles, las armas, la pornografia o la produccién de tabaco.

(b) Areas geogrdficas hacia las que se orientardn las inversiones
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El Fondo invertird exclusivamente en empresas y entidades cuyo negocio se desarrolle
fundamentalmente en Europa Occidental, o cuya sede social se encuentre endicha area
geografica.

El Fondo podra realizar Inversiones Complementarias con ambito mundial, sin restricciones
territoriales.

(c) Tipos de sociedades en las que se pretende participar y criterios de su seleccion

El Fondo se centrara principalmente en empresas y entidades, en cualquier nivel de
desarrollo, con ventas anuales de aproximadamente entre veinte millones de euros
(20.000.000 €) y doscientos cincuenta millones de euros (250.000.000 €).

Los principales criterios de seleccidon seran:

(i) Las necesidades de financiacion y reestructuraciéon de la empresa, su posicion
competitiva en el mercado, su potencial de crecimiento y la estrategia de reestructuracién
futura;

(i) El nivel de rendimiento previsto; y
(iii) Las probabilidades de desinversidn exitosa en los tiempos previstos al efecto.

(d) Porcentajes de participacion mdximos y minimos que se pretende ostentar

No se establecen porcentajes de participacidn maxima o minima, si bien el Fondo procurara
obtener una participacién de control en las Entidades Participadas.

(e) Criterios temporales mdximos y minimos de mantenimiento de las inversiones y férmulas
de desinversion

No se establecen periodos maximos y minimos especificos para mantener inversiones.

En cuanto a las formulas de desinversion, la Sociedad Gestora intentara desinvertir cada
Entidad Participada en el momento en que lo estime mdas conveniente para los intereses
del Fondo, generalmente a través de la venta a terceros de la Entidad Participada
correspondiente.

(f) Tipos de financiacion que se concederdn a las Entidades Participadas

El Fondo podra otorgar préstamos puente a las Entidades Participadas de conformidad con
la LECR. Salvo que el Comité Asesor aprobase otra cosa por unanimidad:

(i) Dichos préstamos puente tendran una duracion maxima de veinticuatro (24) meses.

(i) Los préstamos puente activos otorgados a una sola Entidad Participada, de forma
conjunta, no podrdn exceder de un importe igual al cinco por ciento (5%) de los
Compromisos Iniciales.

(iii) El Fondo solo podra otorgar dichos préstamos puente (i) para facilitar financiacién a
corto plazo a la Entidad Participada, (ii) para fondo de maniobra (working capital), (iii) para
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financiacion transitoria mientras se obtiene financiacion bancaria, o (iv) para Inversiones
Complementarias.

(g) Prestaciones accesorias que la Sociedad Gestora podrd realizar a favor de las Entidades
Participadas, tales como el asesoramiento o servicios similares

En el marco de los Honorarios de Monitorizacién, la Sociedad Gestora podra prestar
servicios de asesoramiento y consultoria a las Entidades Participadas, principalmente con
el fin de optimizar y acelerar el proceso de reestructuracién de aquéllas y para ayudar al
cumplimiento de su plan de negocio.

(h) Modalidades de intervencion de la Sociedad Gestara en las Entidades Participadas, y
formulas de presencia en sus correspondientes drganos de administracion

La Sociedad Gestora mantendrd una presencia activa en los érganos de administracion y
gestiéon de las Entidades Participadas, cuando ello resultare conveniente, con el fin de
ayudar a implementar un plan de reestructuracién en cada Entidad Participada y dar
cumplimiento a su plan de negocio.

(i) Restricciones respecto de las inversiones a realizar

Con sujecidn a las limitaciones establecidas en la LECR:

(i) Las inversiones en una Entidad Participada particular no podran exceder, de forma
conjunta, de un importe igual al veinte por ciento (20%) de los Compromisos Iniciales,
incluidas las garantias otorgadas de conformidad con el parrafo siguiente, pero excluidos
los préstamos puente (que se limitardn en un 5% adicional de los Compromisos Iniciales de
acuerdo con el articulo 18.1(f)(ii) (Tipos de financiaciéon que se concederdn a las Entidades
Participadas)).

(i) El Fondo podra otorgar garantias en relacidn con inversiones y/o inversiones previstas,
siempre y cuando las garantias otorgadas por el Fondo, en conjunto, no excedan en ningun
momento del diez por ciento (10%) de los Compromisos Iniciales, y que en el momento de
otorgarlas los Compromisos Restantes no sean inferiores al diez por ciento (10%) de los
Compromisos Iniciales.

(j) Estrategia que se pretende implementar

El Fondo intentard realizar inversiones para maximizar, en la medida de lo posible, y
teniendo en cuenta las condiciones del mercado, los rendimientos derivados de su
desinversion.

(k) Politica de apalancamiento y restricciones al mismo

El Fondo podra solicitar préstamos de naturaleza financiera para financiar sus actividades,
siempre y cuando:

(i) El Comité Asesor conceda su aprobacidn previa;
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(ii) El importe de esos préstamos, en el momento de su solicitud, no sea superior a los
Compromisos Restantes, y no exceda del veinte por ciento (20%) de los Compromisos
Iniciales; y

(iii) ElI vencimiento de los préstamos no exceda de doce (12) meses, en el bien entendido
que, a efectos aclaratorios, esos préstamos deberan ser repagados por el Fondo en tal plazo
mediante requerimientos de capital a los Participes o usando los rendimientos de las
inversiones, pero no utilizando nuevos préstamos.

(I) Informacion sobre los posibles riesgos en los que se pretende incurrir

Se entiende y se acepta que invertir en el Fondo implica un riesgo significativo de pérdida
de la totalidad de la inversidon del Participe y que ni el Fondo ni la Sociedad Gestora declara,
garantiza o asegura que se obtendrd rendimiento alguno. En particular, dichos riesgos
incluyen, a titulo enunciativo y no limitativo:

(i) Riesgos normativos (incluyendo, sin limitacidn, de naturaleza fiscal o medioambiental);

(i) Fluctuaciones en las condiciones generales del sector, y en la economia general de las
zonas geograficas en las que operan las Entidades Participadas;

(iii) Condiciones politicas (incluyendo, sin limitacién, las declaraciones de independencia u
otras medidas adoptadas con tal fin, paises que abandonan la Unién Europea o guerras
comerciales), actos de guerra, hostilidades armadas, actos de terrorismo u otros
acontecimientos o cambios politicos; y

(iv) Desastres naturales y otros supuestos de fuerza mayor.
19. OPORTUNIDADES DE INVERSION

19.1 Las personas comprendidas en la definicion de Grupo PHI ofreceran al Fondo (o en
relacion con las Inversiones Complementarias, en su caso, a la Entidad Participada
correspondiente) las oportunidades de inversidon que puedan surgir y que sean compatibles
con la Politica de Inversidn.

19.2 Si el Fondo (o, en relacion con las Inversiones Complementarias, en su caso, la Entidad
Participada correspondiente) rechaza tal oportunidad de inversion, la Sociedad Gestora
podra, previa aprobacién del Comité Asesor, ofrecer esa oportunidad a sus Filiales.

20. OPORTUNIDADES DE COINVERSION

20.1 La Sociedad Gestora podra, a su entera discrecion y en los términos que decida,
siempre que sea en el mejor interés del Fondo, ofrecer oportunidades de coinversion a los
Participes, a terceros y a Fondos Sucesores, cuando la oportunidad de inversion exceda del
importe que la Sociedad Gestora entienda adecuado para el Fondo. Tales ofertas se hardn
por escrito.

20.2 Si se ofrece una oportunidad de coinversion a los Participes, a terceros y/o a Fondos
Sucesores, la Sociedad Gestora decidira, a su entera discrecidn, la proporcién en la que cada
Participe y los terceros participaran en dicha coinversion.
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20.3 La Sociedad Gestora podra solicitar que los coinversores empleen vehiculos para tales
fines. Tales vehiculos serdn gestionados por las Filiales de la Sociedad Gestora. La Sociedad
Gestora negociara los honorarios profesionales, los gastos y demas costes que se carguen a
los vehiculos empleados para llevar a cabo la coinversion.

20.4 La Sociedad Gestora y sus Filiales podran participar en las coinversiones.

20.5 Los inversores que coinviertan con el Fondo no tendran derecho a responsabilizar a la
Sociedad Gestora, sus Filiales o el Fondo de las pérdidas o dafios que puedan sufrir en
relacidon con, o como resultado de dicha coinversion.

20.6 Salvo que se acordase otra cosa, caso por caso, dichas coinversiones no implicaran
Comisién de Gestidn u Honorarios de Monitorizacidn; a efectos aclaratorios, en relacién
con la parte de la coinversién realizada por los coinversores distintos del Fondo.

20.7 Los gastos y costes vinculados a la coinversién se abonardn por el Fondo y los
coinversores en proporcion a su participacién en la coinversion.

20.8 A menos que lo apruebe la Sociedad Gestora, los coinversores no podran desinvertir
su participacion en la Entidad Participada pertinente antes o después de que el Fondo lo
haya hecho. A tal fin, se implementaran los derechos de arrastre y de acompafiamiento
adecuados. Cuando los coinversores y el Fondo lleven a cabo una desinversidon simultanea,
los coinversores desinvertiran en términos que no resulten mas favorables que los
aplicables al Fondo.

20.9 La Sociedad Gestora notificara al Comité Asesor todas las coinversiones ofertadas a los
Participes, los terceros y/o los Fondos Sucesores incluyendo detalles de los términos de
dichas coinversiones que se desvien de las condiciones de la inversiéon del Fondo, en la
medida en que ello esté permitido por las obligaciones de confidencialidad asumidas por la
Sociedad Gestora en relacién con las mismas (en el bien entendido que ésta no empleara
de forma irrazonable dicha obligacién de confidencialidad con el fin de eludir Ia obligacién
de notificacion aqui establecida).
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SECCION VI. Gastos. Remuneracion de la Sociedad Gestora. Remuneracién del
Depositario

21. GASTOS DEL FONDO
21.1 El Fondo sera responsable de los costes y gastos que se detallan a continuacién:

(a) Costes, gastos, desembolsos y responsabilidades en los que incurra en relacién con la
operativa y las actividades del Fondo (incluidos impuestos -e.g. IVA-, en su caso),
excluyendo los Gastos Relacionados con Retornos y los Otros Gastos (los “Gastos del
Fondo”). A efectos ilustrativos, se incluyen, entre otros:

(i) Gastos de Establecimiento;
(ii) Comision de Gestion;

(iii) Honorarios, costes y gastos relativos a inversiones consumadas en Entidades
Participadas, inversiones propuestas no consumadas, incluyendo la valoracién, adquisicion
y mantenimiento de aquéllas (y excluyendo, a efectos aclaratorios, sus desinversiones);

(iv) Primas por seguros de responsabilidad para proteger al Fondo y a las Personas Cubiertas
(incluidos los costes del seguro de responsabilidad civil profesional necesario);

(v) Gastos legales, registrales, de consultoria y contables, incluidos los vinculados a la
preparacion de los estados financieros del Fondo y el pago de impuestos que graven el
Fondo;

(vi) Gastos de depositaria, auditoria y bancarios;

(vii) Gastos de valoracion, siempre que la contratacion de un tasador esté exigida por ley o
por las circunstancias concretas de una o mds inversiones;

(viii) Gastos relacionados con los vehiculos que puedan emplearse para realizar inversiones
en Entidades Participadas;

(ix) Gastos del Comité Asesor y el Comité de Inversiones;

(x) Costes y gastos clasificados como extraordinarios al amparo de los principios contables
generalmente aceptados;

(xi) Impuestos, tasas a pagar a las autoridades supervisoras y demas gastos administrativos,
honorarios y obligaciones que el Fondo deba pagar, distintos de los impuestos retenidos de
las Distribuciones a los Participes o abonados por los Participes;

(xii) Importes abonados en cumplimiento de resoluciones judiciales, laudos arbitrales,
acuerdos transaccionales o multas, sanciones o penalidades, y honorarios de
asesoramiento, asi como otros gastos en los que se incurra en relacién con la preparacion,
defensa o tramitacion de un procedimiento;

(xiii) Costes en los que se incurra al informar sobre el desempefio del Fondo a los érganos
del Fondo y los Participes;
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(xiv) Gastos en los que se incurra en relacion con las Personas Cubiertas de conformidad
con el articulo 44 (Exculpacion e indemnidad); y

(xv) Costes relacionados con la disolucién y liquidacion del Fondo.
(b) Gastos Relacionados con Retornos.
(c) Otros Gastos.

