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FOLLETO INFORMATIVO

DE

TRESMARES SECONDARIES 2026, F.C.R.

20 de mayo de 2026

Este folleto informativo (el “Folleto”) recoge la informacién necesaria para que el inversor pueda
formular un juicio fundado sobre la inversion que se le propone en el Fondo (tal y como se define
mas adelante) y estard a disposicidn de los Participes en el domicilio de la Sociedad Gestora (tal y
como se define mas adelante) que gestione sus activos. 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, estando todos estos documentos inscritos en los registros de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores (la “CNMV”) donde pueden ser consultados. La
responsabilidad del contenido y veracidad del Folleto, el Reglamento de Gestién y el DFI
corresponde exclusivamente a la Sociedad Gestora. La CNMV no verifica el contenido de dichos
documentos.
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CAPITULO | EL FONDO

1 Datos generales
1.1 El Fondo

La denominacidn del fondo de capital riesgo serd "TRESMARES SECONDARIES 2026, F.C.R" (en lo
sucesivo, y en todo el presente documento, el “Fondo”).

El Fondo es un patrimonio separado sin personalidad juridica, perteneciente a sus Participes cuya
gestidn y representacion corresponde a la Sociedad Gestora, que ejerce las facultades de dominio sin
ser propietaria del Fondo ni de ninguno de sus derechos o activos.

El domicilio del Fondo sera el de la Sociedad Gestora en cada momento.

1.2 La Sociedad Gestora

La gestion y representacion del Fondo corresponde a Tresmares Private Equity, S.G.E.I.C., S.A. inscrita
en el Registro Mercantil de Madrid (NIF A87740601), tomo 35643, folio 66, hoja M-640606 e inscrita
en el Registro de la CNMV con el n? 124 (en lo sucesivo, y en todo el presente documento, la “Sociedad
Gestora”), con domicilio social en C/ Serrano 37, 42 planta, 28001 Madrid, Espafia.

La Sociedad Gestora cuenta con los medios necesarios para gestionar el Fondo. No obstante, la
Sociedad Gestora revisard periédicamente los medios organizativos, personales, materiales y de
control previstos para, en su caso, dotar a la misma de los medios adicionales que considere necesarios.

La direccion y administracion del Fondo, incluyendo la gestion de las inversiones, asi como el control
de sus riesgos, corresponde a la Sociedad Gestora, que actuara de forma independiente en la toma de
decisiones de inversidn y desinversién. Asimismo, sujeta al cumplimiento de las funciones sefialadas
en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital riesgo, otras
entidades de inversién colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversién
colectiva de tipo cerrado (en lo sucesivo, y en todo el presente documento, la “Ley 22/2014"), la
Sociedad Gestora tendra las mas amplias facultades para la representacion del Fondo, sin que puedan
impugnarse, en ningln caso, por defecto de facultades de administracién y disposicion, los actos y
contratos por ella realizados con terceros en el ejercicio de las atribuciones que, como Sociedad
Gestora, le corresponden.

1.3 Comité de Inversién

La decisidon sobre la ejecucidn de las inversiones, asi como cualquier eventual desinversién por el Fondo
de las posiciones que mantiene en cartera, correspondera al Comité de Inversidn determinado por la
Sociedad Gestora quien a su vez estara encargado de la gestion, control y supervision de la desinversion
del Fondo.

La composicién, funciones y funcionamiento del Comité de Inversidén, asi como sus normas de
organizacion se detallan en el articulo 4 del Reglamento de Gestion del Fondo, el cual se incorpora
como Anexo | al presente Folleto (en lo sucesivo, y en todo el presente documento, el “Reglamento”).

1.4 Junta de Participes

Como oérgano de representacion de los participes del Fondo (en lo sucesivo, y en todo el presente
documento, los “Participes”), se constituira una Junta de Participes que estara formada por la totalidad
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de los Participes del Fondo, reuniéndose tantas veces se estimen necesarias para la salvaguarda de los
intereses del Fondo. Las funciones y el régimen de funcionamiento de la Junta de Participes se detallan
en el articulo 29 del Reglamento.

1.5 Depositario

El Depositario del Fondo es Caceis Bank Spain, S.A.U, con domicilio en Paseo Club Deportivo nimero 1,
edificio 4, planta segunda, 28223 Pozuelo de Alarcén, Madrid y N.I.F. A-28027274, inscrita en el Registro
de Entidades Depositarias de la CNMV con el nimero 238 (en lo sucesivo, y en todo el presente
documento, el “Depositario”).

De acuerdo con lo establecido en el articulo 50 de la Ley 22/2014, la Sociedad Gestora ha encomendado
al Depositario el depdsito y custodia de los valores, efectivo y, en general, de los activos objeto de las
inversiones del Fondo, asi como la vigilancia de la gestion de la Sociedad Gestora. La Sociedad Gestora
y el Depositario podran decidir el cambio de las condiciones del contrato de depositaria siempre y
cuando sean conformes a los estandares de mercado.

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 liquidacién de la suscripcion y reembolso
de Participaciones, la vigilancia y supervisién de la gestion de la Sociedad Gestora, asi como cualquier
otra establecida en la normativa aplicable.

El Depositario cuenta con los procedimientos que permiten evitar conflictos de interés en el ejercicio
de sus funciones. Podra establecer acuerdos de delegacion de las funciones de depdsito en terceras
entidades.

Se facilitara a los inversores que lo soliciten informacidn actualizada sobre las funciones del Depositario,
la lista de las terceras entidades en la que se pueda delegar cualquier funcidn del Depositario asi como
informacidn sobre los potenciales conflictos de interés que pueda dar lugar dicha delegacién. El
Depositario Unicamente podra resultar exento de responsabilidad en los supuestos recogidos en la
normativa aplicable, circunstancia que, de producirse, sera informada en el Folleto informativo del
fondo.

El Depositario Unicamente podrd quedar exento de responsabilidad en los supuestos recogidos en la
normativa aplicable.

El Depositario percibira del Fondo una Comisidn de Depositaria de acuerdo con lo establecido en el
apartado 15.4 del presente Folleto.

El Depositario garantiza que cumple los requisitos establecidos en la Ley 22/2014, en la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversidén Colectiva y en 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 inversidn colectiva. 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 normativa aplicable.

1.6 Auditor

El auditor del Fondo sera el que la Sociedad Gestora designe en cada momento.
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1.7 Inversores Aptos para el Fondo

Serdn considerados “Inversores Aptos” aquellos inversores que:

i) Inversores considerados clientes profesionales, tal y como estan definidos en el Real Decreto
813/2023, de 8 de noviembre, sobre el régimen juridico de las empresas de servicios de inversion
y de las demads entidades que prestan servicios de inversién, o aquella normativa que la sustituya
en cada momento, que se comprometan a invertir el minimo requerido para cada Clase de
Participacion segun el apartado 17 del Reglamento, y que cumplan con los requisitos
establecidos en dicha normativa, asi como cualquier otro criterio o requisito adicional exigido
por la CNMV en cada momento;

ii) Otros inversores que, no siendo considerados clientes profesionales, y siempre y cuando exista
una clase con un importe minimo que lo permita, se comprometan a invertir en el Fondo al
menos: (a) cincuenta mil euros (50.000€), siempre que realicen su inversién atendiendo a una
recomendacidn personalizada de un intermediario que les preste el servicio de asesoramiento
y, en el caso de que su patrimonio financiero no supere los 500.000 euros, su inversion en el
Fondo no represente mas del 10% de dicho patrimonio; o (b) cien mil euros (100.000€) y a
declarar por escrito, en un documento distinto del Acuerdo de Suscripcidn, que son conscientes
de los riesgos ligados al compromiso previsto, de conformidad con el articulo 75.2 de la Ley
22/2014.

iii) Otros inversores que cumplan con los requisitos previstos en el articulo 75.4 de la Ley 22/2014.

Las Participaciones del Fondo no han sido ni seran registradas de conformidad con la “U.S. Securities
Act” de 1933, incluyendo sus modificaciones posteriores, o cualquier otra ley del mercado de valores
de EE.UU. aplicable, y no pueden ser comercializadas, directa o indirectamente, en EE.UU. o por cuenta
o beneficio de cualquier Persona de EE.UU. Las Participaciones del Fondo se comercializan fuera
de EE.UU. de conformidad con la exencidn de registro bajo la Regulacidn S. Las Participaciones del
Fondo no estan aseguradas por la “U.S. Federal Deposit Insurance Corporation”, y no son depdsitos,
obligaciones, ni estdn respaldadas o garantizadas por ninguna entidad bancaria.

La Sociedad Gestora no ha evaluado la consideracién del Fondo como “covered fund” a efectos de la
Seccion 13 de la normativa americana BHCA de 1956, y sus posteriores modificaciones (la “Norma
Volcker”). Aquellos inversores potencialmente sujetos a la Norma Volcker que estén analizando la
posible inversién en este Fondo, deberan consultar con sus asesores legales y analizar los posibles
impactos de la Norma Volcker en relacidn con su inversion. Cada inversor es responsable de analizar el
impacto que pueda tener la Norma Volcker en su inversion. La Sociedad Gestora no garantiza, ni en la
fecha del presente Folleto, ni en un futuro, el posible impacto que pueda tener la inversidn por parte
de los inversores, ni su habilidad para invertir en el Fondo bajo la perspectiva de la Norma Volcker.

La Sociedad Gestora podra contar con acuerdos con terceras entidades autorizadas para la
comercializacidn de las Participaciones del Fondo. En todo caso, la prestacion de este servicio no
supondra coste alguno para el Fondo.

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

A fin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en relacién con las
actividades que ejerce, la Sociedad Gestora dispondra de los recursos propios exigibles de acuerdo con
la normativa aplicable. A su vez, la Sociedad Gestora cuenta con un seguro de responsabilidad civil, de
conformidad con la Ley 22/2014.
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1.9 Duracion

El Fondo se constituye con una duracidn inicial de diez (10) afios desde la Fecha de Cierre Final (la
“Duracién”).

Se entendera por “Fecha de Cierre Final” la fecha que ocurra antes de entre las dos siguientes:

(i) La fecha que determine la Sociedad Gestora dentro de los dieciocho (18) meses siguientes a la
fecha de inscripcion del Fondo en el Registro administrativo correspondiente de la CNMV, a
partir de la fecha en la que entren los primeros inversores distintos de la Sociedad Gestora o sus
Afiliadas (conjuntamente, el “Promotor”) en el Fondo (la “Fecha del Cierre Inicial”); o

(ii)  Cualquier otra fecha anterior al apartado (i), bajo la decision de la Sociedad Gestora.

“Afiliadas” significa, respecto de una persona, fisica o juridica, cualquier otra persona, fisica o juridica,
gue directa o indirectamente la controle, sea controlada por ella o esté bajo el mismo control, directo
o indirecto.