21.2 La Sociedad Gestora usara sus esfuerzos razonables para que los gastos del Fondo sean
soportados por las Entidades Participadas (incluidos aquellos de la empresa holding o el
vehiculo especial concreto a través del que se realicen las inversiones), si procede y de
conformidad con la ley aplicable.

21.3 Sila Sociedad Gestora incurriese en gastos que debe soportar el Fondo de acuerdo con
el articulo 21.1, aquélla tendra derecho al reembolso inmediato de dicho importe por el
Fondo. A efectos aclaratorios, tales reembolsos no afectaran a la Comisidon de Gestion ni a
los Honorarios de Monitorizacion.

22. GASTOS DE LA SOCIEDAD GESTORA

La Sociedad Gestora soportard sus costes y gastos que no estén relacionados directa o
indirectamente con la administracién y la actividad del Fondo, incluidos los salarios y demds
costes relacionados con el personal de la Sociedad Gestora, el arrendamiento del espacio
de sus oficinas y sus gastos de suministros.

23. COMISION DE GESTION

23.1 Como contraprestacion por los servicios prestados por la Sociedad Gestora al Fondo,
ésta tendra derecho a recibir del Fondo una comisién de gestion (la “Comisiéon de Gestion”),
de conformidad con lo siguiente:

(a) Durante el Periodo de Inversidn: un importe equivalente al dos por ciento (2%) anual de
los Compromisos Iniciales (que, en relacién con cada Participe, se refiere al 2% de su
Compromiso Inicial Individual).

(b) Después del Periodo de Inversion y hasta el final de la Duracion, y durante el tiempo que
corresponda a la suspension del Periodo de Inversiéon de conformidad con el articulo 43
(Personas Clave. Suspension del Periodo de Inversion); un importe equivalente al dos por
ciento (2%) anual del importe de las Inversiones Totales en Entidades Participadas, mas los
Préstamos Puente No Prorrogados, excluyendo:

(i) Las Inversiones en Entidades Participadas que se hayan desinvertido completamente;

(ii) El importe de la Inversidon en Entidad Participada que se haya desinvertido de forma
parcial, si el Fondo no ostenta la mayoria de las acciones de la Entidad Participada
correspondiente tras dicha desinversién parcial; y

(iii) En relacién con los importes de Inversiéon en Entidades Participadas contablemente
deterioradas, el importe de dicho deterioro segun establezca el Informe mas reciente;
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En ningln caso la Comisidn de Gestidon de cada afio concreto después del Periodo de
Inversidn excedera del importe del dos por ciento (2%) de los Compromisos Iniciales (que,
en relacion con cada Participe, se refiere al 2% de su Compromiso Inicial Individual).

23.2 La Comision de Gestidn se calculara y devengara de forma diaria y se abonara cada seis
(6) meses, por adelantado. Cada periodo de seis meses comenzara el 1 de enero y el 1 de
julio de cada afo natural. Como excepcion a lo anterior:

(a) El primer periodo de “seis meses” se entenderd que comienza en la fecha de Cierre y
terminara el siguiente 31 de diciembre o 30 de junio (el que suceda antes). El pago a la
Sociedad Gestora se realizard en el plazo de un (1) mes desde el Cierre.

(b) EI dltimo periodo de “seis meses” se entendera que comienza el 1 de enero o el 1 de
julio correspondientes y terminara en la fecha de liquidacién del Fondo.

(c) La Comisidon de Gestidn se devengara y serd pagadera a prorrata en relacion con los
periodos que de acuerdo con el 22.2(a) y (b) sean inferiores a seis (6) meses.

23.3 Se compensaran las siguientes cantidades con los pagos siguientes de Comisién de
Gestion a la Sociedad Gestora (hasta el importe de cada pago de Comisidn de Gestidn):

(a) Gastos de Establecimiento que excedan del importe de cuatrocientos mil euros
(400.000€); y/o

(b) Honorarios de Monitorizacion cargados a las Entidades Participadas que excedan de las
limitaciones establecidas en el articulo 25 (Honorarios de Monitorizacion).

24. COMISION DE DEPOSITARIA

24.1 El Depositario percibira del Fondo, como contraprestacion por sus servicios una
comisién anual de 0,05% sobre el patrimonio del Fondo con un minimo de quince mil
(15.000) euros anuales.

24.2 Esta comisidn se devengara diariamente y se liquidara con periodicidad trimestral en
los cinco ultimos dias habiles del mes posterior a aquel que se facture.

25. HONORARIOS DE MONITORIZACION

25.1 Como contraprestacion por los servicios prestados por la Sociedad Gestora a las
Entidades Participadas, la Sociedad Gestora podra cobrar de las Entidades Participadas unos
honorarios de monitorizacién (los “Honorarios de Monitorizacién”). Si los Honorarios de
Monitorizacién cargados por la Sociedad Gestora no cumpliesen los requisitos establecidos
a continuacidn, el exceso se imputara contra la Comision de Gestién de conformidad con el
articulo 23.3:

(a) Durante el primer (1er) afio desde el comienzo del Periodo de Inversién: los Honorarios
de Monitorizacidon no excederan de un importe de un millén de euros (1.000.000 €).

(b) Durante el segundo (22) afio desde el comienzo del Periodo de Inversién: los Honorarios
de Monitorizacidon no excederan de un importe de un millén de euros (1.000.000 €).
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(c) Durante los 5 afios desde el comienzo del Periodo de Inversidon: los Honorarios de
Monitorizacidn no excederan de un importe conjunto de cinco millones de euros (5.000.000
€).

(d) Después de cinco (5) afios desde el comienzo del Periodo de Inversiéon y hasta la
finalizacion de la Duracidn: los Honorarios de Monitorizacidon no excederan de un importe
conjunto de dos millones quinientos mil euros (2.500.000 €), mas el importe del déficit, en
su caso, entre (i) cinco millones de curos (5.000.000 €) y (ii) los Honorarios de
Monitorizacién percibidos durante los cinco (5) afios desde el comienzo del Periodo de
inversion.

(e) Que el cargo de dichos Honorarios de Monitorizacidon no esté prohibido por ley cuando
dichos importes se carguen, ni su abono haga peligrar de forma sustancial la solvencia de
la Entidad Participada correspondiente.

25.2 A efectos aclaratorios, se establece que:

(a) Los Honorarios de Monitorizacidn son y seran independientes de las aportaciones de los
Participes y no se entenderan como Contribuciones de Capital, no reduciran los
Compromisos Restantes ni se tendran en cuenta a los efectos de las Reglas de Distribucién.

(b) Los importes abonados por las Entidades Participadas al equipo de trabajo (“taskforce”)
de PHI (i.e., personas del equipo de PHI empleadas o contratadas por las Entidades
Participadas) como contraprestacién por los servicios prestados en ellas no se considerardn
Honorarios de Monitorizacidn, y solo exigiran notificacidon de su existencia al Comité Asesor
(asi como de su actualizacidn sobre los cambios que ocurran).
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SECCION VII. Aportaciones, requerimientos y uso del capital

26. APORTACIONES. CONTRIBUCIONES DE CAPITAL

26.1 Cada Participe acepta y se compromete a realizar aportaciones de dinero efectivo al
Fondo en los momentos en los que la Sociedad Gestora especifique, a su entera discrecion,
y en los importes y del modo establecido en el presente Reglamento y con sujecién al
mismo; siempre y cuando no se soliciten Contribuciones de Capital de un Participe que
excedan del Compromiso Restante Individual de dicho Participe en ese momento.

26.2 Las aportaciones se realizaran, a discrecion de la Sociedad Gestora, por medio de:
(a) Aportaciones de dinero efectivo de conformidad con los Requerimientos de Capital; o

(b) Por medio de compensaciones con Distribuciones pendientes de realizarse, en cuyo caso
los Compromisos Restantes se ajustaran en consecuencia. El importe que deba ser
considerado como Distribucidn se entendera Distribuido a los efectos de este Reglamento
en el momento de la compensacidn, si bien la Sociedad Gestora notificara en tal caso a los
Participes los detalles de la compensacidn. En tales casos no sera de aplicacién el reembolso
de Participaciones establecido en el articulo 32.2.

26.3 Cualesquiera aportaciones realizadas por un Participe al Fondo se consideraran
“Contribuciones de Capital” y reduciran los Compromisos Restantes, a excepcidn de las
aportaciones que se indican a continuacién:

(a) El pago de intereses por mora realizado por un Participe Incumplidor, asi como la
Penalidad en Precio de Participe Incumplidor (que se tratara del modo establecido en el
articulo 29 (Incumplimiento de Requerimientos de Capital));

(b) Las aportaciones para Otros Gastos (que se tratardn como reembolsos del Participe o
tercero correspondiente al Fondo o la Sociedad Gestora, segln proceda);

(c) Reintegros; y
(d) Distribuciones Reclamables.
27. REQUERIMIENTOS DE CAPITAL

27.1 Con sujecion a las limitaciones establecidas en el presente Reglamento, y cuando la
Sociedad Gestora lo estime oportuno, ésta requerird por escrito (cada notificacion, una
“Notificacion de Requerimientos de Capital”) a los Participes que realicen aportaciones al
Fondo (un “Requerimiento de Capital”). Cada Notificacién de Requerimiento de Capital
incluird una breve descripcion del uso propuesto por la Sociedad Gestora para los fondos
requeridos en dicha notificacién.

27.2 Cada Participe debera realizar aportaciones en efectivo por el importe establecido en
la Notificacion de Requerimiento de Capital y en la fecha establecida en ella, que no sera
anterior a diez (10) Dias Habiles desde la fecha de la Notificacion de Requerimiento de
Capital. Si después de la entrega de la Notificacion de Requerimiento de Capital sucediera
algun acontecimiento que implicara un cambio en el importe de la aportacion requerida en
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aquélla (por ejemplo, debido a un cambio en el importe o la naturaleza de los valores a
adquirir por el Fondo o una mora de un Participe), la Sociedad Gestora emitird una
Notificacién de Requerimiento de Capital revisada, estableciendo una nueva fecha para el
pago, la cual no serd antes de diez (10) Dias Habiles desde la fecha de la Notificacién de
Requerimiento de Capital revisada.

27.3 Los pagos realizados por un Participe al Fondo en relacién con una Notificacién de
Requerimiento de Capital se realizaran en efectivo, en Euros, por transferencia bancaria de
fondos inmediatamente disponibles a la cuenta o cuentas del Fondo que la Sociedad
Gestora especifique a los Participes.

28. REEMBOLSO DE CAPITAL NO UTILIZADO

28.1 Si la Sociedad Gestora determina que ciertas aportaciones requeridas a los Participes
exceden de los importes que el Fondo necesita (por ejemplo, en caso de una inversion
propuesta no consumada, o si la inversion o gasto finalmente no requiere el importe total
de las aportaciones realizadas), la Sociedad Gestora podra:

(a) Retener todo o parte de dichas aportaciones para su uso a los efectos permitidos por el
presente Reglamento; o

(b) Reembolsar a los Participes que realizaron tales aportaciones, a prorrata de los importes
de éstas, el importe de las aportaciones que excedan de la suma necesaria.

28.2 Los importes reembolsados a los Participes de conformidad con el anterior parrafo en
un plazo de noventa (90) dias naturales desde la fecha de la aportacién al Fondo dejaran de
tener la consideracidon de Contribucién de Capital (e incrementaran los Compromisos
Restantes), desde el momento de su reembolso.

29. INCUMPLIMIENTO DE REQUERIMIENTOS DE CAPITAL

29.1 En el supuesto de que un Participe no realizase el pago integro y en el plazo indicado
de conformidad con una Notificacion de Requerimiento de Capital (dicho Participe, un
“Participe Incumplidor”), la Sociedad Gestora notificara al Participe Incumplidor por escrito
y le concederd un plazo de diez (10) Dias Habiles desde la fecha de entrega de dicha
notificacidn para subsanar dicha mora (el “Periodo de Subsanacién”) y tendra derecho, a
total discreciéon de la Sociedad Gestora, a cargar inmediatamente intereses al saldo
impagado de dicha aportacién requerida, desde la fecha en que dicho pago se debia,
incluida esa fecha, y hasta la fecha de pago al Fondo, a un tipo de hasta el quince por ciento
(15%) compuesto anual (el “Tipo de Mora”).

29.2 Adicionalmente, en caso de que el Participe Incumplidor no subsane dicha mora antes
de la expiracién del Periodo de Subsanacién, y tras la expiracién de dicho Periodo, la
Sociedad Gestora, a su entera discrecion, tendra derecho a adoptar una o mas de Las
siguientes medidas, en relacidn con las cuales el Participe Incumplidor debera cooperar de
forma activa con la Sociedad Gestora:

(a) Continuar cargando intereses al Participe Incumplidor al Tipo de Mora sobre el saldo
pendiente de pago de la aportacion requerida hasta la fecha de pago integro al Fondo;
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(b) Hacer que otras Distribuciones pagaderas al Participe Incumplidor al amparo del
presente Reglamento sean compensadas o retenidas a dicho Participe Incumplidor de
conformidad con el articulo 29.6;

(c) Suspender los derechos econdmicos y de voto, incluidos los derechos a Distribuciones
del Participe Incumplidor,

(d) Ofrecer el importe de la aportacion que no haya realizado el Participe Incumplidor como
una oportunidad de coinversién de conformidad con el articulo 20 (Oportunidades de
coinversion);

(e) Entregar Notificaciones de Requerimiento de Capital a los Participes no incumplidores,
requiriendo una aportacién de cada uno de ellos equivalente a un importe calculado a
prorrata para cada Participe no incumplidor (sobre la base de los Compromisos Iniciales de
dichos Participes no incumplidores en relacidon con los Compromisos Iniciales de todos los
Participes no incumplidores) de la aportacion que el Participe Incumplidor no haya
atendido, siempre y cuando no se requiera a ningun Participe no incumplidor realizar una
aportacién en relacién con el incumplimiento de un Participe Incumplidor que sea superior
al Compromiso Restante Individual de dicho Participe no incumplidor; y/o

(f) Ofrecer el derecho y participacion del Participe Incumplidor sobre el Fondo en venta a
los demds Participes o a terceros, en los términos que determine la Sociedad Gestora a su
entera y razonable discrecion, siempre y cuando la contraprestacidon no sea de valor inferior
al veinticinco por ciento (25%) de la participacion concreta del Participe Incumplidor sobre
el Valor Neto de los Activos del Fondo, segun se haya fijado en el Informe mds reciente
(ajustado para tener en cuenta las aportaciones o Distribuciones subsiguientes) (dicho 25%
serd el “Precio de Venta por Mora”). La Sociedad Gestora recibira el precio de compra del
comprador y no estard obligada a pagar ningun importe al Participe Incumplidor hasta que
este haya enviado a la Sociedad Gestora los documentos que resulten satisfactorios para
aquélla a su entera discrecién en fondo y forma, tal como ésta requiera, de forma razonable,
para la formalizacion de la Transmisidn, incluyendo una renuncia del Participe Incumplidor
al ejercicio de acciones o reclamaciones contra el Fondo, la Sociedad Gestora, el Comité
Asesor, los Participes y sus Filiales. Las sumas percibidas del comprador que excedan del
Precio de Venta por Mora (la “Penalidad en Precio de Participe Incumplidor”’) no se
abonaran al Participe Incumplidor y se transferiran al Fondo para su uso a los fines del
Fondo, como pueden ser, para su Distribucion a los Participes, Inversiones en Entidades
Participadas o el pago de Gastos del Fondo, segln establezca la Sociedad Gestora. Si tal
venta no se lleva a cabo en un plazo de ciento cincuenta (150) dias naturales desde la fecha
de la oferta de venta de los derechos del Participe Incumplidor sobre el Fondo a otros
Participes o a terceros:

(i) Las cantidades abonadas por el Participe Incumplidor al Fondo por cualquier concepto
seran retenidas por el Fondo como sancion (sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 29.8).

(i) Los derechos del Participe Incumplidor se limitaran a recibir del Fondo, en su liquidacién,
un importe equivalente al veinticinco por ciento (25%) de las Distribuciones que el Participe
Incumplidor habria recibido del Fondo si no se le hubiera considerado como Participe
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Incumplidor (después de pagar las obligaciones y responsabilidades del Fondo, y a prorrata
de la participacion del Participe Incumplidor en los Gastos del Fondo), exclusivamente en
relacidn con las inversiones realizadas por el Fondo antes de la fecha del incumplimiento, y
en proporcién al tiempo durante el cual el Participe Incumplidor fue un Participe no
incumplidor en relacién con la Duracidn total del Fondo (y el exceso sobre dicho 25% se
Distribuira a los Participes no incumplidores segun las Reglas de Distribucidn). Sin perjuicio
de lo anterior, el Participe Incumplidor tendrd la obligacién de: (x) pagar la parte de
Comision de Gestidn que hubiera debido pagar si no se le hubiera declarado como Participe
Incumplidor; y (y) contribuir a las Distribuciones Reclamables, los Reintegros y las pérdidas
netas en las que el Fondo pueda incurrir, en la proporcién que hubiera sido aplicable si no
se le hubiera declarado Participe Incumplidor.

29.3 Los pagos de intereses de mora por parte del Participe Incumplidor no se entenderan
Contribuciones de Capital y dichos pagos no reduciran el Compromiso Restante Individual
de dicho Participe Incumplidor. Esos pagos de intereses se abonaran al Fondo para su uso
de un modo adecuado a los fines de éste, como pueden ser para su Distribucion a los
Participes, Inversiones en Entidades Participadas o el pago de Gastos del Fondo, segun
determine la Sociedad Gestora.

29.4 El Participe Incumplidor, mientras sea Participe, continuard siendo responsable del
pago de las aportaciones de conformidad con los requerimientos que se realicen al amparo
del presente Reglamento, pudiendo la Sociedad Gestora ejercitar las acciones
contempladas anteriormente en cada incumplimiento subsiguiente del Participe
Incumplidor.

29.5 La Sociedad Gestora podra proceder a reclamar al Participe Incumplidor el importe
debido por éste cuando sea debido, asi como los costes y gastos de dicha reclamacién en
los que el Fondo incurra, incluidos entre otros los honorarios y gastos razonables de
asesoria legal.

29.6 La Sociedad Gestora podra, a su entera discrecion, compensar o retener de la
Distribucion de un Participe de conformidad con este Reglamento los importes que éste
deba al Fondo de conformidad con este Reglamento y el Acuerdo de Suscripcion
correspondiente. Dichos importes a compensar o retener de acuerdo con el presente
articulo 31.6 se aplicaran por la Sociedad Gestora a cumplir la obligacion en relacién con la
gue se retienen dichos importes.

29.7 El que un Participe no pague integralmente la aportacién en el momento en que se
deba de conformidad con la Notificacion de Requerimiento de Capital no eximird a los
demads Participes de sus obligaciones de realizar aportaciones al Fondo.

29.8 Los derechos y acciones descritas en el presente articulo 31 serdan cumulativos y no
sustitutivos ni limitativos de los demas derechos a disposicion del Fondo y la Sociedad
Gestora al amparo del presente Reglamento, el Acuerdo de Suscripcion correspondiente o
la ley.

30. RECICLAJE DEL CAPITAL
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30.1 Capital Reciclado

(a) Con sujecidn a las normas y limitaciones dispuestas en el presente articulo y con cada
Distribucion, las Contribuciones de Capital para Gastos del Fondo e Inversiones con
Entidades Participadas se reciclaran total o parcialmente para generar Capital Reciclado
(“Capital Reciclado”) en el bien entendido, a efectos aclaratorios, que el importe del Capital
Reciclado no excedera del importe de las respectivas Distribuciones a los Participes (i.e. no
incluyendo las Distribuciones de Carry). La Sociedad Gestora notificara a los Participes los
importes de dicha Distribucién que constituyan Capital Reciclado.

(b) El Capital Reciclado incrementard los Compromisos Restantes y, asi, dichas sumas
adicionales estardn sujetas a los Requerimientos de Capital de conformidad con el articulo
27 (Requerimientos de Capital), y con sujecion al articulo 26 (Aportaciones. Contribuciones
de Capital). De forma alternativa, la Sociedad Gestora podra hacer que el Fondo retenga
dichos importes total o parcialmente en el momento de la Distribucidn, en cuyo caso, la
parte retenida se considerard que se ha Distribuido a los Participes y se ha aportado de
nuevo al Fondo. A efectos aclaratorios, el Capital Reciclado puede generarse con cualquier
Distribucion que cumpla los requisitos establecidos en este articulo 30; no obstante, el
Capital Reciclado podra no ser requerido y, en el caso de la anterior frase, no se entendera
requerido a los Participes en la medida en que no se hayan agotado los Compromisos
Iniciales.

30.2 Normasy limitaciones aplicables al reciclaje de las Contribuciones de Capital realizadas
para Gastos del Fondo

(@) Limitacion temporal: Podra emplearse cualquier Distribucion para reciclar
Contribuciones de Capital para Gastos del Fondo, generando asi Capital Reciclado, siempre
gue la Caja Distribuible dedicada a dicha Distribucién hubiese sido recibida por el Fondo
durante el Periodo de Inversién.

(b) Limite cuantitativo: El Capital Reciclado generado por esta via nunca podrd exceder de
la suma conjunta de todas las Contribuciones de Capital realizadas para Gastos del Fondo
en cada momento del tiempo.

30.3 Normas y limitaciones aplicables al reciclaje de las Contribuciones de Capital realizadas
pare Inversiones en Entidades Participadas en una Entidad Participada concreta.

(a) Limitacion temporal: Podréa emplearse cualquier Distribucidén para reciclar
Contribuciones de Capital para Inversiones en Entidades Participadas en una Entidad
Participada concreta, generando asi Capital Reciclado, siempre que la Caja Distribuible
dedicada a dicha Distribucién hubiese sido recibida por el Fondo (i) durante el Periodo de
Inversidn, o (ii) en treinta (30) meses desde la fecha de la Contribucidon de Capital
correspondiente realizada para Inversiones en Entidades Participadas en dicha Entidad
Participada.