La Fecha de Cierre Final podra prorrogarse por un periodo adicional de hasta seis (6) meses, a discrecién
de la Sociedad Gestora, siempre que se cumpla con el plazo maximo de veinticuatro (24) meses desde
la fecha de inscripcion del Fondo en la CNMV.

En caso de que la cartera de inversiones en Fondos Subyacentes y Co-inversiones no esté desinvertida
durante el plazo de diez (10) afios desde la Fecha de Cierre Final, la Duracidon del Fondo podra
prorrogarse en tres (3) periodos sucesivos de un (1) afio cada uno hasta un total de tres (3) afios
adicionales, a iniciativa de la Sociedad Gestora. Cada una de las extensiones anteriores no requerira la
modificacién del Reglamento. Las prdrrogas deberan ser comunicadas por la Sociedad Gestora a los
Participes.

Cualquier otra extension adicional a las previstas anteriormente requerira la aprobacidon por Mayoria
Ordinaria de los Participes.

En el momento en el que se hubieran liquidado todas las inversiones del Fondo, la Sociedad Gestora
podra proceder a su liquidacidn. Sin perjuicio de lo anterior, se prevé la posibilidad de que se proceda
a la venta de la cartera del Fondo a otro fondo o entidad gestionada por la Sociedad Gestora, siempre
y cuando, la venta se realice a un precio de mercado, cumpliendo con las obligaciones que en cada
momento establezca la legislacidn vigente y los procedimientos en materia de conflictos de interés de
la Sociedad Gestora.

1.10 Comienzo de las operaciones

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

1.11 Periodo de Colocacién

El Periodo de Colocacidn se extendera desde la fecha de la inscripcién del Fondo en el correspondiente
Registro de la CNMV durante un plazo de dieciocho (18) meses, que se podra prorrogar a discrecion de
la Sociedad Gestora hasta un plazo de seis (6) meses adicionales (el “Periodo de Colocacién”).
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Desde la fecha de inscripcion del Fondo, cada uno de los inversores suscribird un compromiso de
inversion (el “Compromiso de Inversién”) mediante el cual se obligara a contribuir un determinado
importe al Fondo.

1.12 Periodo de Inversidn

El Periodo de Inversidn sera el periodo transcurrido desde la Fecha de Cierre Inicial hasta la anterior de
las siguientes fechas (el “Periodo de Inversion”):

(i) Lafechaen laque se cumpla el segundo (22) aniversario de la Fecha de Cierre Final;
(i)  La fecha en la que no existan Compromisos de Inversidn pendientes de desembolso por parte
de los Participes (los “Compromisos Pendientes de Desembolso”); o
(iii) A discrecion de la Sociedad Gestora, la fecha en que hayan sido desembolsados, o
comprometidos para su inversién, al menos el sesenta por ciento (60%) del importe resultante
de la suma de todos los Compromisos de Inversién obtenidos (los “Compromisos Totales”).

Si fuese necesario, a juicio de la Sociedad Gestora, esta podra acordar a su discrecion, la ampliacién del
Periodo de Inversidn por un periodo adicional de un (1) afio.

Una vez finalizado el Periodo de Inversién y su ampliacién, en su caso, el Fondo no podra suscribir
nuevos compromisos de inversion, ni hacer solicitudes de desembolso, salvo, los siguientes supuestos:

(i) Para hacer frente a pagos por parte del Fondo relativos a compromisos de inversién en Fondos
Subyacentes que hayan sido asumidos por el Fondo en fecha anterior a la finalizacion del
Periodo de Inversidn del Fondo (o su prorroga), incluyendo aquellos supuestos en los que exista
una carta de intenciones al respecto, una oferta de adquisicion en firme, o un documento
similar que soporte el compromiso asumido antes de la finalizacion del Periodo de Inversion

(i)  Con el objeto de responder ante cualquier obligacidn, gasto o responsabilidad del Fondo frente
a terceros (incluyendo y no limitado, a efectos aclaratorios, la Comisidon de Gestion y el
desembolso de las cantidades comprometidas por el Fondo en las Inversiones con anterioridad
a la finalizacién del Periodo de Inversion, incluyendo aquellos supuestos en los que el Fondo
haya suscrito una carta de intenciones, una oferta en firme o documentos similares que
soporten el compromiso asumido por el Fondo antes de la finalizacién del Periodo de
Inversién);

(iii)  Con el objeto de realizar Inversiones que supongan un incremento en la participacién inicial
del Fondo en Fondos Subyacentes de forma directa o indirecta, o en las filiales de estas, en los
términos previstos en el Folleto (follow-on) (las “Inversiones de Seguimiento”);

(iv)  Con el objetivo de realizar nuevas inversiones en las Inversiones, en el supuesto de que asi lo
acordara la Junta de Participes, a requerimiento del Comité de Inversion.

1.13 Periodo de Desinversion

Tras el Periodo de Inversidn, el Fondo dispondra del plazo que transcurra desde la finalizacién del
Periodo de Inversidn hasta la liquidacién del Fondo (el “Periodo de Desinversion”) para llevar a cabo
las desinversiones en los Fondos Subyacentes y Co-inversiones, sin perjuicio de su extension en los
términos previstos en el Reglamento.

La politica del Fondo y de su Sociedad Gestora es que, salvo en circunstancias excepcionales, o cuando
el interés del Fondo lo recomiende, a juicio de la Sociedad Gestora, las inversiones del Fondo en las
Inversiones se mantendran hasta su vencimiento. En caso de considerarse necesario, la Sociedad
Gestora podra proceder a la venta a un tercero de las Inversiones del Fondo.
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En cuanto a los procesos y estrategias de desinversién de cada una de las inversiones efectuadas por
los Fondos Subyacentes, a titulo de ejemplo, se sefialan como posibles alternativas la salida a bolsa de
la empresa, acuerdos de recompra de la participacién, fusiones, venta a compradores estratégicos,
“MBO(s)”, venta a otras entidades de capital riesgo, etc.

2 Régimen juridico y legislacion aplicable al Fondo

2.1 Régimen Juridico

El Fondo se regulara por lo previsto en su Reglamento, que se adjunta como Anexo | al presente Folleto,
y, en su defecto, por la Ley 22/2014 y por las disposiciones que la desarrollan o que puedan
desarrollarla en el futuro.

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

2.2 Legislacion y jurisdiccion competente

El Fondo se regira de acuerdo con la legislacién espafola. Cualquier cuestidn litigiosa, controversia,
discrepancia, cuestion o incidencia que pueda surgir de la ejecucion o interpretacidn del Folleto o el
Reglamento, o relacionada directa o indirectamente, entre la Sociedad Gestora y cualquier Participe o
entre los propios Participes, se interpretara de conformidad con la ley espafiola y se sometera a los
Juzgados y Tribunales de Madrid, con renuncia a cualquier otro fuero que pudiera corresponder.

2.3 Consecuencias derivadas de la inversidon en el Fondo

El inversor debe ser consciente de que la participacion en el Fondo implica riesgos relevantes y debe
considerar si se trata de una inversidon adecuada a su perfil inversor. Por tanto, antes de suscribir el
Compromiso de Inversion en el Fondo, debera leer atentamente, comprender y aceptar los factores de
riesgo que se relacionan en el Anexo Il de este Folleto.

El Compromiso de Inversidn en el Fondo sera vinculante desde el momento en que el inversor envie a
la Sociedad Gestora una copia del Acuerdo de Suscripcidn firmada y la Sociedad Gestora envie al
inversor una copia debidamente contrafirmada del mismo.

3 El Patrimonio y las Participaciones del Fondo

3.1 El Patrimonio

El Fondo se constituye con un patrimonio comprometido minimo de un millén seiscientos cincuenta
mil euros (1.650.000.-€) desembolsado en un diez por ciento (10%), lo que resulta en un patrimonio
inicial de ciento sesenta y cinco mil euros (165.000.-€) asumido integramente por el Promotor
(procediéndose al desembolso del resto del patrimonio comprometido minimo en un plazo maximo de
6 meses). El patrimonio se dividira en las diferentes Clases de Participaciones expuestas en el apartado
3.3. El Promotor contribuira el patrimonio minimo inicial mediante la suscripcion de Participaciones de
Clase H. Sin perjuicio de lo anterior, el Promotor no estara obligado a la suscripcion de un Compromiso
de Inversidon minimo en el Fondo y no se le cobraran comisiones o gastos de ningun tipo.

Una vez los Participes hayan suscrito Compromisos de Inversion por valor de un millén seiscientos
cincuenta mil euros (1.650.000 €) y desembolsado dicho importe, se podra reembolsar al Promotor el
importe desembolsado inicialmente en la proporcién que éste, de comun acuerdo con la Sociedad
Gestora, considere. En tal caso, se cancelaran (i) las Participaciones emitidas al Promotor como
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consecuencia de dicha aportacién, en su caso, proporcionalmente y (ii) el Compromiso de Inversién
pendiente no desembolsado, en su caso, proporcionalmente.

3.2 Caracteristicas generales y forma de representacion de las Participaciones

Las Participaciones estaran representadas mediante certificados nominativos sin valor nominal, que
podran documentar una o varias Participaciones, y a cuya expedicion y recepcion tendran derecho los
Participes. En dichos certificados, constara el nUmero de Participaciones de las que el inversor es titular,
la denominacién del Fondo, la fecha de otorgamiento del contrato de constitucién del Fondo y los datos
relativos a la inscripcion del Fondo en el registro de la CNMV. Las Participaciones del Fondo podran ser
fraccionadas, y se tendran en consideracién decimales de unidad de participacion de cuatro (4) digitos.

En cualquier caso, la inscripcidn del nombre del Participe en el registro de inversores del Fondo dara fe
de su derecho de propiedad sobre dichas Participaciones.

Los Compromisos de Inversién en el Fondo podran suscribirse a titulo particular o a través de cuentas
globales (o cuentas émnibus) por los distribuidores designados y autorizados a tal efecto.

3.3 Clases de Participaciones

El Patrimonio del Fondo estd dividido en Participaciones de Clase A, Participaciones de Clase B,
Participaciones de Clase C, Participaciones de Clase D, Participaciones de Clase E, Participaciones de
Clase F, Participaciones de Clase G, Participaciones de Clase H, Participaciones de Clase | vy
Participaciones de Clase J, de distintas caracteristicas segin se determina en el Reglamento.

3.4 Derechos econdmicos de las Participaciones y trato equitativo a los Participes

La propiedad de las Participaciones otorgara a los Participes el derecho de propiedad sobre el
patrimonio del Fondo no existiendo ningun trato preferente o derecho a percibirlo a favor de ningin
Participe. La Unica diferencia entre Participes estriba en las distintas Clases de Participaciones en las
qgue se divide el patrimonio del Fondo. En este sentido, tendrdn la consideracion de distribuciones
cualesquiera realizadas por el Fondo a los Participes en los términos previstos en el Reglamento,
incluyendo el reembolso parcial de Participaciones y/o Distribucidon de resultados o devolucién de
aportaciones (las “Distribuciones”).