(b) Limite cuantitativo: El Capital Reciclado generado por esta via nunca podra exceder de
la suma conjunta de todas las Contribuciones de Capital realizadas para la Inversiones en
Entidades Participadas en dicha Entidad Participada en cada momento del tiempo.
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30.4 Normas y limitaciones aplicables al reciclaje de las Contribuciones de Capital realizadas
para Inversiones en Entidades Participadas en otra Entidad Participada.

(a) Limitacion temporal: Podra emplearse cualquier Distribucién de una Entidad Participada
(la “Entidad Participada”) para reciclar Contribuciones de Capital para Inversiones en
Entidades Participadas en otra Entidad Participada (cada una de esas otras Entidades
Participadas serdn “Entidad Participada B”), generando asi Capital Reciclado, siempre que
la Caja Distribuible dedicada a dicha Distribucidn hubiese sido recibida por el Fondo (i.e.
Caja Distribuible proveniente de la Entidad Participada A) (i) durante el Periodo de
Inversion, o (ii) en treinta (30) meses desde la fecha de la Contribucién de Capital
correspondiente realizada para Inversiones en Entidades Participadas en la Entidad
Participada B.

(b) Limite cuantitativo: El Capital Reciclado generado por esta via por la Entidad Participada
B (incluido el Capital Reciclado generado para ella en virtud del articulo 30.3) nunca podra
exceder de la suma conjunta de todas las Contribuciones de Capital realizadas para
Inversiones en Entidades Participadas en la Entidad Participada B en cada momento del
tiempo.

30.5 Limite conjunto de todas las Inversiones en Entidades Participadas

El importe maximo de Inversiones Totales en Entidades Participadas y Préstamos Puente No
Prorrogados durante la Duracion del Fondo no podra exceder, de forma conjunta, de un
importe equivalente al ciento cincuenta por ciento (150%) de los Compromisos Iniciales.

30.6 Orden de prioridad de la creacién de Capital Reciclado

La generacion de Capital Reciclado serd automdtica cuando cumpla las normas y
limitaciones establecidas en el presente articulo 30. Dado que el Capital Reciclado puede
generarse por varias de las alternativas reguladas anteriormente, y a menos que se
especifique otra cosa por la Sociedad Gestora, se entendera que el Capital Reciclado se ha
generado con el siguiente orden de preferencia:

(a) Reciclaje de Contribuciones de Capital realizadas para unas Inversiones en Entidades
Participadas (para una en concreto o para otras) priorizando las Contribuciones de Capital
mas antiguas sobre las mas recientes;

(b) El reciclaje de las Contribuciones de Capital realizadas para Gastos del Fondo.
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SECCION VIII. Calculo y distribucién de resultados

31. DETERMINACION DE RESULTADOS

31.1 La Sociedad Gestora aprobard, en los primeros tres (3) meses de cada Ejercicio
Econdmico, las cuentas anuales, la aplicacién de resultados propuesta y el informe de
gestion del Fondo.

31.2 Los resultados del Fondo se calculardn del modo dispuesto por la ley de conformidad
con los principios contables generalmente aceptados en Espafia.

32. POLITICA DE DISTRIBUCION DE RESULTADOS. REEMBOLSO DE PARTICIPACIONES

32.1 La politica del Fondo para la Distribucién de la Caja Distribuible a los Participes sera,
salvo que se establezca otra cosa en el presente Reglamento, realizar Distribuciones a los
Participes tan pronto como resulte razonablemente posible, en el bien entendido que la
Sociedad Gestora no esta obligada a hacer Distribuciones a los Participes si:

(a) Los importes a Distribuir a los Participes son "de minimis" en opinién de la Sociedad
Gestora, en cuyo caso dichos importes se agregardn para su Distribucién en el momento
que la Sociedad Gestora establezca;

(b) Los importes pendientes de Distribucion pueden ser usados para compensar
aportaciones de conformidad con el articulo 26 (Aportaciones. Contribuciones de Capital);
o)

(c) En opinion de la Sociedad Gestora, la Distribucion correspondiente pudiera ir en
detrimento de la posicidon financiera del Fondo, y afectar a su solvencia o viabilidad, o a la
capacidad del Fondo para cumplir con sus obligaciones o las contingencias posibles o
previstas.

32.2 Las Distribuciones a los Participes se facilitaran por medio de un reembolso total o
parcial de las Participaciones y, como tal, tales Distribuciones constituirdn un precio de
recompra. A efectos aclaratorios, el valor de cada Participacién a los efectos de dicho
reembolso sera el resultante de dividir el Valor Neto de los Activos del Fondo entre el
numero de Participaciones existente (ajustado de conformidad con los diversos derechos
econdémicos vinculados a cada clase de Participaciones).

33. FORMA, PRIORIDAD Y REGLAS DE DISTRIBUCION DE RESULTADOS

33.1 Con sujecién al articulo 35 (Ajustes al Carry. Carry Provisional), la Caja Distribuible se
asignard, y se distribuird (o se entendera distribuida, segin lo dispuesto en el articulo
26.2(b) (Aportaciones, Contribuciones de Capital)) a los Participes (cada distribucién, una
“Distribucidon”) a prorrata de su Compromiso Inicial, teniendo en cuenta el principio de
"distribuciéon por cada transaccién" y, en todo caso, de conformidad con el orden de
prioridad y las reglas de distribucién que se establecen a continuacién (las “Reglas de
Distribucidn”). A efectos aclaratorios, se hace constar que las referencias al Capital
Reciclado en este articulo 35 se refieren al Capital Reciclado que se ha generado (y no a la
parte de él que se hubiese requerido efectivamente a los Participes):
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(a) Retornos de Capital Bruto: Primero, a los Participes, con el siguiente orden y division:

(i) Devolucién de reciclaje: En primer lugar, a los Participes, hasta que la suma de
Distribuciones Acumuladas a los Participes iguale el importe inferior entre (y) una cantidad
igual al Capital Reciclado, o (z) una cantidad igual al Retorno de Capital Bruto menos el
ochenta por ciento (80%) de los Compromisos Iniciales y menos el Importe Reciclado
Reducido (entendiendo que el importe que resulte de este pdarrafo 31.1(a)(i)(z) no podrd
ser inferior a cero incluso si el resultado de dicha resta fuera negativo).

(ii) Retornos de Capital Neto: En segundo lugar, a los Participes, hasta que la suma de
Distribuciones Acumuladas a los Participes sea equivalente al resultado de: (i) los Retornos
de Capital Bruto, menos (ii) los importes Distribuidos resultantes del articulo 35.1(a)(i)
(Devolucidn de reciclaje).

A efectos aclaratorios: (y) en todo momento durante la vida del Fondo y al final de su
Duraciodn, la suma de los importes resultantes del articulo 35.1(a)(i) (Devolucion de reciclaje)
y 33.1(a)(ii) (Retornos de Capital Neto) deberd ser igual a los Retornos del Capital Bruto; y
(z) al final de la Duracion, la cifra de los Retornos del Capital Bruto debera ser igual al de
todas las Contribuciones de Capital.

(b) Retorno Preferente: Segundo, a los Participes, hasta que estos hayan percibido un
importe igual al ocho por ciento (8%) compuesto anual, de las cantidades resultantes de los
Retornos de Capital Bruto y sus Distribuciones vinculadas. A efectos aclaratorios, este
Retorno Preferente se calculard de conformidad con lo siguiente:

(i) Las Contribuciones de Capital de los Participes en relacion con los Retornos de Capital
Bruto se entenderan hechas al final del mes en el que recaiga la fecha de pago de
conformidad con la Notificacion de Requerimiento de Capital y; en caso de una
compensacién contra las Distribuciones, al final del mes con el que se efectue dicha
compensacion.

(i) Las Distribuciones a los Participes se entenderdan realizadas al final del mes con el que la
Sociedad Gestora ordene el pago correspondiente, y en caso de compensacién contra
Distribuciones, al final del mes en el que se efectue la compensacion.

(c) Primer Catch-Up: Tercero, al Participe Promotor, hasta que haya recibido una
Distribucion Acumulada de acuerdo con el presente articulo 33.1(c) equivalente al veinte
por ciento (20%) de las Distribuciones Acumuladas realizadas de conformidad con los
articulos 33.1(b) y el presente articulo 33.1(c).

(d) Split 1: Cuarto, a los Participes, en la siguiente proporcion: ochenta por ciento (80%) a
los Participes y veinte por ciento (20%) al Participe Promotor, hasta que las Distribuciones
Acumuladas a los Participes (no incluyendo en ellas las Distribuciones de Carry) excluido el
importe del articulo 33.1(a)(i) (Devolucion de reciclaje) sean equivalentes a un importe de
dos veces (2x) la cantidad resultante del articulo 33.1(a)(ii) (Retornos de Capital Neto).
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(e) Segundo Catch-Up: Quinto, al Participe Promotor, hasta que haya recibido una
Distribucion Acumulada de conformidad con este articulo 33.1(e) igual al importe necesario
para colocar al Participe Promotor en la misma posicién en la que habria estado si:

(i) El Primer Catch-Up hubiese sido igual al treinta por ciento (30%); y

(i) EI Split 1 hubiese sido igual al setenta por ciento (70%) para los Participes y el treinta por
ciento (30%) para el Participe Promotor.

(f) Split 2: Sexto, a los Participes, en la proporcién siguiente: setenta por ciento (70%) a los
Participes y treinta por ciento (30%) al Participe Promotor, hasta que se cumplan ambos
criterios que se detallan a continuacién (i.e.31.1(f)(i) y 31.1(f)(ii):

(i) Las Distribuciones Acumuladas a los Participes (no incluyendo en ellas las Distribuciones
de Carry) excluido el importe del articulo 33.1(a)(i)(Devolucion de reciclaje) sean
equivalentes a un importe de dos veces y media (2,5x) la cantidad resultante del articulo
33.1(a)(ii) (Retornos de Capital Neto); y

(i) Las Distribuciones Acumuladas a los Participes (no incluyendo en ellas las Distribuciones
de Carry) sean iguales a un importe de dos veces (2x) el importe de los Retornos de Capital
Bruto.

(g) Tercer Catch-Up: Séptimo, al Participe Promotor, hasta que haya recibido una
Distribucion Acumulada de conformidad con este articulo 33.1(g) igual al importe necesario
para colocar al Participe Promotor en la misma posicidn, tras esta Distribucién, en la que
habria estado si no hubiera habido un parrafo 31.1(f)(ii) en el Split 2.

(h) Split 3: Octavo, cincuenta por ciento (50%) para los Participes y cincuenta por ciento
(50%) para el Participe Promotor.

34. DISTRIBUCIONES EN ESPECIE

34.1 La Sociedad Gestora empleara sus mejores esfuerzos para asegurarse de que todas las
Distribuciones a los Participes se realicen en dinero efectivo. Sin perjuicio de lo anterior,
durante la liquidacidn del Fondo, podran realizarse Distribuciones en especie consistentes
en acciones o valores de Entidades Participadas, con sujecioén a la ley aplicable.

34.2 El valor de las citadas acciones y valores serd el indicado por la Sociedad Gestora, cuya
valoracidn se realizard de conformidad con los principios establecidos en el articulo 15.1
(Cdlculo del valor de la Participacion y su periodicidad).

34.3 Las Distribuciones en especie se Distribuirdn entre los Participes de conformidad con
las Reglas de Distribucidn. Los calculos correspondientes se llevardn a cabo como si los
valores se hubiesen vendido de acuerdo con los precios indicados en el parrafo anterior y
como si el precio de venta se hubiera distribuido entre los Participes de conformidad con
las Reglas de Distribucion.