3.5 Distribuciones a los Participes

Las Distribuciones a los Participes se realizaran con arreglo a los criterios y érdenes de prelacidn
establecidos en los articulos 31 y siguientes del Reglamento (las “Reglas de Prelacion”).

4 Régimen de suscripcion y desembolso de las Participaciones

El régimen de suscripcidn y desembolso de las Participaciones se recoge en detalle en los articulos 15
y siguientes del Reglamento.

5 Procedimiento y criterios de valoracién del Fondo

5.1 Valor liquidativo de las Participaciones

El régimen de calculo del valor liquidativo de las Participaciones se recoge en detalle en el articulo 16
del Reglamento del Fondo, al igual que el valor inicial de suscripciédn que tendran las Participaciones.
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5.2 Criterios para la determinacién y distribucion de resultados

Los resultados del Fondo se determinardn conforme a los principios contables basicos y los criterios de
valoracion establecidos en la Circular 4/2015, de 28 de octubre, de la CNMV sobre normas contables,
cuentas anuales y estados de informacién reservada y por las disposiciones que la sustituyan en el
futuro.

Los resultados del Fondo serdn distribuidos de conformidad con la politica general de Distribuciones y
la normativa aplicable.

6 Procedimientos de gestion del riesgo, liquidez y conflictos de interés

La Sociedad Gestora tiene instaurados sistemas de gestion del riesgo apropiados a fin de determinar,
medir, gestionar y controlar adecuadamente todos los riesgos pertinentes en relacién con la estrategia
de inversidn del Fondo y a los que esté o pueda estar expuesto, asi como garantizar que el perfil de
riesgo del Fondo se adecue a su politica y estrategia de inversién.

Asimismo, la Sociedad Gestora dispone, ademas, de un sistema adecuado de gestion de la liquidez, asi
como de procedimientos que le permiten controlar el riesgo de liquidez del Fondo, con el fin de
garantizar el cumplimiento de obligaciones presentes y futuras derivadas del apalancamiento en que
haya podido incurrir.

Por ultimo, la Sociedad Gestora dispone de y aplica procedimientos administrativos y organizativos
eficaces para detectar, impedir, gestionar y controlar los conflictos de intereses que puedan darse con
el fin de evitar que perjudiquen a los intereses del Fondo y sus Participes.

A este respecto, la Sociedad Gestora evitard, y de no poder, gestionara cualquier potencial conflicto de
interés que pueda surgir entre el Fondo y/o sus Participes, asi como, el Fondo y otras entidades
gestionadas o asesoradas en el futuro por la Sociedad Gestora, incluidos aquellos que puedan surgir
con entidades en las que la Sociedad Gestora, sus administradores, directivos, empleados o socios,
directos o indirectos, asi como las personas vinculadas a los mismos, administren, gestionen o
mantengan algln tipo de participacion o interés, directa o indirectamente, de acuerdo con lo
establecido en el Reglamento Interno de Conducta y la Politica de Conflictos de Interés de la Sociedad
Gestora.

Asimismo, en el supuesto de que se valorara realizar inversiones en otros vehiculos de inversion
gestionados por la Sociedad Gestora, empresas del grupo de la Sociedad Gestora (entendido en el
sentido del articulo 42 del Cédigo de Comercio) o gestionadas por la Sociedad Gestora, éstas seguiran
los procedimientos y politicas internas de conflictos de interés y operaciones vinculadas que establezca
la Sociedad Gestora.

CAPITULO Il ESTRATEGIA Y POLITICA DE INVERSION

7 Objetivo de gestion

El objetivo de gestién del Fondo es obtener Compromisos Totales por un importe de setenta y cinco
millones de euros (75.000.000€). Dichos compromisos se alcanzaran junto con los Fondos Paralelos,
como se describen en el apartado 8.12 del presente Folleto.
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8 Politica de Inversion del Fondo

8.1 Descripcion de la estrategia y de la politica de inversién del Fondo

El objetivo principal del Fondo consiste en generar valor para sus Participes mediante la toma de
participaciones temporales en otras entidades de capital riesgo sometidas a la Ley 22/2014 (en lo
sucesivo, las “ECR”) o entidades extranjeras similares elegibles conforme a la Ley 22/2014 (en lo
sucesivo, junto con las ECR, los “Fondos Subyacentes”), efectuando dichas inversiones mediante
Operaciones de Secundario, directa o indirectamente. Asimismo, el Fondo podra participar en Co-
inversiones directas en empresas que constituyan el objeto tipico de inversion de las entidades de
capital riesgo conforme a la Ley 22/2014 (en lo sucesivo, las “Co-Inversiones”).

Tendran la consideracidn de “Operaciones de Secundario” las siguientes: (i) las adquisiciones a terceros
de sus intereses/acciones/cuotas en Fondos Subyacentes existentes, ya sean en operaciones singulares
o en el marco de ofertas colectivas, publicas o privadas (tender offers); (ii) la adquisicidn o suscripcion
de participaciones en procesos de reestructuracioén, reorganizacion, continuacion, prérroga o similares
de fondos existentes, aunque impliquen la inversién en estructuras de nueva creacion; (iii) la
suscripcion de compromisos de inversion en Fondos Subyacentes de nueva constitucién, pero con una
cartera de inversidn ya construida en una parte relevante de forma que el analisis de dicha cartera sea
un factor fundamental en la decisién de inversidn; asi como (iv) cualquier otra operaciéon que no se
considere una inversién en mercado primario.

De acuerdo con la Ley 22/2014, las empresas que constituyen el objeto tipico de inversién de las
entidades de capital riesgo, son las empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria, cuyos
valores, en el momento de la toma de participacién, no coticen en el primer mercado de las bolsas de
valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de paises
miembros de la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econédmicos (OCDE) y empresas no
financieras que coticen en el primer mercado de bolsas de valores o en cualquier otro mercado
regulado equivalente de la Unidn Europea o del resto de paises miembros de la Organizacién para la
Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE), siempre y cuando tales empresas sean excluidas de la
cotizacion dentro de los doce (12) meses siguientes a la toma de la participacién (en lo sucesivo, y en
todo el presente documento, las “Empresas Objeto de Private Equity”).

A los efectos de facilitar la administracién del Fondo, éste podra mantener un determinado nivel de
tesoreria. Los importes mantenidos como tesoreria del Fondo tales como los importes desembolsados
por los Participes con caracter previo a la ejecucién de una inversion, podran ser destinados a la
realizacion de inversiones residuales en activos liquidos elegibles conforme a la Ley 22/2014 con la
finalidad de ofrecer rentabilidad y realizar, en su caso, distribuciones a los Participes al comienzo del
Periodo de Inversion. Dichos activos incluirdn, entre otros, depdsitos bancarios, activos del mercado
monetario, valores de renta fija y préstamos participativos, con sujecion a la legislacién aplicable
vigente en cada momento, y podran ser emitidos por Afiliadas, en cuyo caso se seguiran los
procedimientos y politicas internas de conflictos de interés que establezca la Sociedad Gestora (los
anteriores activos liquidos, junto con los Fondos Subyacentes y las Co-Inversiones, en lo sucesivo, y en
todo el presente documento, las “Inversiones”).

De acuerdo con lo previsto en el articulo 14 de la Ley 22/2014, el Fondo podra invertir hasta el 100%
de su activo computable en otras ECR constituidas conforme a la Ley 22/2014 y en entidades
extranjeras similares que relnan los requisitos alli establecidos.
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Para el desarrollo de su objeto, el Fondo podra conceder préstamos participativos, asi como otras
formas de financiacidn, en este ultimo caso Unicamente para Fondos Subyacentes y Co-Inversiones que
formen parte del coeficiente obligatorio de inversion.

El objetivo del Fondo es lograr la inversion maxima (con un criterio de prudencia) de sus Compromisos
Totales en Fondos Subyacentes y las Co-Inversiones. Para ello, el Fondo podra suscribir acuerdos de
inversion e invertir en Fondos Subyacentes y realizar Co-Inversiones directas, de acuerdo con lo
estipulado anteriormente, en una cuantia superior a sus Compromisos Totales, si bien la suma de
dichos acuerdos de inversion no podrd superar el ciento cincuenta por ciento (150%) de los
Compromisos Totales y, en ningln caso podrd solicitarse a los Participes un desembolso superior al
100% de sus respectivos Compromisos de Inversion. Es responsabilidad de la Sociedad Gestora cumplir
con dicho objetivo y realizar los compromisos e inversiones del Fondo teniendo en cuenta las
circunstancias (tales como tipo de operacién, existencia de financiacidn, situacion de los mercados, y
otras) que puedan incidir sobre el porcentaje de sobrecompromiso que pueda asumirse en cada
momento.

El Fondo suscribird, para la toma de participacion en cada uno de los Fondos Subyacentes y Co-
Inversiones nacionales o internacionales, acuerdos de compraventa y/o de acuerdos de inversidn
(“Partnership Agreements”, “Subscription Agreements” o similares), en los cuales se establecerdn, de
acuerdo con la legislacién aplicable en cada jurisdiccién, asi como a la Ley 22/2014, los términos y
condiciones que son de aplicacién a todos sus participes.

8.2  Sectores empresariales hacia los que se orientan las inversiones

Se realizaran Inversiones sin otras restricciones de sectores que las establecidas por la normativa
aplicable y el Folleto, asi como las politicas internas que resulten de aplicacién a la Sociedad Gestora.

El Fondo no invertird, garantizara o de otra manera proporcionara cualquier apoyo financiero o de otro
tipo, directa o indirectamente, a compafiias u otras entidades cuya actividad comprenda proyectos o
actividades que pongan en riesgo zonas clasificadas por la lista de sitios Ramsar, la lista del Patrimonio
Mundial o por la Unién Internacional para la Conservacion de la Naturaleza (UICN) como categorias |,
II, Il o IV; proyectos que requieran de un Consentimiento Libre, Previo e Informado (CLPI) conforme a
la Norma de Desempeiio 7 de la IFC y no cumplan con dicha norma, ni dispongan de un plan de accién
creible para su cumplimiento; o clientes o transacciones vinculados con serias o graves violaciones de
los derechos humanos o de las normas internacionales en esta materia.