34.4 Si la Distribucién consiste tanto en efectivo como en valores, o valores de mas de una
clase, cada Participe que reciba la Distribucion debera, salvo hasta donde resulte necesario
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para evitar acciones fraccionadas, recibir la misma proporcidn de efectivo que de valores
de cada clase que se distribuya.

35. AJUSTES AL CARRY. CARRY PROVISIONAL
35.1 Se acepta y reconoce que:

(a) Durante la vida del Fondo, el importe de las Distribuciones de Carry que el Participe
Promotor tiene derecho a recibir puede estar sujeto a ciertos ajustes, en virtud de este
articulo, que resultaran en que el Participe Promotor reciba por ello un importe que puede
ser distinto a las Distribuciones de Carry que habria recibido en aplicacion estricta de las
Reglas de Distribucion (dichos importes de Distribuciones de Carry ajustadas seran el “Carry
Provisional”).

(b) Estos ajustes son de caracter temporal y por tanto al final de la vida del Fondo, y
teniendo en cuenta los Reintegros; el Carry Neto Efectivo, el Carry Provisional y las
Distribuciones de Carry deberan ascender al mismo importe.

(c) Los Participes, o solo el Participe Promotor, segin proceda, tendran derecho a la
diferencia entre el Carry Provisional y la Distribucidon de Carry.

35.2 Cuantificacion del Carry Provisional en las distintas etapas del Fondo:

(a) Desde el comienzo del Periodo de Inversion y hasta el hecho que suceda antes de entre
los que se detallan a continuacion: (x) la finalizacion del Periodo de Inversidn; o (y) la fecha
en la que los Participes han recibido del Fondo un importe igual, o mayor ,a la suma de
Compromisos Iniciales y el Retorno Preferente (a efectos aclaratorios, incluso si esta fecha
fuese antes de la terminacidn del Periodo de Inversion); el importe del Carry Provisional se
calculara como el importe de la Distribucidon de Carry multiplicada por cero coma setenta y
cinco (0,75).

(b) Desde el hecho que tenga lugar antes entre el 33.2(a)(x) o 33.2(a)(y), y hasta la
finalizacion del Periodo de Inversion: el importe del Carry Provisional se calculard como el
importe de Distribuciones de Carry multiplicado por uno (1).

(c) Tras la finalizacién del Periodo de Inversidn, y a partir de ese momento, cada dos (2) afios
(los “Eventos de Prueba”), el Carry Provisional serd igual que el Carry de Prueba.

(d) En cualquier Distribucidn tras la finalizacidn del Periodo de Inversién, el Carry Provisional
sera igual a las Distribuciones de Carry.

35.3 Modos de saldar un Exceso de Carry:

El Exceso de Carry se saldard ajustando las Distribuciones subsiguientes hasta que el Exceso
de Carry se haya liquidado completamente, salvo que, tras darse un Evento de Prueba en
el que se verifique un Exceso de Carry, la Sociedad Gestora convocara a la Junta de
Participes, y ésta resolviera por Mayoria Ordinaria, que en lugar de saldar el Exceso de Carry
ajustando las Distribuciones subsiguientes, se lleve a cabo un Reintegro de forma que el
Participe Promotor pague al Fondo un importe igual al Exceso de Carry, que en su caso se
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abonard por el Participe Promotor al Fondo en un plazo maximo de diez (10) Dias Habiles y
que el Fondo abonara prontamente a los Participes.

35.4 Modos de saldar un Déficit de Carry:

El Déficit de Carry se saldara ajustando las Distribuciones subsiguientes hasta que el Déficit
de Carry se haya liquidado completamente, salvo que, tras darse un Evento de Prueba en
el que se verifique un Déficit de Carry, el Participe Promotor solicitard que, en lugar de
saldar el Déficit de Carry ajustando las Distribuciones subsiguientes, se lleve a cabo un
Reintegro de forma que los Participes paguen al Fondo un importe igual al Déficit de Carry,
que en su caso se abonara por los Participes al Fondo en un plazo maximo de diez (10) Dias
Habiles desde la notificacién de lo anterior, y que el Fondo abonard prontamente al
Participe Promotor.

36. REINTEGROS AL FINAL DE LA VIDA DEL FONDO

36.1 Dentro de los ciento ochenta (180) dias naturales siguientes a la desinversion de la
Ultima inversidon mantenida por el Fondo y de la Distribucidn de la Caja Distribuible derivada
de tal desinversidon de conformidad con el articulo 33 del presente Reglamento (Forma,
prioridad y Reglas de Distribucion de resultados), la Sociedad Gestora determinara si el
Participe Promotor ha recibido, durante la vida del Fondo, un Exceso de Distribucién o un
Déficit de Distribucidn.

36.2 A los efectos del presente Reglamento, se entendera por “Exceso de Distribuciones”,
en el caso de que el Participe Promotor haya recibido, durante la vida del Fondo, un importe
conjunto de Distribuciones de Carry que exceda del importe de Distribuciones de Carry que
el Participe Promotor habria recibido si éstas se hubieran fijado teniendo en cuenta todas
las inversiones del Fondo tomadas en conjunto, entonces el Exceso de Distribucidn sera un
importe igual al de dicho exceso; en el bien entendido que en ningun caso el importe del
Exceso de Distribucion excedera el importe agregado de Distribuciones de Carry recibido
por el Participe Promotor, neto de impuestos (teniendo en cuenta el tipo impositivo
combinado maximo aplicable al Participe Promotor sobre rendimientos personales o
societarios y el rendimiento de capital, basado en el periodo de tenencia de los importes
que tuviera que devolver en virtud de este articulo, y entendiendo que tales impuestos que
sean recuperables sin esfuerzos o cargas irracionales aumentaran el importe del Exceso de
Distribucion).

36.3 A los efectos del presente documento, se entendera por “Déficit de Distribucion”, en
el caso de que el Participe Promotor haya recibido, durante la vida del Fondo, un importe
agregado de Distribuciones de Carry que resulte inferior al importe que hubiera recibido el
Participe Promotor si las Distribuciones de Carry se hubieran fijado teniendo en cuenta
todas las inversiones del Fondo tomadas en conjunto, entonces el Déficit de Distribucion
sera un importe igual al de dicho déficit.

36.4 Tan pronto como resulte posible después de fijar el importe de un Exceso de
Distribucion o de un Déficit de Distribucidn (o la ausencia de ellos) la Sociedad Gestora lo
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notificard a los Participes (notificacion que establecera con detalle razonable el importe y
el método de cdlculo de dicho Exceso de Distribucién o Déficit de Distribucién), y:

(a) En caso de Exceso de Distribucién: el Participe Promotor pagard el importe de éste al
Fondo, que sera prontamente Distribuido por el Fondo a los Participes.

(b) En caso de Déficit de Distribucion: los Participes pagardn el importe de éste al Fondo, a
prorrata de sus Compromisos Iniciales, que el Fondo pagara prontamente al Participe
Promotor.

36.5 Como garantia de las obligaciones del Participe Promotor al amparo del articulo
36.4(a), el Participe Promotor no debera realizar distribuciones a sus accionistas en la
medida en que dichas distribuciones provocaran que los fondos del Participe Promotor
fueran inferiores a los necesarios para hacer frente a la obligacién del Participe Promotor al
amparo del articulo 36.4(a).

74



SECCION IX. Otras disposiciones

37. CUENTAS

La Sociedad Gestora preparard y aprobara las cuentas del Fondo (las “Cuentas”) en relacion
con cada periodo contable del Fondo de conformidad con:

37.1. La LECR; y
37.2. Los principios contables generalmente aceptados en Espaiia.
38. INFORMES Y CERTIFICADOS FISCALES

38.1 Sin perjuicio de las obligaciones generales de informacion reguladas por la LECR y
demds normativa aplicable, la Sociedad Gestora pondra a disposicidn de cada Participe, con
su domicilio social, una versiéon debidamente actualizada de este Reglamento, y las
sucesivas Cuentas anuales auditadas del Fondo.

38.2 Ademads de cumplir con las obligaciones antedichas de informacién, la Sociedad
Gestora enviara la informacion siguiente por correo electrénico a los Participes:

(a) Enun plazo de noventa (90) dias naturales después del final de cada Ejercicio Econémico:
una copia de los estados financieros anuales auditados del Fondo y una copia del Informe;

y

(b) En un plazo de sesenta (60) dias naturales después del final de cada trimestre: una copia
del Informe.

38.3 En cuanto al informe citado en los parrafos (a) y (b) anteriores, sera un informe de la
Sociedad Gestora en linea con las directrices informativas emitidas en cada momento por
la European Private Equity and Venture Capital Association, que describa las inversiones
realizadas por el Fondo durante el periodo correspondiente, asi como los cambios
sustanciales en la posicidn financiera del Fondo o los resultados operativos de las Entidades
Participadas, con la exhaustividad que la Sociedad Gestora estime adecuada, y con sujecion,
en todo caso, a las obligaciones de confidencialidad asumidas por la Sociedad Gestora
frente a las Entidades Participadas. Asimismo, dicho informe incluird el Valor Neto de los
Activos razonable del Fondo en opinidn de la Sociedad Gestora y una explicacién detallada
del método de cdlculo empleado para alcanzar ese valor razonable, valoracién que se
realizara de acuerdo con el articulo 15.1 (Cdlculo del valor de la participacion y su
periodicidad).

38.4 Los libros y registros del Fondo se pondran a disposicion de los Participes, en el
domicilio social de la Sociedad Gestora, para su inspeccion previa solicitud del Participe,
desde el décimo (10°) Dia Habil tras el dia de la notificacién de la solicitud a la Sociedad
Gestora, siempre y cuando dicha solicitud esté relacionada con la participacién de tal
Participe en el Fondo.

38.5 Los Participes, si lo desean para evitar retenciones fiscales que pudieran ser de
aplicacidn, a solicitud de la Sociedad Gestora, podran presentar a la Sociedad Gestora los
documentos siguientes:
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(a) Un certificado de residencia en el pais del domicilio fiscal; y

(b) En caso de que el Participe sea apto para considerarse como entidad transparente a
efectos fiscales (i.e., no sujeto a imposicién a nivel del Participe sino a nivel de sus
miembros), el Participe facilitard a la Sociedad Gestora un certificado de domicilio fiscal de
cada uno de sus inversores. No obstante, si un Participe no puede facilitar dicho certificado
de sus inversiones, ese Participe podra, en su lugar, facilitar a la Sociedad Gestora una
declaracion escrita en la que indique el domicilio fiscal de sus inversores, confirmando que
ninguno de ellos es apto para ser considerado como una empresa transparente a efectos
fiscales.

39. AUDITORES

39.1 Las Cuentas serdn auditadas por una firma auditora independiente, de conformidad
con la ley aplicable.

39.2 Dicha firma auditora se designara y sustituird por la Sociedad Gestora de entre las
mencionadas en el articulo 8 de la Ley de Auditoria.

39.3 La Sociedad Gestora designara dichos auditores en un plazo maximo de seis meses
desde la fecha de constitucidon del Fondo y, en todo caso, antes del 31 de diciembre del
primer Ejercicio Econdmico que se audite.

40. DISOLUCION Y LIQUIDACION DEL FONDO

40.1 El Fondo quedard disuelto, abriéndose en consecuencia el periodo de liquidacidn,
después de que tenga lugar el primero de los hechos siguientes:

(a) Cumplimiento del plazo de Duracidn.

(b) Cese o destitucion de la Sociedad Gestora, o disolucidn y liquidacion de ésta, sin que se
sustituya por una sociedad gestora sucesora.

(c) En el dltimo Dia Habil del primer Ejercicio Econémico siguiente a la finalizacion del
Periodo de Inversidn en el que todos los activos adquiridos por el Fondo se hayan vendido
o se haya dispuesto de ellos.

(d) A discrecidn de la Sociedad Gestora, siempre que se haya dispuesto de todos los activos
del Fondo.

(c) La entrada en vigor de un cambio normativo o una resolucién judicial o administrativa
gue, a discrecién razonable de la Sociedad Gestora, evitard que el Fondo opere del modo
establecido en el presente Reglamento.

(e) Por cualquier otra razén de conformidad con la ley aplicable.

40.2 La decisidon de disolucion se adoptara por el érgano de administracion de la Sociedad
Gestora y se notificard inmediatamente a la CNMV (que lo publicard) y a cada Participe.

40.3 Tras la disolucién del Fondo, comenzard el periodo de liquidacidn y se suspenderan
todos los derechos de suscripcidn de Participaciones.
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40.4 La liquidacién del Fondo se llevara a cabo por la Sociedad Gestora, y en el caso del
articulo 40.1(b) el liquidador sera designado por el Comité Asesor.

40.5 La Sociedad Gestora procederd con la mayor diligencia y en el plazo mas breve que sea
razonablemente posible a enajenar los valores y activos del Fondo y a satisfacer y percibir
los créditos. Una vez realizadas estas operaciones, la Sociedad Gestora preparara los
estados financieros correspondientes y fijard la Caja Distribuible a Distribuir a los Participes.

40.6 Dichos estados financieros deberan estar auditados tal como establece la ley, y el
balance de situacion y la cuenta de pérdidas y ganancias se notificardn a los acreedores del
Fondo como informacidn significativa.

40.7 Después de que haya pasado un (1) mes desde la fecha de la notificacion a los
acreedores mencionada en el pdrrafo anterior sin que se hubieran formulado
reclamaciones, la Caja Distribuible se Distribuirdn a los Participes seguin las Reglas de
Distribucion. No obstante, si se recibe alguna reclamacién, la Sociedad Gestora estara a lo
gue disponga el juez o tribunal competente.

40.8 Una vez se hayan Distribuido la Caja Distribuible a los Participes, la Sociedad Gestora
solicitard la cancelacion del Fondo en el registro de la CNMV.

41. FUSION DEL FONDO

41.1 El Fondo podra fusionarse con otros fondos de capital riesgo, de conformidad con la
LECR, bien a través de una absorcién o por la creacion de un nuevo fondo de capital riesgo.

41.2 Tal fusidon requerird el acuerdo previo de las sociedades gestoras de los fondos que
vayan a fusionarse y el consentimiento unanime de los participes de los fondos involucrados
en ella.

42. FONDOS SUCESORES

42.1 A menos que se haya requerido el setentay cinco por ciento (75%) de los Compromisos
Iniciales a los Participes y se hayan invertido en Entidades Participadas, ni la Sociedad
Gestora ni los Fundadores podran comenzar a recabar fondos para un Fondo Sucesor antes
del final del Periodo de Inversidn, sin la aprobacion del Comité Asesor.

42.2 Las actividades a las que se refiere el articulo 43.3 (Personas Clave. Suspension del
Periodo de Inversion) no se consideraran, bajo ninguna circunstancia, como un
incumplimiento de lo anterior.

43. PERSONAS CLAVE. SUSPENSION DEL PERIODO DE INVERSION

43.1 Los Fundadores, asi como otros individuos que se designen con la aprobacién del
Comité Asesor ademas de aquellos, o en sustitucidon de ellos (de acuerdo con el parrafo
siguiente) por parte de la Sociedad Gestora para ser personas clave, se denominaran
“Personas Clave”.

43.2 En el caso de que una Persona Clave no se mantenga durante el Periodo de Inversién
involucrada de forma activa en el Fondo y no dedique sustancialmente todo su tiempo de
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actividad comercial al Fondo (un “Hecho de Persona Clave”), el Periodo de Inversion se
suspenderd hasta el momento en el que se subsane dicho incumplimiento por la Persona
Clave o la Sociedad Gestora designe un sustituto con aprobaciéon unanime del Comité
Asesor. Si no se subsana dicho incumplimiento, o si no se designa un sustituto de ese modo,
en un (1) afio desde la fecha de la notificacion del Comité Asesor, se entendera finalizado el
Periodo de Inversion. La Sociedad Gestora notificara a los Participes sin dilaciones indebidas
gue ha tenido lugar un Hecho de Persona Clave.

43.3 Las Personas Clave podran también dedicar su tiempo y esfuerzos a las actividades que
se detallan a continuacion, lo cual no se considerard en ninglin caso como un
incumplimiento de su obligacidn de mantenerse involucradas de forma activa en el Fondo
y dedicar sustancialmente todo su tiempo de actividad comercial al Fondo:

(a) Asuntos de PHI Fund | FCR y sus Entidades Participadas, incluidas las coinversiones
realizadas por ellas;

(b) Asuntos de PHI Fund Il FCR y sus Entidades Participadas, incluidas las coinversiones
realizadas por ellas;

(c) Otros asuntos del Participe Promotor,
(d) Asuntos de los Fondos Sucesores, incluidas las coinversiones realizadas por ellos.

Adicionalmente, las Personas Clave no dedicaran mas del 10% de su tiempo y esfuerzos a
asuntos de negocio distintos de los detallados anteriormente, a menos que se apruebe lo
contrario por el Comité Asesor.

44, EXCULPACION E INDEMNIDAD

44.1 Con el maximo alcance permitido por la ley aplicable, ningiin miembro del Comité
Asesor, ni la Sociedad Gestora, otras personas designadas por la Sociedad Gestora, ni los
socios, administradores, directivos, empleados, Filiales y otros agentes o los
administradores, directivos, empleados y agentes de un vehiculo a través del que se
realicen las inversiones (conjuntamente, las “Personas Cubiertas”) seran responsables
frente al Fondo, dicho vehiculo o los Participes, por dafios econdmicos derivados de
pérdidas, reclamaciones, dafios y perjuicios o responsabilidades (“Dafios y Perjuicios”)
derivados de un acto u omisién llevado a cabo u omitido por dichas Personas Cubiertas en
relacion con el presente Reglamento, o en relacidn con los negocios o asuntos del Fondo,
salvo en la medida en que dichos Dafios y Perjuicios sean imputables a:

(a) Una actuacidn fraudulenta o de mala fe de un miembro del Comité Asesor;
(b) Una conducta dolosa, actuacién fraudulenta o de mala fe de otra Persona Cubierta; o

(c) Un incumplimiento esencial de los términos esenciales del presente Reglamento que no
se subsane en un maximo de treinta (30) Dias Habiles tras la recepcién de la notificacién
por escrito de dicho incumplimiento.
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44.2 Con el maximo alcance permitido por la ley aplicable, las Personas Cubiertas estaran
exentas de responsabilidad en relacion con los Dafos y Perjuicios sufridos por el Fondo que
deriven de:

(@) Un acto u omision llevados a cabo u omitidos por administradores, empleados y
consultores de las Entidades Participadas seleccionadas por las Personas Cubiertas o con
ellas; o

(b) Una accién u omisién llevadas a cabo o sufridas por alguno de ellos de buena fe si la
accidén u omision se realiza o se sufre como consecuencia de la confianza en la opcién o
asesoramiento, y de conformidad con ellos, en asuntos legales de asesoria juridica en
materias contables de asesores contables, seleccionados por cualquiera de ellos con una
diligencia razonable.

44.3 El Fondo mantendrd indemne y defenderd, con el maximo alcance permitido por la ley
aplicable, a cada Persona Cubierta frente a los Danos y Perjuicios a los que dicha Persona
Cubierta pueda quedar sujeta en relacidon con una cuestién derivada de los negocios o
asuntos del Fondo, o en relacién con ellos, salvo en la medida en que dichos Daiios y
Perjuicios sean imputables a:

(a) La actuacion fraudulenta o de mala fe de un miembro del Comité Asesor o su
persona designada en dicho Comité.

(b) La conducta dolosa, actuacion fraudulenta o de mala fe de otra Persona Cubierta; o

(c) Un incumplimiento esencial de los términos esenciales del presente Reglamento que no
se subsane en un maximo de treinta (30) Dias Habiles tras la recepcion de la notificacién
por escrito de dicho incumplimiento.

44.4 El Fondo reembolsara a la Persona Cubierta los gastos razonables en los que incurra
como parte de un procedimiento en el momento en que se incurra en ellos, antes de la
resolucidn final del procedimiento, siempre y cuando dicha Persona Cubierta facilite a la
Sociedad Gestora un compromiso por escrito de aquélla, o de alguien en su nombre, de
devolver inmediatamente el importe si finalmente se establece que dicha Persona Cubierta
no tenia derecho a indemnizacién del Fondo en relacidn con dicha accidn, procedimiento o
investigacion, y teniendo en cuenta, ademas, que no se dard tal reembolso a la Persona
Cubierta en ningun caso que implique una accién, reclamacién, procedimiento o
investigacion presentado o incoado por dicha Persona Cubierta contra el Fondo.

44.5 Los Participes mantendran indemnes y defenderan al Fondo y las Personas Cubiertas,
con el maximo alcance permitido por la ley aplicable, frente a los Dafios y Perjuicios a los
gue el Fondo o las Personas Cubiertas estén sujetos, en relacion con las obligaciones del
Fondo y de dichas Personas Cubiertas de realizar retenciones, depdsitos o el pago de
impuestos en relacién a dichos Participes, como resultado de la inversion del Participe en
el Fondo.

44.6 No se denegara a una Persona Cubierta el derecho a indemnidad total o parcial
establecida en el presente articulo 44 con base en que ésta pueda tener interés en la
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transaccidn en relacidn con la cual resulte de aplicacién la indemnidad, si dicha transaccion
estuviera permitida por el presente Reglamento.

44.7 La Sociedad Gestora podra suscribir a costa del Fondo, un seguro para cubrir a las
Personas Cubiertas frente a los Dafos y Perjuicios a los que éstas puedan quedar sujetas en
relacion con las materias derivadas de los negocios o asuntos del Fondo o en relacidon con
ellos.

44.8 Se podra exigir a los Participes que vuelvan a aportar al Fondo los importes que se les
hayan Distribuido, bien (y) en la medida en que los Compromisos Restantes no sean
suficientes para satisfacer la indemnidad al amparo del presente articulo 44, o (z) para
cubrir los Gastos Relacionados con Retornos del Fondo si la Sociedad Gestora opta por esta
re-aportaciéon de Distribuciones en vez de requerir los fondos correspondientes
integramente de los Compromisos Restantes (y en tal caso, tales Distribuciones devueltas
de conformidad con este articulo 44.8 se consideraran a los efectos del presente
Reglamento como reducciones de la Distribucién correspondiente). Dichas re-aportaciones
no podran en ningun caso ser requeridas a los Participes o al Participe Promotor tras el
segundo aniversario desde la finalizaciéon de la Duracién del Fondo. Asi, los Participes y el
Participe Promotor volverdn a aportar sus Distribuciones de conformidad con el siguiente
procedimiento:

(a) Se realizard un nuevo célculo de acuerdo con las Reglas de Distribucidn, como si las
Distribuciones Acumuladas no incluyeran el importe de las Distribuciones Reclamables.