Asimismo, el Fondo no invertird en entidades cuya actividad principal esté relacionada con: (i) la
exploracidn o produccion de petréleo y gas a través de técnicas de fracking, arenas bituminosas, gas
metano de carbén o extraccidn en el Artico, asi como nuevos proyectos greenfield de exploracién y
produccidn de petréleo; (ii) la generacion de energia a partir del carbdn por encima de los umbrales
establecidos en la politica medioambiental del Grupo, o la construcciéon y expansién de nuevas
centrales térmicas de carbdn; (iii) proyectos de energia nuclear en paises que no cumplan con los
estandares del Organismo Internacional de Energia Atomica (OIEA) o que no hayan ratificado los
principales convenios internacionales en materia de seguridad nuclear y no proliferacidn; (iv) mineria
de carbdn térmico, extraccién de amianto, comercializaciéon de diamantes en bruto sin certificacidon
Kimberley, minerales en conflicto sin los correspondientes procesos de certificacidn, o actividades
mineras sin medidas adecuadas para evitar vertidos de residuos en rios o entornos marinos; o (v)
extraccion de maderas tropicales autéctonas no certificadas por FSC, procesamiento de aceite de
palma sin certificacion RSPO, o desarrollos en turberas en geografias de alto riesgo.
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Igualmente, el Fondo no invertira, garantizara ni proporcionara apoyo financiero o de otro tipo, directa
o indirectamente, a compaiiias u otras entidades: (i) cuya actividad sea ilegal conforme a la normativa
aplicable; (ii) cuya actividad principal esté relacionada con la produccién o comercializacién de tabaco
o cannabis y sus derivados, salvo en aquéllos supuestos en que dicha actividad sea accesoria o residual
dentro de una cadena de suministro o distribucion mdas amplia; la produccidn, desarrollo o distribuciéon
de armas controvertidas, incluyendo minas antipersona, municiones en racimo, municiones con uranio
empobrecido, armas quimicas, bioldgicas, o armas nucleares en paises no miembros de la OTAN o que
no hayan suscrito o estén en incumplimiento del Tratado de No Proliferacidn Nuclear; o formas
perjudiciales de trabajo forzado o trabajo infantil, asi como la produccidn o distribucién de contenidos
de entretenimiento para adultos; (iii) cuya actividad principal consista en la organizacion, explotacién
o desarrollo de actividades de juego o apuestas, incluyendo casinos, plataformas de apuestas en linea
y establecimientos analogos, si bien estas actividades podran ser objeto de andlisis individualizado
cuando no constituyan el objeto principal de negocio; o (iv) que estén sujetas a Sanciones
Internacionales impuestas por el Consejo de Seguridad de las Naciones Unidas, la Unién Europea, el
Reino Unido o los Estados Unidos de América.

8.3 Areas geogréficas hacia las que se orientan las inversiones

El Fondo tendrd un enfoque geografico global. Por tanto, invertira en Fondos Subyacentes que tomen
participaciones principalmente en Europa y Norte América, con posible exposicion a otras regiones.

No se establecen limites maximos ni minimos por areas geograficas dentro del ambito geografico de
inversion del Fondo descrito con anterioridad.

8.4 Tipos de entidades en las que se pretende participar y criterios de su seleccién

El Fondo invertird principalmente en Fondos Subyacentes y Co-Inversiones dedicados
fundamentalmente a la inversién en activos alternativos en general, principalmente capital riesgo o
“private equity” (incluyendo buyouts y growth), y residualmente en otro tipo de activos alternativos. El
Fondo invertird con cardcter general en Fondos Subyacentes y Co-Inversiones mediante Operaciones
de Secundario. Asimismo, el Fondo podra participar en Co-Inversiones directas, ya sea con Fondos
Subyacentes o con terceros, en Empresas Objeto de Private Equity.

Se prevé expresamente que el Fondo pueda realizar inversiones a través de Fondos Subyacentes
gestionados o asesorados por la Sociedad Gestora, agrupando de esta forma inversiones con
caracteristicas comunes o para una sub-estrategia concreta, siempre cumpliendo los principios y limites
de diversificacion legalmente aplicables.

8.5 Porcentajes generales maximos y minimos que se pretenden ostentar

i) Limites por sectores: no se establecen limites maximos ni minimos por sectores.

ii) Limites por areas geograficas: no se establecen limites maximos ni minimos por areas
geograficas, dentro del ambito geografico de inversidn del Fondo descrito con anterioridad.

iii)  Limites de diversificaciéon por fase de desarrollo de las Inversiones: no se establecen limites
maximos ni minimos por fases de desarrollo.

iv)  Limite por tamaiio de las Inversiones: no se establecen limites maximos ni minimos por tamafio
de los Fondos Subyacentes y Co-Inversiones.

v) Porcentajes de participacién: el Fondo no invertird mds del veinticinco por ciento (25%) de su
activo invertible en un mismo Fondo Subyacente o Co-Inversidn, ni mas del treinta y cinco por
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ciento (35%) en un mismo Fondo Subyacente o Co-Inversién y sus Afiliadas, tal y como exige la
Ley 22/2014. En cuanto a la participacidén en las empresas o entidades en que se invertira
indirectamente a través de los Fondos Subyacentes o Co-Inversiones, no se establecen
porcentajes de participacién maximos ni minimos, pero se prevé que la participacién indirecta
del Fondo en las mismas serd minoritaria. No obstante, no se excluyen, ni se descartan
participaciones mayoritarias o de control.

Sin perjuicio de lo anterior, durante los tres primeros afios desde la Fecha de Cierre Inicial se
establece un periodo transitorio en el que no aplicaran las limitaciones de diversificacién
dispuestas en la Ley 22/2014.

vi)  El Fondo esta sujeto a la United States Bank Holding Company Act (1956), y a todas las
normas, reglamentos y directrices que la desarrollan, tal y como hayan sido modificados en
cada momento (“BHCA”), siéndole de aplicacidn las Restricciones USA (tal y como estas se
definen en el presente Folleto). En consecuencia, a las inversiones en Fondos Subyacentes y
Co-Inversiones, les seran de aplicacion las siguientes restricciones (“Restricciones USA”):

a) Deberan representar menos de un tercio (1/3) del Fondo Subyacente o de la
empresa en la que se realice una Co-Inversién; y

b) Deberan representar menos del 5% de cualquier clase de acciones/participaciones
con derecho a voto del Fondo Subyacente o de empresa en la que se realice una
Co-Inversion.

El cdlculo de los umbrales a) y b) anteriores deberad tener en cuenta la totalidad de la
participacién en el Fondo Subyacente o en la empresa en la que se realice la Co-Inversidn
gue posea el Grupo Santander, incluidas cualesquiera sociedades controladas por este a los
efectos de la BHCA, en el momento de la inversion por parte del Fondo.

8.6  Criterios temporales maximos y minimos de mantenimiento de las inversiones y férmulas de
desinversién

Con caracter general, las Inversiones del Fondo en los Fondos Subyacentes o Co-Inversiones se
mantendran hasta que se produzca su disolucion y/o liquidacion, siempre y cuando este periodo no
exceda de la duracién del Fondo.

No obstante, cuando la Sociedad Gestora lo estime conveniente, podra enajenar posiciones del Fondo
en los Fondos Subyacentes o Co-Inversiones con anterioridad a su liquidacién, incluso dentro del
Periodo de Inversidn cuando aprecie circunstancias que asi lo aconsejen.

8.7 Tipos de financiacidn y técnicas de inversion

No se prevé que el Fondo provea de otra forma de financiacién a los Fondos Subyacentes o a las Co-
Inversiones distinta de la toma de participaciones y concesion de préstamos participativos segln se
prevé en el Folleto, o aquellas formas de financiacidn legalmente permitidas en cada momento.

8.8 Modalidades de intervencion de la Sociedad Gestora en las Inversiones y férmulas de presencia
en sus correspondientes 6rganos de administracidon

Si bien no esta previsto que se produzca, la Sociedad Gestora podra tener presencia en los érganos y
comités de inversores, asi como en cualquier otro drgano similar de los Fondos Subyacentes o Co-
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Inversiones. En ningln caso la Sociedad Gestora participara en puestos ejecutivos o de gestidn de los
Fondos Subyacentes o Co-Inversiones.

8.9 Uso de derivados

El Fondo no invertird en instrumentos derivados. No se tendran en cuenta como instrumentos
derivados los de cobertura de tipo de cambio.

8.10 Apalancamiento: tipos v fuentes de apalancamiento

El Fondo podra recibir dinero en forma de préstamo o crédito para acometer Inversiones asi como para
facilitar la gestion del Fondo y atender las necesidades de tesoreria, asi como otorgar las garantias que
a dichos efectos fueran necesarias, hasta un importe maximo equivalente a un cincuenta por ciento
(50%) de los Compromisos Totales, o del objetivo de los Compromisos Totales mientras dure el Periodo
de Colocacién, y con el limite del importe de la parte de los Compromisos Pendientes de Desembolso,
todo ello con arreglo a la legislacidon que sea aplicable en cada momento.

El Fondo podra solicitar dicha financiaciéon a sus Afiliadas, incluyendo Banco Santander, S.A., siempre
qgue dicha financiacion se suscriba en términos de mercado o mas beneficiosos para el Fondo y
siguiendo en todo caso los procedimientos y politicas internas de conflictos de interés y operaciones
vinculadas de la Sociedad Gestora.

Asimismo, la Sociedad Gestora podra acordar, a su discrecion, que se constituya una prenda o cesion
de los derechos del Fondo, representados por los Compromisos de Inversién no desembolsados, frente
a algunos o todos los inversores del Fondo. Ademas, la Sociedad Gestora podra acordar, a su discrecion,
la pignoracion sobre cualesquiera derechos econémicos que el Fondo pueda tener con respecto a los
Fondos Subyacentes y las Co-Inversiones.

8.11 Informacidn sobre los posibles riesgos en los que se pretende incurrir

Los principales riesgos asociados a la actividad del Fondo son resumidos en el Anexo Il del presente
Folleto.

8.12 Fondos Paralelos

Se establece expresamente que la Sociedad Gestora podra constituir cualesquiera otras entidades de
capital riesgo o cualquiera otros vehiculos de inversion colectiva con la misma politica y estrategia de
inversidn gestionados por la Sociedad Gestora y/o sus Afiliadas, al objeto de co-invertir con el Fondo
(los “Fondos Paralelos” e, individualmente, el “Fondo Paralelo”).

La Sociedad Gestora podra suscribir acuerdos de sindicacién de inversiones y co-invertir en las
Inversiones con Fondos Paralelos, con arreglo a los términos y condiciones que estime oportunos y
siempre sujeto al cumplimiento de la Ley 22/2014.

La Sociedad Gestora negociard con las Inversiones una cantidad total de inversién, y distribuira dicha
cantidad entre el Fondo y otros Fondos Paralelos a prorrata, en funcién de sus respectivos patrimonios
totales comprometidos o capacidad de inversién en la estrategia concreta de que se trate, salvo en
aquellos casos en los que la Sociedad Gestora determine otra férmula de reparto, atendiendo a motivos
fiscales y/o regulatorios y/o a factores de diversificacion, estrategia de inversidn, exposicion previa de
la cartera, etc., todo ello de acuerdo con lo establecido a tales efectos en las politicas internas de la
Sociedad Gestora redactadas de acuerdo con su Reglamento Interno de Conducta.
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Dado que no se tendra conocimiento de los Compromisos Totales del Fondo hasta la finalizacion del
Periodo de Colocacidn, los acuerdos de inversién suscritos con los Fondos Subyacentes y Co-Inversiones
podran contemplar la posibilidad de adquirir o transmitir participaciones en Fondos Subyacentes y Co-
Inversiones ya adquiridas por el Fondo o los Fondos Paralelos, con el objeto de que, finalizado el
Periodo de Colocacidn, sus respectivas participaciones en dichos Fondos Subyacentes y Co-Inversiones
se asignen proporcionalmente. El precio al que se realizaran dichas transmisiones sera el equivalente
al coste de la inversién, incrementado en una actualizacién financiera equivalente al ocho por ciento
(8%), y por el nimero de dias desde la inversion hasta la fecha en que la transmisidon de las
correspondientes participaciones sea juridicamente efectiva.

Todas las inversiones en Fondos Subyacentes que realice el Fondo y los Fondos Paralelos se realizaran
en condiciones sustancialmente iguales, y en términos econdmicos que no sean mas que favorables
para ningun Fondo Paralelo, que aquellos aplicables al Fondo.

Con respecto a cada inversién en Fondos Subyacentes, cualquier gasto o indemnizacién u otras
obligaciones relacionadas con dicha inversidn seran asumidos por el Fondo y los Fondos Paralelos en
proporcidn al capital comprometido por cada uno de ellos en dicha inversidn, y en la misma proporcién
se les asignardn, en su caso, los ingresos, debiendo igualmente cada Fondo Paralelo asumir su parte de
los Gastos del Fondo a prorrata en proporcién a los respectivos compromisos de capital del Fondo y de
los Fondos Paralelos, sujeto en todo caso a los ajustes que la Sociedad Gestora pueda determinar de
manera razonable y de buena fe como mds equitativos para el Fondo y los Fondos Paralelos.

La Sociedad Gestora, con sujecidn a consideraciones legales, fiscales o regulatorias que procedan, hara
que el Fondo y los Fondos Paralelos vendan o enajenen o desinviertan los Fondos Subyacentes al mismo
tiempo y en los mismos términos y condiciones, en proporcion a sus respectivas participaciones en el
correspondiente Fondo Subyacente.

En todo caso, la Sociedad Gestora se compromete a dedicar todos los recursos materiales y humanos
necesarios para la dptima gestion de los activos del Fondo, sin que la existencia de Fondos Paralelos
pueda comprometer su labor fiduciaria y la diligencia y transparencia en el desarrollo de la misma.

8.13 Fondos Sucesores

Salvo que medie consentimiento de los Participes adoptado de conformidad con lo dispuesto en el
articulo 29 del Reglamento, la Sociedad Gestora no podra iniciar el Periodo de Inversién de los Fondos
Sucesores hasta que ocurra la primera de las siguientes circunstancias: (i) que el Fondo haya sido
invertido o comprometido para su inversion, al menos, el 60% de los Compromisos Totales; o (ii)
veinticuatro (24) meses desde la Fecha de Cierre Inicial del Fondo.

Se entendera por Fondo Sucesor a aquella entidad de capital riesgo que esté gestionada por la Sociedad
Gestora, domiciliada en Espafia y que compita directamente con el Fondo por el mismo tipo de
oportunidades de inversién, por tener los mismos objetivos, criterios y estrategias de inversion,
excluyendo cualquier Fondo Paralelo, asi como aquellas entidades creadas para la canalizacién de
inversiones de un grupo familiar (el “Fondo Sucesor”, conjuntamente “Fondos Sucesores”). Se
entendera que existe competencia directa cuando el Fondo Sucesor invierta siguiendo una politica de
inversion analoga a la del Fondo, actuando en el mismo ambito econémico y geografico y en las mismas
fases de desarrollo que los proyectos en los que invierta el Fondo.

En cualquier caso, si se constituyen Fondos Sucesores, la Sociedad Gestora deberda continuar
atendiendo debidamente los asuntos del Fondo y asegurarse de que los aquellos Conflictos de Interés
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que pudieran afectar al Fondo con respecto a dichos Fondos Sucesores son gestionados conforme al
Reglamento Interno de Conducta de la Sociedad Gestora y las disposiciones del Reglamento.

9 Régimen de co-inversién

La Sociedad Gestora, cuando lo considere beneficioso para el interés del Fondo, podra ofrecer
oportunidades de co-inversidn a los Participes, siempre que éstos hayan manifestado su interés con
anterioridad, y siempre que la oportunidad de inversién exceda el importe que la Sociedad Gestora,
actuando de buena fe, considere adecuado para el Fondo y resto de vehiculos gestionados o
asesorados por la Sociedad Gestora.

Las Co-Inversiones deberan en todo caso regirse por los siguientes parametros:

i) Establecerse en términos pari passu entre el Fondo y los Participes co-inversores en el contexto
de la co-inversién, de manera que resulten de aplicacién los mismos términos y condiciones del
Fondo al Participe co-inversor;

ii) Los gastos y demds obligaciones y responsabilidades relacionados con una co-inversién seran
compartidos por el Fondo y los Participes co-inversores en proporcidn a su participacion en el
importe total co-invertido;

iii)  Estaran debidamente documentadas por escrito mediante acuerdos de co-inversidn vinculantes
y exigibles; y

iv)  Se regirdn por el principio de transparencia respecto de los demas Participes que hayan
mostrado su interés en estas oportunidades y, consecuentemente, la Sociedad Gestora
informara a estos Participes de cualquier nueva oportunidad de co-inversién que sea ofrecida de
acuerdo con este apartado.

Asimismo, la Sociedad Gestora podrd ofrecer oportunidades de co-inversidon a terceros que no sean
Participes del Fondo cuando el Fondo no disponga de capacidad suficiente por si mismo para realizar
una inversion, siempre que se cumplan las condiciones anteriores previstas para la co-inversidon con
Participes.

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

Para la modificacién material de la Politica de Inversidn del Fondo serd necesaria la modificacién del
Reglamento y se requerira la aprobacion de la Sociedad Gestora y el acuerdo de la Junta de Participes
mediante el voto favorable de Participes que representen, conjuntamente, al menos un setenta y cinco
por ciento (75%) de los Compromisos Totales, segin se expone en el articulo 43 del Reglamento.

Las modificaciones del Reglamento, una vez cumplidos los tramites administrativos que correspondan
conforme a la LECR o a las demas disposiciones vigentes, deberdn ser comunicadas por la Sociedad
Gestora a los Participes en el plazo maximo de cuarenta y cinco (45) dias habiles tras su inscripcién en
el registro administrativo correspondiente.

11 Informacidn a los Participes

La Sociedad Gestora facilitara a cualquier Participe toda la informacidn requerida por la Ley 22/2014 y
demas normativa aplicable, asi como cualquier otra que sea exigible de conformidad con el Reglamento
y el Folleto del Fondo debidamente actualizados.
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Ademas de la obligacidn de informacidn arriba resefiada, la Sociedad Gestora debera:

i) Facilitar a los Participes en los términos previstos en la Ley 22/2014 y, dentro de los primeros
seis (6) meses de cada ejercicio, un informe anual que estard integrado por las cuentas anuales,
el informe de gestidn, el informe de auditoria, todo cambio material en la informacién
proporcionada a los Participes que se haya producido durante el ejercicio objeto del informe y
la informacién sobre remuneraciones que exige la Ley 22/2014;

ii) Con posterioridad a la finalizacién del Periodo de Colocacion, facilitar a los Participes con caracter
trimestral y normalmente dentro de los tres (3) meses siguientes a la finalizacidon de cada
trimestre, un informe no auditado de valoracién de la cartera de inversiones; e

iii)  Informar a los Participes, con caracter trimestral, de las inversiones y desinversiones realizadas
por el Fondo durante dicho periodo, con una descripcién suficiente de las caracteristicas de los
Fondos Subyacentes y las Co-Inversiones (segun se definen en el apartado 8.1), pudiendo éstas
reflejarse agrupadas, asi como de cualquier otro dato que pudiera ser relevante en relacién con
los mismos, incluyendo informacién relevante sobre la cartera de los Fondos Subyacentes y las
Co-Inversiones, con sujecion a las limitaciones establecidas en los acuerdos de confidencialidad
suscritos.

La Sociedad Gestora facilitara a los Participes, a su costa, a la mayor brevedad posible, cuantas
informaciones y documentos sean solicitados por estos para el cumplimiento de sus obligaciones
legales o para atender requerimientos de informacidon de cualesquiera autoridades judiciales o
administrativas, sin que ello suponga una vulneracion de la obligacién de confidencialidad, segun lo
establecido en el Reglamento.

12 Acuerdos con Participes y trato equitativo

La Sociedad Gestora garantizard el trato equitativo de los Participes del Fondo. No obstante, la Sociedad
Gestora, en su nombre y por cuenta del Fondo, sin requerir el consentimiento de los Participes que no
la suscriban, queda facultada para alcanzar acuerdos, de forma individual, con determinados Participes,
si bien estara obligada a comunicar al resto de Participes a los que les sean aplicables dichos acuerdos
el contenido de los mismos.

Sin perjuicio de lo anterior, la documentacidn del Fondo contempla distintas Clases de Participaciones
gue conllevan comisiones diferentes, lo que no implica un trato discriminatorio entre Participes toda
vez que la distincidon obedece a criterios objetivos y predeterminados establecidos en el Reglamento.

13 Reinversion

La Sociedad Gestora podrd decidir la reinversion de los ingresos recibidos por el Fondo durante el
Periodo de Inversion hasta un maximo del ciento veinte por ciento (120%) de los Compromisos Totales.

14 Consideraciones Ambientales, Sociales y de Gobernanza (ASG)

Las Inversiones del Fondo pueden estar sujetas a riesgos de sostenibilidad (ASG, ambientales, sociales
y de gobernanza). Estos incluyen riesgos medioambientales (como por ejemplo exposicién al cambio
climatico y riesgos de transicion), riesgos sociales (por ejemplo, desigualdad, salud, inclusién,
relaciones laborales, etc.) y de gobernanza (falta de supervisién sobre aspectos materiales de
sostenibilidad o falta de politicas y procedimientos relacionados con la ética de la entidad). El riesgo
de sostenibilidad de las Inversiones dependerd, entre otros, del tipo de emisor, el sector de actividad
o su localizacién geogréfica.
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La Sociedad Gestora cuenta con procedimientos para la integracién de los riesgos de sostenibilidad en
los procesos de inversidn. Se aplican criterios excluyentes en sectores especialmente expuestos a
riesgos de sostenibilidad definidos en la Politica para la Integracidn de los Riesgos de Sostenibilidad en
las Decisiones de Inversion (Policy for the Integration of Sustainability Risk into Investment Decision)
de la Sociedad Gestora. La informacién de estas politicas ASG puede ser consultada en
www.tresmarescapital.com.

Los riesgos de sostenibilidad pueden ocasionar un impacto material negativo en el valor de las
Inversiones al manifestarse como riesgos financieros sobre las Inversiones de la cartera, los cuales
pueden afectar negativamente al valor liquidativo de la participacion en el Fondo.

La Sociedad Gestora no toma en consideracién las principales incidencias adversas sobre los factores
de sostenibilidad para este Fondo, dado que la integracidn de los riesgos ASG se realiza Unicamente
mediante los criterios excluyentes descritos.