(b) La diferencia entre el resultado de dicho calculo y las Distribuciones realizadas a cada
Participe y al Participe Promotor seran la suma de las Distribuciones Reclamables en
relacién con cada Participe y el Participe Promotor, en el bien entendido no obstante que,
el resultado de esa diferencia (de forma agregada para todos los Participes, incluido el
Participe Promotor en su calidad de Participe) se limitarda al importe en el que las
Distribuciones Reclamables respecto de todos los Participes alcancen un veinticinco por
ciento (25%) de las Distribuciones Acumuladas realizadas a dichos Participes, de forma que,
la cifra a deducir de las Distribuciones para el recdlculo de la cascada descrita en el parrafo
(a) anterior estd limitada a un importe maximo, siendo éste dicho 25%. En cuanto a la parte
de Distribuciones de Carry que pudieran reclamarse al Participe Promotor, se hace constar,
a efectos aclaratorios, que la cantidad correspondiente se vera limitada de forma natural
por el resultado de los antedichos calculos de Distribucidn corregidos.

45. REQUISITOS PARA MODIFICAR EL PRESENTE REGLAMENTO Y EL CONTRATO DE
CONSTITUCION DEL FONDO

45.1 Salvo que lo impida la ley o se establezca expresamente lo contrario en el presente
Reglamento, este Reglamento y el contrato de constitucion del Fondo podran ser
modificados, o podra renunciarse a alguna disposicién o requisito de este Reglamento, en
ambos casos por la Sociedad Gestora con la aprobacién de la Junta de Participes por
Mayoria Reforzada; teniendo en cuenta, no obstante, que la Sociedad Gestora podrd
realizar tales modificaciones o renuncias, sin ser necesario el previo consentimiento de la
Junta de Participes, en los siguientes aspectos:

80



(a) Adoptar las acciones a resultas de cambios normativos o de la LECR vigente en cada
momento que sean necesarias para permitir que el Fondo dé cumplimiento a tales
disposiciones.

(b) Cambiar el nombre del Fondo o realizar otros cambios o llevar a cabo actuaciones en
beneficio de los Participes, o que no les resultasen adversas.

(c) Modificar aquellas disposiciones de este Reglamento y del contrato de constitucién del
Fondo que exijan que la Sociedad Gestora o el Fondo lleven a cabo una actuacién de
conformidad con los requisitos de la LECR, si las disposiciones de la LECR se cambiasen,
modificasen o revocasen de tal forma que ya no fuese exigible que la Sociedad Gestora o el
Fondo lleven a cabo esa actuacién.

(d) Corregir erratas en el presente documento o en el contrato de constitucién del Fondo o
corregir errores u omisiones de impresion, tipograficos u otros de esta naturaleza.

45.2 Sin perjuicio de lo anterior, ninguna modificacién o renuncia podra:

(a) Requerir aportaciones adicionales de los Participes mas alla del Compromiso Restante
Individual de cada uno (salvo en los casos previstos en este Reglamento), aumentar la
responsabilidad de los Participes mas alld de la responsabilidad de cada uno de ellos
establecida en este Reglamento, o afectar de otro modo de forma negativa a los derechos
de los Participes, en cada caso, sin el consentimiento por escrito del Participe afectado.

(b) Modificar o renunciar a este articulo 45 o las disposiciones de éste sin la aprobacién de
todos los Participes.

45.3 La Sociedad Gestora notificara por escrito de forma inmediata a todos los Participes
los cambios o renuncias que lleve a cabo o que tenga previsto realizar de acuerdo con este
articulo 45, y cuando resulte obligatorio, a la CNMV, para recabar su aprobacién.
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46. NOTIFICACIONES

46.1 Las notificaciones que deban realizarse al amparo de este documento se haran por
escrito y deberdn entregarse en mano, por correo electrénico (del modo dispuesto mds
adelante en el articulo 46.3), correo certificado (con acuse de recibo) o por servicio de
mensajeria 24h reconocido a nivel nacional (con acuse de recibo).

46.2 Dichas notificaciones se enviaran:

(a) Si son para el Fondo o la Sociedad Gestora, al domicilio social de la Sociedad Gestora, o
al correo electrénico establecido en los Acuerdos de Suscripcion.

(b) Si son para un Participe, a la direccién de dicho Participe establecida en el Acuerdo de
Suscripcidn; o a la nueva direccidén que el Participe notifique después a la Sociedad Gestora
de conformidad con este articulo.

46.3 Donde este Reglamento establezca que deberd notificarse por escrito, sera valida la
notificacién enviada por correo electronico. A efectos aclaratorios, las aprobaciones
otorgadas por correo electrénico o las notificaciones realizadas por este medio se
entenderan vinculantes para el remitente y tendran los mismos efectos legales que la
aprobacién otorgada por cualesquiera otros medios escritos.

47. ACTUACIONES ADICIONALES

47.1 Los Participes y la Sociedad Gestora se comprometen a usar esfuerzos razonables para
llevar a cabo (o usar esfuerzos razonables para que se lleve a cabo) cualquier nueva accion
o actuacion, y para firmar y entregar aquellos nuevos documentos que resulten
razonablemente exigibles antes o después del Cierre, en relacién con la constitucion del
Fondo, la consecucién de sus objetivos o el cumplimiento de las disposiciones establecidas
en este Reglamento.

47.2 Lo anterior incluird, entre otros, la firma o emisién de:

(a) Los documentos que la Sociedad Gestora determine que son necesarios o adecuados
para la constitucion del Fondo, para que lleve a cabo sus actividades en todas las
jurisdicciones en las que el Fondo las lleve a cabo o planee llevarlas a cabo; y

(b) Los acuerdos, certificados, declaraciones fiscales y demas documentos que deban
presentarse por en representacion del Fondo.

48. LEGISLACION APLICABLE

El presente Reglamento se regiran por las leyes del Reino de Espaina, independientemente
de las disposiciones que regulan los conflictos de ley que ocasionarian la aplicacién de las
leyes de otro estado, regidn o pais.

49. SUMISION EXPRESA

Cualesquiera conflictos en relacidn con el Fondo, incluyendo la ejecucién, la aplicabilidad o
lainterpretacion de este Reglamento, y salvo por las cuestiones que deberan resolverse por
la CNMV, se resolveran de forma definitiva por arbitraje legal al amparo de las normas de
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arbitraje de la Camara Internacional de Comercio, por tres (3) arbitros, uno (1) de los cuales
sera designado por la Junta de Participes, uno (1) por la Sociedad Gestora, y el tercero (3°),
a menos que se acuerde mutuamente por la Junta de Participes y la Sociedad Gestora, se
designara de conformidad con dichas normas de arbitraje. El idioma del arbitraje sera el
inglés. No se ejercitara ninguna accién ante ningun otro tribunal.
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" En caso de modificacion de la normativa fiscal, se actualizara la redaccion de este apartado segin la nueva
fiscalidad que resulte de aplicacion.
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Inversion sostenible
significa una inversion
en una actividad
econdémica 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
clasificacién previsto en
el Reglamento (UE)
2020/852 por el que
establece una lista de
actividades
economicas
medioambientales
sostenibles. Ese
Reglamento no prevé
una Ii|sta de actividades
econdémicas socialmente
sostenibles. Las
inversiones sostenibles
con un objetivo
medioambiental pueden
ajustarse, o no, a la
taxonomia.

ANEXO Il

Plantilla para la informacion precontractual de los productos financieros a
que se refieren el articulo 8, apartados 1, 2 y 2 bis, del Reglamento (UE)
2019/2088 y el articulo 6, parrafo primero, del Reglamento (UE) 2020/852

Nombre del producto: PHI FUND Ill, F.C.R.

Identificador de entidad juridica: N/A

Caracteristicas medioambientales o sociales

¢ Este producto financiero tiene un objetivo de inversién sostenible?
®® [ ] si

[

Realizara como minimo la

proporcion siguiente de inversiones IZI

sostenibles con un objetivo
medioambiental: %

en actividades econdmicas que
pueden considerarse
medioambientalmente sostenibles
con arreglo a la taxonomia de la
UE

en actividades econdmicas que no
pueden considerarse
medioambientalmente sostenibles
con arreglo a la taxonomia de la
UE

Realizara como minimo la
proporcion siguiente de
inversiones sostenibles con un
objetivo social: ___ %

L]

No

Promueve caracteristicas
medioambientales o sociales v,
aunque no tiene como objetivo la
inversion sostenible, tendra como
minimo un ___ % de inversiones

sostenibles

con un objetivo medioambiental, en
actividades econémicas que
puedan considerarse
medioambientalmente sostenibles
con arreglo a la taxonomia de la
UE

con un objetivo medioambiental, en
actividades econémicas que no
puedan 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



Los indicadores de
sostenibilidad
miden como se
alcanzan las
caracteristicas
medioambientales o
sociales que
promueve el
producto financiero.

¢Qué caracteristicas medioambientales o sociales promueve este producto
financiero?

Este producto financiero no tiene como objetivo la inversion sostenible, pero
promueve las siguientes caracteristicas medioambientales y sociales:

¢ Medioambientales: Descarbonizacion y eficiencia energética
para contribuir a la mitigacion del cambio climatico, mediante la
reduccion de las emisiones de carbono y el fomento a las
energias renovables.

e Sociales: Promovery, en lo posible traccionar a la cadena de valor,
para lograr la innovacion y la transicién hacia lo digital que asegure la
prosperidad socioecondmica, el bienestar del entorno, velando por la
seguridad y salud de las personas y la generacion de talento de
calidad.

o ¢Qué indicadores de sostenibilidad se utilizan para medir la

consecucion de cada una de las caracteristicas medioambientales
o sociales promovidas por este producto financiero?

La mediciéon de la consecucion de las caracteristicas medioambientales y
sociales promovidas por el producto financiero se realizara mediante la
monitorizacién periédica de indicadores de sostenibilidad proporcionada por
cada una de las sociedades participadas.

El producto financiero cuenta con un Cuadro de Mando ESG que contendra
indicadores de sostenibilidad para la medicion de aspectos de sostenibilidad
(medioambiental, social y gobernanza) siendo de aplicacién para todas las
sociedades participadas y podran adaptarse, en su caso, a la materialidad,
tamafio y caracteristicas concretas de la actividad.

Los indicadores de sostenibilidad que conforman el Cuadro de Mando ESG
estan alineados con referenciales reconocidos y referencias normativas de
aplicacion (SFDR, Taxonomia) e incluiran, entre otros, los indicadores
definidos en el Anexo | del Reglamento Delegado 2022/1288 relativos a los
principales impactos adversos. Los indicadores estaran orientados a la
medicion de aspectos de sostenibilidad tales como: emisiones de GEI (Huella
de carbono), energia renovable, biodiversidad, agua, residuos, principios de
las Naciones Unidas, diversidad, salud y seguridad laboral, derechos
humanos y buena gobernanza.

o ¢Cuales 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?

No es de aplicacion. Este producto financiero no tiene como objetivo la inversién

sostenible.



¢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?

No es de aplicacion. Este producto financiero no tiene como objetivo la inversion

sostenible.
Las Principales o ¢Como se han tenido en cuenta los indicadores de incidencias
Incidencias adversas sobre los factores de sostenibilidad?
Adversas son
las incidencias No es de aplicacion. Este producto financiero no tiene como objetivo la inversién
negativas mas sostenible.

importantes de
las decisiones de
inversion sobre

o ¢Como se ajustan las inversiones sostenibles a las Lineas
Directrices de la OCDE para Empresas Multinacionales y los

los factores de Principios rectores de las Naciones Unidas sobre las empresas y
sostenibilidad los derechos humanos? Detalles:

relativos a

asuntos No es de aplicacion. Este producto financiero no tiene como objetivo la inversién
medioambientale sostenible.

s, sociales y

laborales, al

respecto de los

derechos

humanos y a la La taxonomia de la UE establece el principio de «no causar un perjuicio

lucha contrala
corrupcion y el
soborno.