En cumplimiento del articulo 7 del Reglamento (UE) 2020/852 del Parlamento Europeo y del Consejo
de 18 de junio de 2020 relativo al establecimiento de un marco para facilitar las inversiones sostenibles,
la Sociedad Gestora manifiesta que el Fondo no es un producto financiero sujeto a los articulos 8 y 9
del Reglamento (UE) 2019/2088 del Parlamento Europeo y del Consejo de 27 de noviembre de 2019,
sobre la divulgacidn de informacidn relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios financieros
(el “Reglamento SFDR”) y, en consecuencia, declara que las inversiones subyacentes a este producto
financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para las actividades econdmicas
medioambientalmente sostenibles.

En la fecha del presente Folleto, el Fondo se clasifica como producto financiero que integra los riesgos
de sostenibilidad, en el sentido del articulo 6 del Reglamento SFDR.

CAPITULO 11l COMISIONES, CARGAS Y GASTOS DEL FONDO

15 Remuneracion de la Sociedad Gestora

15.1  Comisién de Gestidn

La Sociedad Gestora percibira del Fondo, como contraprestacidén por sus servicios, una comision de
gestidon anual con cargo al patrimonio del mismo, que se calculara aplicando un porcentaje sobre la
base de cdlculo prevista en el apartado siguiente para cada una de las Clases de Participaciones (la
“Comision de Gestidn”), segln se detalla a continuacién:

Clase Comision de Gestidn
A 1,550%
B 1,400%
C 1,250%
D 1,100%
E 0,950%
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F 0,875%
G 0,800%
H 0,500%
I 0,750%
J 0,975%

Dicha Comisidon de Gestidn se calculara de la siguiente manera:

(a) Durante el Periodo de Inversiéon y hasta la fecha en que finalice, sobre el importe de los
Compromisos Totales del Fondo;

(b) Durante el Periodo de Desinversion, sobre la cantidad total comprometida por el Fondo en
Fondos Subyacentes y Co-Inversiones menos el coste de adquisicidn de las Inversiones que hayan
sido desinvertidas, siempre y cuando dicho importe no supere el importe de los Compromisos
Totales del Fondo.

La Comision de Gestién se devengara y calculara diariamente, abonandose por trimestres anticipados.
Los trimestres comenzaran el 1 de enero, el 1 de abril, el 1 de julio y el 1 de octubre de cada afio,
excepto el primer trimestre, que comenzard en la Fecha del Cierre Inicial y finalizara el 31 de marzo, el
30 de junio, el 30 de septiembre o el 31 de diciembre inmediatamente siguiente, salvo el Ultimo
trimestre, que finalizara en la fecha de liquidacién del Fondo (debiéndose proceder, en su caso, a la
regularizacion de la Comision de Gestién abonada).

De conformidad con el articulo 20.1.18 @ de la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del actual Impuesto
sobre el Valor Anadido (“IVA”), la Comisidn de Gestidn que perciba la Sociedad Gestora estara exenta
del IVA.

15.2  Comisidn de Exito

La Sociedad Gestora percibira del Fondo una Comisién de Exito en funcién de los rendimientos netos
del Fondo, en los términos que se regulan en la cascada de Distribuciones del apartado 3.5 para cada
una de las Clases de Participaciones (la “Comisién de Exito”).

De conformidad con el articulo 20.1.182 de la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del IVA, la Comisidn de
Exito que perciba la Sociedad Gestora estara exenta del IVA.

15.3  Comision de Suscripcidn

La Sociedad Gestora percibira del Fondo una Comisidn de Suscripcion, que a su vez se abonara por los
Participes en la fecha del primer desembolso del Participe en cuestion, y cuyo pago no supondra una
disminucién de los Compromisos Pendientes de Desembolso ni la suscripcion de Participaciones del
Fondo, cuyo importe sera calculado aplicando los siguientes porcentajes de suscripcién sobre el
importe total del Compromiso de Inversidn suscrito por cada Participe (la “Comisién de Suscripcion”):

Clase Comisidn de Suscripcion

A 1,50%
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B 1,00%
C 0,50%
D N/A
E N/A
F N/A
G N/A
H N/A
I N/A
J N/A

15.4 Comision de Depositaria

El Depositario percibirda una comision del Fondo, como contraprestacién por su servicio de depositaria,
con cargo al patrimonio neto del mismo, (la “Comision de Depositaria”). La Comision de Depositaria
sera del cero coma cero treinta y tres por ciento (0,033%) con un minimo anual de dieciocho mil euros
(18.000¢€) sobre el patrimonio del Fondo. Dicha comisién se devengara diariamente y se liquidara con
una periodicidad trimestral.

15.5 Gastos de Establecimiento

El Fondo asumird el cien por cien (100%) de sus gastos de establecimiento (los “Gastos de
Establecimiento”).

Dichos Gastos de Establecimiento comprenderan todos los gastos de caracter preliminar derivados de
la constitucién del Fondo, entre otros: (i) los honorarios y gastos legales (abogados, notario y registro);
(i) las tasas de inscripcién en la CNMV; (iii) gastos de comunicacion, promocién, intermediacion,
contables y captacion de fondos; (iv) gastos de elaboracion e impresién de Acuerdos de Suscripcion, de
elaboracion y/o presentacién e impresidon de documentos relativos al Fondo; y (v) los demds gastos y
costes, tales como viajes, gastos de mensajeria, impuestos y tasas y cualesquiera otras cargas
administrativas atribuibles al Fondo relacionados con la constitucién y registro del Fondo.

15.6 Gastos Operativos

Tendran la consideracién de “Gastos Operativos” todos los gastos directos o indirectos (con el IVA
aplicable, en su caso) incurridos en relacidn con la operativa, organizacidn, control y administracidn del
Fondo, incluyendo, entre otros, los siguientes:

i) Gastos relacionados con la elaboraciéon de informes y notificaciones para los Participes,
traducciones, la distribuciéon de informes anuales y semestrales o trimestrales, asi como la
distribucidn de todos los demads informes o documentos que exijan las leyes aplicables;
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i)

vi)

vii)

xi)

Xii)

xiii)

Xiv)

Xv)

Xvi)

Gastos por asesoria legal y auditoria del Fondo, concretamente los de abogados, auditores,
consultores o asesores externos con relacién a la identificacién, valoracidn, negociacién,
adquisicion, mantenimiento, seguimiento, control, proteccidn y liquidacién de las inversiones;

Gastos relacionados con las due diligence que se lleven a cabo para las inversiones, sean o no
finalmente ejecutadas, asi como los gastos relativos a viajes relacionados con el andlisis o dicha
due diligence, su ejecucién, seguimiento y posterior desinversion;

Valoraciones y contabilidad, incluyendo los gastos relacionados con la preparacién de los estados
financieros y declaraciones fiscales, y el calculo del valor liquidativo de las Participaciones,
quedando excluidos en todo caso los costes de la llevanza de la contabilidad de la propia
Sociedad Gestora dentro de su dmbito de actuacién;

Gastos registrales;
Comisiones devengadas por depositarios;

Gastos de organizacién del Comité de Inversién, el Comité de Supervisidn, incluyendo, en su
caso, las dietas de asistencia que hayan de abonarse a sus miembros o invitados y/o gastos de
viaje y alojamiento, en su caso, y la Junta de Participes;

Honorarios de consultores externos y comisiones bancarias;
Gastos de actividad informativa, publicitaria y divulgacion en general;

Cualesquiera costes asociados a las operaciones fallidas si se hubiera llegado a adoptar la
decisién de invertir por parte de la Sociedad Gestora;

Gastos de asistencia a las juntas anuales de participes de los Fondos Subyacentes o Co-
Inversiones en las que el Fondo participe;

Los costes de consultores externos relacionados con servicios que la Sociedad Gestora hubiera
acordado prestar al Fondo, de acuerdo con sus obligaciones derivadas de la Ley 22/2014 vy el
cumplimiento de todas las actuaciones necesarias en el marco de FATCA y CRS;

Los costes de cualquier seguro de responsabilidad, o fianza que cubra cualquier coste, gasto o
pérdida derivado(s) de cualquier responsabilidad, demanda por dafios o perjuicios u otras
medidas solicitadas contra la Sociedad Gestora o el Fondo por la vulneracién de la normativa, o
incumplimiento de las obligaciones derivadas del Reglamento, o que surjan de otro modo con
respecto al Fondo;

Las comisiones o intereses devengados por préstamos y financiaciones concedidas al Fondo, asi
como cualquier coste relacionado con la cobertura del riesgo por tipo de cambio;

Obligaciones tributarias; y

Los demas gastos administrativos en los que se incurra.

El Fondo serd responsable del pago de los Gastos Operativos, pudiendo los gastos recurrentes ser
imputados con cargo a los beneficios, seguidamente con cargo a las ganancias de capital, y por ultimo
con cargo a los activos del Fondo.

El Fondo reembolsard a la Sociedad Gestora aquellos gastos abonados por esta que, de acuerdo con el
Reglamento, correspondan al Fondo.
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CAPITULO IV FISCALIDAD

16

Fiscalidad

Se advierte expresamente de que el régimen fiscal puede sufrir modificaciones y que regird, en todo
caso, la normativa aplicable en cada momento.

El Régimen fiscal aplicable al Fondo es el siguiente:

16.1

Impuesto de Sociedades (“I1S”)

De acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de fondos de capital riesgo, 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
aplicacién el régimen general de la LIS en todo lo no previsto en dicho articulo. El citado régimen
especial contempla los siguientes beneficios fiscales:

i)

Plusvalias derivadas de la transmisién de las participaciones en las Inversiones

Con caracter general, el Fondo podra aplicar la exencién del noventa y cinco por ciento (95%)
prevista en el articulo 21.3 de la LIS a las rentas positivas que obtenga de la transmisidon de
acciones o participaciones en Inversiones en las que haya tenido una participacién de, al menos,
un cinco por ciento (5%) durante, al menos, un afio y siempre bajo el cumplimiento del resto de
los requisitos y condiciones establecidos en el citado articulo 21 de la LIS. A este respecto, entre
otros, en caso de sociedades participadas no espafiolas, deberda cumplirse el requisito de
tributacion minima en el extranjero.

Asimismo, el articulo 50.1 de la LIS prevé una exencidn del noventa y nueve por ciento (99%) de
las rentas positivas que el Fondo obtenga en la transmisidén de valores representativos de la
participacidn en el capital o en fondos propios de las entidades de capital-riesgo a que se refiere
el articulo 3 de la Ley 22/2014, en relacion con aquellas rentas que no cumplan los requisitos
establecidos en el art. 21 de la LIS, siempre que la transmision se produzca a partir del inicio del
segundo afio de tenencia de esas participaciones hasta el decimoquinto, ambos incluidos.
Excepcionalmente, podra admitirse una ampliacion hasta el vigésimo afo, inclusive.

En aquellos supuestos en los que la Inversion cuyos valores se transmiten haya accedido a la
cotizacién en un mercado de valores regulado, la aplicacidn de la exencién del noventa y nueve
por ciento (99%) quedara condicionada a que la transmisidn en la Inversién se produzca en un
plazo no superior a 3 afios desde su admisién a cotizacion.

En caso de que los valores transmitidos provengan de Inversiones cuyo activo esté constituido
en mas de un cincuenta por ciento (50%) por inmuebles, que no cumplan los requisitos
establecidos en el articulo 21 de la LIS, la exencién del noventa y nueve por ciento (99%) sera
aplicable siempre que, al menos, los inmuebles que representen el ochenta y cinco por ciento
(85%) del valor contable total de los inmuebles de la Inversion estén afectos,
ininterrumpidamente durante el tiempo de tenencia de los valores, al desarrollo de una
actividad econdmica, distinta de la financiera, en los términos previstos en la Ley 35/2006, de 28
de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas. No sera aplicable la exencidn
prevista en el articulo 50.1 de la LIS cuando:
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16.2

a) El adquirente resida en un pais o territorio calificado como jurisdiccién no cooperativa o
paraiso fiscal.

b) La persona o entidad adquirente esté vinculada con el fondo de capital riesgo, salvo que
sea otra entidad de capital-riesgo.

c) Los valores transmitidos hubiesen sido adquiridos a una persona o entidad vinculada con
el fondo de capital riesgo.

Las rentas (o la parte de las rentas) que no califiquen para la aplicacidon de ninguna exencion se
incluiran en la base imponible del IS del Fondo vy, de ser esta positiva, tributara a su tipo general
del IS que, actualmente, es del veinticinco por ciento (25%).

Dividendos percibidos por las sociedades participadas

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 50.2 de la LIS, los fondos de capital riesgo podran
aplicar la exencion del noventa y cinco por ciento (95%) prevista en el articulo 21.1 de la misma
Ley a los dividendos y, en general, participaciones en beneficios provenientes de las sociedades
gue promuevan o fomenten, con independencia del porcentaje de participacion y el tiempo de
tenencia de las acciones o participaciones. En caso de sociedades participadas no espafiolas,
también debera cumplirse el requisito de tributacidn minima en el extranjero.

El cinco por ciento (5%) no exento se incluird en la base imponible del IS del Fondo y, de ser esta
positiva, tributard a su tipo general que, actualmente, es del 25%.

Lo previsto en el articulo 50 de la LIS no resultara de aplicacién en relacion con aquella renta que
se obtenga a través de un pais o territorio calificado como paraiso fiscal o cuando el adquirente
resida en dicho pais o territorio.

Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados (en adelante,

“ITPAID”)

Exencién del ITPAJID como consecuencia de las operaciones definidas en los apartados 10 y 11 del
art.45.1. B del Real Decreto Legislativo por el que se aprueba el Texto Refundido del ITPAJD.

16.3

Impuesto sobre el Valor Afiadido (en adelante, “IVA”)

La actividad de gestion del Fondo esta exenta de IVA segln lo establecido en la letra n del apartado 182
del articulo 20.1 de la Ley 37/1992 del IVA.

17

Régimen fiscal aplicable a los Participes del Fondo

a) Accionistas contribuyentes del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (“IRPF”): No les
resultard de aplicacidon ninguna especialidad por su inversién en el Fondo, por lo que estaran
sometidos al régimen general del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas por las rentas
gue perciban de esta inversion.

b) Accionistas contribuyentes del Impuesto sobre Sociedades (“IS”) o del Impuesto sobre la Renta de
No Residentes (“IRNR”) con establecimiento permanente en Espafia: La distribucion de dividendos
y, en general, las participaciones en beneficios que perciban del Fondo disfrutaran de la exencidn
del noventa y cinco por ciento (95%) prevista en el articulo 21.1 de la LIS en el IS o, en su caso, en
el IRNR del Participe, con independencia del porcentaje de participacién y el tiempo de tenencia
de las participaciones transmitidas y siempre que se cumplan el resto de requisitos establecidos en
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el articulo 21 de la LIS. Asimismo, las rentas positivas puestas de manifiesto en la transmisién o
reembolso de las Participaciones del Fondo disfrutaran de la exencién del noventa y cinco por
ciento (95%) prevista en el articulo 21.3 de la LIS, también con independencia del porcentaje de
participaciény el tiempo de tenencia de las participaciones transmitidas y siempre que se cumplan
el resto de requisitos establecidos en el articulo 21 de la LIS. La exencidn no se aplica cuando el
adquirente de las Participaciones resida en un pais o territorio calificado como jurisdiccién no
cooperativa o paraiso fiscal. Accionistas personas fisicas o entidades contribuyentes del IRNR sin
establecimiento permanente en Espafia: Los dividendos y, en general, las participaciones en
beneficios, asi como las rentas positivas puestas de manifiesto en la transmisién o reembolso de
las Participaciones del Fondo no se entenderdn obtenidas en territorio espafiol, salvo que se
obtengan a través de un pais o territorio calificado como jurisdiccidn no cooperativa o paraiso fiscal,
o cuando el adquirente resida en dicho pais o territorio (en cuyo caso, tributaran al tipo del IRNR
del 19%).
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DEFINICIONES

Acuerdo de Suscripcién

Afiliadas

BHCA

Cese con Causa

Cese sin Causa

CNMV

Co-Inversion(es)

Comisidn de Depositaria

Comisién de Exito

Comision de Gestion

Comisién de Suscripcién

Comité de Supervision

Compromisos Adicionales

Compromiso de Inversion

Compromiso(s) Pendiente(s) de
Desembolso

Compromisos Totales

Acuerdo suscrito por cada uno de los Participes y la
Sociedad Gestora en virtud del cual cada Participe asume
un Compromiso de Inversién en el Fondo.

Respecto de una persona fisica o juridica, cualquier otra
persona, fisica o juridica, que directa o indirectamente
controle a dicha persona, o sea controlada por aquella, o
esté bajo control comldn con otra persona. A efectos
aclaratorios, los Fondos Subyacentes y las Coinversiones no
se consideraran Afiliadas al Fondo o a la Sociedad Gestora
del Fondo solo por el hecho de que el Fondo mantenga una
inversion en dichos Fondos Subyacentes y Co-inversiones.

Este término tendra el significado establecido en el Articulo
8.4 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el Articulo
26.2 del presente Reglamento.

Este término tendrd el significado establecido en el Articulo
26.1 del presente Reglamento.

Comision Nacional del Mercado de Valores.

Este término tendra el significado establecido en el Articulo
8 del presente Reglamento.

Este término tendrd el significado establecido en el Articulo
35.1 del presente Reglamento.

Este término tendrd el significado establecido en el Articulo
24 del presente Reglamento.

Este término tendrd el significado establecido en el Articulo
23 del presente Reglamento.

Comisidn que abonardn los Participes a la Sociedad Gestora
en la modalidad de pago Unico, conforme los términos
establecidos en el Articulo 25 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el Articulo
28 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el Articulo
18 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el Articulo
18 del presente Reglamento.

Este término tendrd el significado establecido en el Articulo
7 del presente Reglamento.

Importe resultante de la suma de todos los Compromisos
de Inversién individuales de los Participes del Fondo, en
cada momento.
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CRS

Depositario

Dia(s) Habil(es)

Distribucidn(es)

Distribucidn(es) Temporal(es)

ECR
Empresas Objeto de Private

Equity

FATCA

Fecha de Cierre Inicial

Fecha de Cierre Final

Fondo

Fondo(s) Paralelo(s)

Fondos Subyacentes

Fondo(s) Sucesor(es)

Gastos de Establecimiento

El Acuerdo Multilateral entre Autoridades Competentes
sobre Intercambio Automatico de Informacién de Cuentas
Financieras (Automatic Exchange of Financial Account
Information in Tax Matters) de la OCDE.

Este término tendrd el significado establecido en el Articulo
3 del presente Reglamento.

Todos los dias de la semana, excepto sdbados, domingos y
festivos (sea con cardcter nacional, regional o local) en Ila
ciudad de Madrid.

Cualesquiera distribuciones realizadas por el Fondo a los
Participes en los términos previstos en este Reglamento,
incluyendo el reembolso de aportaciones,
distribuciones de ganancias o reservas, recompra o
amortizaciones de Participaciones, reduccién del valor de
las Participaciones o distribucidén en caso de liquidacién.

sus

Los importes percibidos por los Participes en virtud de
Distribuciones calificadas a instancia de la Sociedad Gestora
como Distribuciones Temporales de acuerdo con lo previsto
en el Articulo 32.

Entidades de capital
similares.

riesgo, espanolas o extranjeras

Este término tendra el significado establecido en el Articulo
8 del presente Reglamento.

Ley de cumplimiento tributario de cuentas extranjeras de
Estados Unidos de América (Foreign Account Tax
Compliance Act).

La fecha en la que, a discrecion de la Sociedad Gestora,
entren los primeros inversores distintos del Promotor en el
Fondo.

Este término tendrd el significado establecido en el Articulo
18 del presente Reglamento.

Este término tendrd el significado establecido en el Articulo
1 del presente Reglamento.

Este término tendrd el significado establecido en el Articulo
10 del presente Reglamento.

Este término tendrd el significado establecido en el Articulo
8 del presente Reglamento.

Este término tendrd el significado establecido en el Articulo
11 del presente Reglamento.

Este término tendrd el significado establecido en el Articulo
35.2 del presente Reglamento.



Confidential

Gastos Operativos

Grupo Santander

Horario Habil

Importe de Ecualizacion

Inversores Aptos

Inversiones de Seguimiento

IVA

Junta de Participes

Ley 22/2014

Ley 35/2006

Ley de Auditoria de Cuentas

Mayoria Ordinaria

Mayoria Reforzada

Este término tendrd el significado establecido en el Articulo
35.3 del presente Reglamento.

Banco Santander, S.A. o sus Afiliadas

Horario comprendido entre las 9:00 horas y las 19:00 horas
de un Dia Habil.

Este término tendra el significado establecido en el Articulo
18 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el Articulo
14 del presente Reglamento.

Inversiones que supongan un incremento en el compromiso
o desembolso adicional respecto al inicial del Fondo en
Fondos Subyacentes y Co-inversiones de forma directa o
indirecta, o en las filiales de estas, en los términos previstos
en este Reglamento.

Impuesto sobre el Valor Afiadido.

Este término tendra el significado establecido en el Articulo
29 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el Articulo
1 del presente Reglamento.

Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas y de modificacidn parcial de
las leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta
de no Residentes y sobre el Patrimonio.

Ley 22/2015, de 20 de julio, de Auditoria de Cuentas.