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 significativoy» se aplica tnicamente a las
inversiones subyacentes al producto financiero que tienen en cuenta los
criterios de la UE para las actividades econémicas medioambientalmente
sostenibles. Las inversiones subyacentes al resto del producto financiero no
tienen en cuenta los criterios de la UE para las actividades econémicas
medioambientalmente sostenibles.

Cualquier Otra inversion sostenible tampoco debe perjudicar significativamente
a ningun objetivo medioambiental o social.



La estrategia de
inversion orienta las
decisiones de
inversion sobre la
base de factores
como los objetivos de
inversion y la
tolerancia al riesgo.

Las practicas de
buena gobernanza
incluyen las
estructuras de buena
gestion, las
relaciones con los
trabajadores, la
remuneracion del
personal y el
cumplimiento de las
obligaciones fiscales.

¢Tiene en cuenta este producto financiero las principales incidencias adversas

sobre los factores de sostenibilidad?

X Si
No

El producto financiero toma en consideracion las Principales Incidencias
Adversas sobre los factores de sostenibilidad, segun lo establecido en el
articulo 7 del Reglamento de Divulgacion (SFDR). Se miden las principales
incidencias adversas sobre los factores de sostenibilidad a través de la
monitorizacién de los KPIs definidos en el cuadro 1 del Anexo | del
Reglamento Delegado 2022/1288 durante el periodo de vida de la inversion
del fondo tal y como se detalla en la seccion previa “;Qué indicadores de
sostenibilidad se utilizan para medir la consecuciéon de cada una de las
caracteristicas medioambientales o sociales promovidas por este producto
financiero?”.

El informe periédico se recogera la cuantificacién de las Principales
Incidencias Adversas sobre los factores de sostenibilidad considerados por
el producto financiero.

¢ Qué estrategia de inversion sigue este producto financiero?

El producto financiero tiene una estrategia de inversién orientada a la
adquisiciéon y gestion activa de empresas en situaciones especiales y
desinversiones corporativas, con un enfoque paneuropeo.

La estrategia de inversion esta orientada a la creacién de valor estratégico
a largo plazo, tal y como se recoge en la Politica de Inversion ESG de la
sociedad gestora disponible en su web.

La integracion de los aspectos ESG en el proceso de inversién se realiza
para todas las fases del ciclo de inversion:

-Analisis y seleccion de inversiones: Se analizan y evaluan las
oportunidades de inversion aplicando mecanismos para identificar y
mitigar potenciales impactos negativos, Screening y Due Diligence.
Las conclusiones del analisis estan supervisadas por el érgano interno
de Prevencion de Blanqueo de Capitales y Terrorismo.

-Toma de decisiones de inversion: El Consejo de Administracion
analiza los resultados en materia de sostenibilidad derivados de la fase
anterior para una toma de decisiones informada.

-Seguimiento y supervision de las inversiones: Durante el periodo
de gestidon activa, PHI colabora y acompafia con las entidades
participadas para implementar mejoras operativas que promueven su
crecimiento y logran mejorar su desempefio en materia de
sostenibilidad, a fin de alcanzar las caracteristicas medioambientales



y sociales promovidas por el producto financiero. La monitorizacién en
materia de sostenibilidad de las empresas se realizara mediante la
herramienta del Cuadro de Mando ESG.

-Desinversion: En la fase final del periodo de vida de la inversién, se
elabora un caso de creacién de valor ESG para evaluar el grado de
mejora del desempefio ESG logrado, frente a la situacién inicial,
subrayando las iniciativas en materia de sostenibilidad llevadas a cabo
durante la inversién.

¢Cuales son los elementos vinculantes de la estrategia de inversion utilizados
para seleccionar las inversiones dirigidas a lograr cada una de las caracteristicas
medioambientales o sociales que promueve este producto financiero?

Los elementos vinculantes de la estrategia de inversion utilizados para
seleccionar las inversiones se incluyen en la fase de analisis y seleccién de
inversiones, tal y como se detalla en el apartado anterior “; Qué estrategia de
inversién sigue este producto financiero?”.

Se realiza un Screening de sectores y actividades excluidas segun el listado
de exclusion, alineado con las directrices del Fondo Europeo de Inversiones. El
listado completo de exclusiones se incluye en la Politica de Inversiéon ESG, e
incluye exclusiones para oportunidades de inversion que operen o estén
expuestas a sectores y actividades controversiales o contrarios a la ética de la
Sociedad Gestora.

Se realizara un proceso de Due Diligence formal para la evaluacién de las
empresas Y la identificacion de posibles riesgos y contingencias en el ambito
financiero, fiscal, legal, laboral. Ademas, se realizara una Due Diligence de
sostenibilidad especifica para la identificacion de posibles riesgos e impactos
en materia de sostenibilidad, asi como de oportunidades asociadas.

¢Cual es el porcentaje minimo comprometido para reducir la magnitud de las
inversiones consideradas antes de la aplicacion de dicha estrategia de inversion?

No es de aplicacion. No existe un compromiso de porcentaje minimo para la
reduccion de la magnitud de las inversiones consideradas antes de la aplicacién
de la estrategia de inversion.

¢Cual es la politica para evaluar las practicas de buena gobernanza de las
empresas en las que se invierte?

La evaluacion las practicas de buena gobernanza de las empresas en las que
se invierte forma parte de la estrategia de inversion del producto financiero en
la fase de analisis y seleccién de inversiones.

Concretamente, mediante los elementos vinculantes, Screening y Due
Diligence, se tomaran en consideracion las buenas practicas de gobierno
implantadas en las empresas, incluyendo pero no limitandose a: exclusion de
actividades que incurran en violaciones de Derechos Humanos o en practicas



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:

El volumen de
negocios, que
refleja la proporcion
de ingresos
procedentes de
actividades
ecoldgicas de las
empresas en las que
se invierte

Las inversiones en
activo fijo, que
muestra las
inversiones
ecoldgicas
realizadas por las
empresas en las que
se invierte, por
ejemplo, parala
transicién a una
economia verde.

Los gastos de
explotacién que
reflejan las
actividades
operativas
ecoldgicas de las
empresas en las que
se invierte.

discriminatorias hacia grupos minoritarios, cumplimiento de la legislacion y
normativa de aplicacién, gestion fiscal responsable, respeto por los derechos y
normas laborales y actuacion responsable en sus operaciones y para con su
cadena de valor y grupos de interés.

¢Cual es la asignacion de activos prevista para este producto financiero?

El producto financiero prevé asignar el 100% de sus activos a la promocién de
caracteristicas medioambientales, y estaran sujetos a la politica de inversién,
asi como sus elementos vinculantes, segun lo detallado en las secciones
anteriores.

¢Como logra el uso de derivados las caracteristicas medioambientales
o sociales que promueve el producto financiero?

No es de aplicacion. El producto financiero no utiliza productos derivados para
lograr las caracteristicas medioambientales o sociales que promueve.

n.° 1 Ajustadas a caracteristicas medioambientales o sociales incluye las inversiones del
producto financiero utilizadas para lograr las caracteristicas medioambientales o sociales que
promueve el producto financiero.

n ° 2 Otras incluye el resto de inversiones del producto financiero que ni se ajustan a las
caracteristicas medioambientales o sociales ni pueden considerarse inversiones sostenibles.

¢En qué medida, como minimo, se ajustan las inversiones sostenibles con un

objetivo medioambiental a la taxonomia de la UE?

No es de aplicacion. Este producto financiero no tiene como objetivo la inversién
sostenible ni se compromete a un porcentaje minimo de inversion en
inversiones sostenibles de acuerdo con la taxonomia de la UE.



= son
inversiones sostenibles
con un objetivo
medioambiental que
no tienen en cuenta los
criterios para las
actividades econdmicas
medioambientalmente
sostenibles con arreglo
a la taxonomia de la
UE.

Los indices de
referencia son
indices que miden
si el producto
financiero logra las
caracteristicas
medioambientales
o sociales que
promueve.
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Los dos grdficos que figuran a continuacién muestran en verde el porcentaje minimo de inversiones que se ajustan
a la taxonomia de la UE. Dado que no existe una metodologia adecuada para determinar la adaptacién a la
taxonomia de los bonos soberanos®, el primer gréfico muestra la adaptacién a la taxonomia correspondiente a
todas las inversiones del producto financiero, incluidos los bonos soberanos, mientras que el segundo grdfico
muestra la adaptacion a la taxonomia solo en relacién con las inversiones del producto financiero distintas de los
bonos soberanos.

1. Ajuste a la taxonomia de las 2. Ajuste a la taxonomia de las
inversiones incluidos los bonos inversiones excluidos los bonos
soberanos (*) soberanos (*)
0% 0%
e Ajustadas a la ® Ajustadas a la
taxonomia taxonomia
= Otras = Otras
Inversiones Inversiones

* A efectos de estos grdficos, los «bonos soberanos» incluyen todas las exposiciones soberanas

¢Cual es la proporcion minima de inversion en actividades de transicion y
facilitadoras?

No es de aplicacion. Este producto financiero no tiene como objetivo la inversién
sostenible ni se compromete a un porcentaje minimo de inversion en
actividades de transicién y facilitadoras de acuerdo con la taxonomia de la UE.

¢Cual es la proporcibn minima de inversiones sostenibles con un objetivo
medioambiental que no se ajustan a la taxonomia UE?

No es de aplicacion. Este producto financiero no tiene como objetivo la inversién
sostenible ni se compromete a un porcentaje minimo de inversion en
inversiones medioambientalmente sostenibles de acuerdo con la taxonomia de
la UE.

¢Cual es la proporcién minima de inversiones socialmente sostenibles?

No es de aplicacion. Este producto financiero no tiene como objetivo la inversién
sostenible ni se compromete a un porcentaje minimo de inversién en inversion
socialmente sostenibles.

¢ Qué inversiones se incluyen en el «n° 2 Otras» y cual es su propésito? ;Existen
garantias medioambientales o sociales minimas?

No es de aplicacion. Todas las inversiones de este producto promueven
caracteristicas medioambientales o sociales.

¢Se ha designado un indice especifico como indice de referencia para determinar
si este producto financiero esta en consonancia con las caracteristicas
medioambientales o sociales que promueve?

No es de aplicacién. No se ha designado un indice de referencia especifico para
este producto financiero.



¢,Coémo se ajusta de forma continua el indice de referencia a cada una de las
caracteristicas medioambientales o sociales que promueve el producto
financiero?

No es de aplicacion. No se ha designado un indice de referencia especifico para
este producto financiero.

¢£Co6mo se garantiza el ajuste de la estrategia de inversiéon con la metodologia del
indice de manera continua?

No es de aplicacion. No se ha designado un indice de referencia especifico para
este producto financiero.

¢Como difiere el indice designado de un indice general de mercado pertinente?

No es de aplicacion. No se ha designado un indice de referencia especifico para
este producto financiero.

¢Donde puede encontrarse la metodologia utilizada para el calculo del indice
designado?

No es de aplicacion. No se ha designado un indice de referencia especifico para
este producto financiero.

¢Doénde puedo encontrar en linea mas informacién especifica sobre el producto?

Puede encontrar mas informacién especifica sobre el producto en https://phi-
industrial.com/