Acuerdo de la Junta de Participes adoptado con el voto a
favor (constando dicho voto por escrito en un acta o en uno
o mas documentos separados remitidos a la Sociedad
Gestora) de Participes que representen, conjuntamente,
mas de un cincuenta por ciento (50%) de los Compromisos
Totales asistentes, presentes o debidamente representados
en la reunién, siempre y cuando los Participes que
representen, al menos, el treinta por ciento (30%) de los
Compromisos Totales, asistan a la reunién. La Sociedad
Gestora, y los directivos o empleados de las anteriores, asi
como los Participes que incurran en Conflicto de Interés en
el correspondiente acuerdo sometido a votacion y los
Participes en Mora, no podran votar tales acuerdos, de tal
forma que sus Compromisos de Inversién no se computaran
a los efectos de calcular la mayoria requerida.

Acuerdo de la Junta de Participes adoptado con el voto a
favor (constando dicho voto por escrito en un acta o en uno
o mas documentos separados remitidos a la Sociedad
Gestora) de Participes que representen, conjuntamente, al
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Norma Volcker

OCDE

Operaciones de Secundario

Participacidn(es)

Participacion(es) de Clase A

Participacion(es) de Clase B

menos un setenta y cinco por ciento (75%) de los
Compromisos Totales asistentes, presentes o debidamente
representados en la reunién, siempre y cuando los
Participes que representen, al menos, el treinta por ciento
(30%) de los Compromisos Totales, asistan a la reunion. La
Sociedad Gestora, y los directivos o empleados de las
anteriores, asi como los Participes que incurran en Conflicto
de Interés en el correspondiente acuerdo sometido a
votacion y los Participes en Mora, no podran votar tales
acuerdos, de tal forma que sus Compromisos de Inversion
no se computaran a los efectos de calcular la mayoria
requerida.

Este término tendra el significado establecido en el Articulo
14 del presente Reglamento.

Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo
Econdmicos.

Tendrdn la consideracidon de Operaciones de Secundario
las siguientes:

* Las adquisiciones a terceros de sus
intereses/acciones/cuotas en Fondos Subyacentes
existentes, ya sean en operaciones singulares o en el
marco de ofertas colectivas, publicas o privadas (tender

offers).

* La adquisicion o suscripcion de Participaciones en
procesos de  reestructuracidén, reorganizacion,
continuacidn, prérroga o similares de fondos existentes,
aunque impliquen la inversion en estructuras de nueva
creacion.

* La suscripcidon de compromisos de inversién en Fondos
Subyacentes de nueva constitucidn, pero con una
cartera de inversidon ya construida en una parte
relevante de forma que el andlisis de dicha cartera sea
un factor fundamental en la decisidn de inversidn.

* Cualquier otra operacion que no se considere una
inversion en primario.

El Comité de Inversién del Fondo deberd determinar al
tiempo de su decisién de inversion si ésta se considera una
Operacidn de Secundario conforme a estos criterios.

Cada una de las participaciones de cualquier clase que
emita el Fondo conforme al presente Reglamento.

Este término tendrd el significado establecido en el Articulo
17 del presente Reglamento.

Este término tendrd el significado establecido en el Articulo
17 del presente Reglamento.
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Participacion(es) de Clase C

Participacion(es) de Clase D

Participacion(es) de Clase E

Participacion(es) de Clase F

Participacion(es) de Clase G

Participacion(es) de Clase H

Participacion(es) de Clase |

Participacion(es) de Clase J

Participe(s)

Participe(s) en Mora

Participe(s) Posterior(es)

Participe Transmitente

Periodo de Colocacion

Periodo de Desinversion

Periodo de Inversion

Persona de EE.UU. o “US”
Person”

Persona(s) Vinculada(s)

Este término tendrd el significado establecido en el Articulo
17 del presente Reglamento.

Este término tendrd el significado establecido en el Articulo
17 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el Articulo
17 del presente Reglamento.

Este término tendrd el significado establecido en el Articulo
17 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el Articulo
17 del presente Reglamento.

Este término tendrd el significado establecido en el Articulo
17 del presente Reglamento.

Este término tendrd el significado establecido en el Articulo
17 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el Articulo
17 del presente Reglamento.

Cualquier persona que haya suscrito un Acuerdo de
Suscripcion.

Este término tendra el significado establecido en el Articulo
21 del presente Reglamento.

Este término tendrd el significado establecido en el Articulo
18 del presente Reglamento.

El Participe que tenga la intencion de vender, o transmitir
de cualquier otro modo, su participacion o parte de esta en
el Fondo.

Este término tendrd el significado establecido en el Articulo
18 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el Articulo
9 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el Articulo
7 del presente Reglamento.

Significa persona fisica o juridica que tiene la obligacién de
pagar impuestos en los EE.UU. incluyendo (i) ser ciudadano
de los EE.UU. (persona que mantiene nacionalidad); (ii) ser
un residente legal de los EE.UU.; y/o (iii) estar calificado
como una empresa, sucesion o fideicomiso de los EE.UU.

Respecto a cualquier persona fisica, su conyuge o personas
con relacién analoga de hecho o de derecho, padres o hijos.

Adicionalmente se considera personas vinculadas segun la
definicion del art. 67 de la LIIC y el art. 145 del RIIC.
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Prima de Ecualizacion

Promotor

Reglamento

Reglas de Prelacion

Restricciones USA

Side Letter

Sociedad Gestora

Solicitud(es) de Desembolso

Transmision(es)

Este término tendrd el significado establecido en el Articulo
18 del presente Reglamento.

Significard la Sociedad Gestora y/o cualquiera de sus
Afiliadas.

El presente Reglamento de Gestidn del Fondo.

Este término tendra el significado establecido en el Articulo
31 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el Articulo
8.4 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el Articulo
37 del presente Reglamento.

Este término tendra el significado establecido en el Articulo
2 del presente Reglamento.

Solicitud de desembolsar total o parcialmente el
correspondiente  Compromiso de Inversion de cada
Participe, realizada por la Sociedad Gestora.

Este término tendrd el significado establecido en el Articulo
22 del presente Reglamento.
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DATOS GENERALES DEL FONDO

1- Denominacién y régimen juridico

Con el nombre de TRESMARES SECONDARIES 2026, F.C.R. (en lo sucesivo, el “Fondo”) se constituye un
Fondo de Capital Riesgo que se regird por el contenido del Folleto y del presente Reglamento vy, en su
defecto, por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las Entidades de Capital-Riesgo,
otras entidades de inversién colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado (en lo sucesivo, la “Ley 22/2014") y por las disposiciones vigentes
gue la desarrollan o que la sustituyan en el futuro.

El Fondo es un patrimonio separado sin personalidad juridica, perteneciente a sus Participes cuya
gestion y representacién corresponde a la Sociedad Gestora, que ejerce las facultades de dominio sin
ser propietaria del Fondo ni de ninguno de sus derechos o activos.

A los efectos que procedan, se entendera en todo momento que el domicilio del Fondo es el de Ia
Sociedad Gestora.

2. Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora del Fondo es Tresmares Private Equity, S.G.E.I.C., S.A. inscrita en el Registro
Mercantil de Madrid (NIF A87740601), tomo 35643, folio 66, hoja M-640606 e inscrita en el Registro
de la CNMV con el n? 124 (en lo sucesivo, y en todo el presente documento, la “Sociedad Gestora”),
con domicilio social en C/ Serrano 37, 42 planta, 28001 Madrid, Espaiia.

La direccidn y administracién del Fondo corresponde a la Sociedad Gestora quien, conforme a la
legislacidn vigente y sujeta al cumplimiento de las funciones sefialadas en la Ley 22/2014, tendra las
mas amplias facultades para la representacion del Fondo, sin que puedan impugnarse, en ningln caso,
por defecto de facultades de administracidn y disposicién, los actos y contratos por ella realizados con
terceros en el ejercicio de las atribuciones que, como Sociedad Gestora, le corresponden.

Igualmente se atribuyen a la Sociedad Gestora las facultades de dominio y administraciéon del
patrimonio del Fondo, sin que ello suponga ostentar la propiedad del mismo. Sin perjuicio de lo
anterior, la Sociedad Gestora podra delegar la gestidon de los activos del Fondo a otras entidades, de
conformidad con lo previsto en el articulo 65 de la Ley 22/2014.

3.- Depositario

El Depositario del Fondo es Caceis Bank Spain, S.A.U, con domicilio en Paseo Club Deportivo nimero 1,
edificio 4, planta segunda, 28223 Pozuelo de Alarcon, Madrid y N.I.F. A-28027274, inscrita en el Registro
de Entidades Depositarias de la CNMV con el nimero 238 (en lo sucesivo, y en todo el presente
documento, el “Depositario”).

De acuerdo con lo establecido en el articulo 50 de la Ley 22/2014, la Sociedad Gestora ha encomendado
al Depositario el depdsito o custodia de los valores, efectivo y, en general, de los activos objeto de las
inversiones del Fondo, asi como la vigilancia de la gestién de la Sociedad Gestora. La Sociedad Gestora
y el Depositario podran decidir el cambio de las condiciones del contrato de depositaria siempre y
cuando sean conformes a los estandares de mercado.

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 vigilancia y supervisidn de la gestién de
la Sociedad Gestora, asi como cualquier otra establecida en la normativa.
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El Depositario cuenta con procedimientos que permiten evitar conflictos de interés en el ejercicio de
sus funciones. Podra establecer acuerdos de delegacion de las funciones de depdsito en terceras
entidades.

Se facilitara a los inversores que lo soliciten informacion actualizada sobre las funciones del Depositario,
la lista de las terceras entidades en la que se pueda delegar cualquier funcion del Depositario asi como
informacion sobre los potenciales conflictos de interés que pueda dar lugar dicha delegacion.

El Depositario Unicamente podrad quedar exento de responsabilidad en los supuestos recogidos en la
normativa aplicable.

El Depositario percibira del Fondo una Comision de Depositaria, de acuerdo con lo establecido en el
apartado 35.1 del presente Reglamento.

El Depositario garantiza que cumple los requisitos establecidos en la Ley 22/2014, en la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y en 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 inversidn colectiva. Ademas, realiza las funciones de supervisién y vigilancia, depésito,
custodia y/o administracion de instrumentos financieros pertenecientes al Fondo de conformidad con
lo dispuesto en la normativa aplicable.

4.- Comité de Inversion

La decisidn sobre la ejecucién de las inversiones, asi como cualquier eventual desinversién por el Fondo
de las posiciones que mantiene en cartera, corresponderd al Comité de Inversién determinado por la
Sociedad Gestora. Se reunirad cuantas veces lo requieran los intereses del Fondo conforme determine
la Sociedad Gestora, y siempre que lo solicite alguno de sus miembros y con anterioridad a la
formalizacidn de cualquier inversidn o desinversién por el Fondo.

El Comité de Inversidon quedard validamente constituido cuando concurran la mayoria de sus miembros
y adoptara sus acuerdos por mayoria.

El Comité de Inversidn podra reunirse con asistencia de sus miembros por videoconferencia o teléfono,
o adoptar decisiones por escrito. Sin perjuicio de lo anterior, el Comité de Inversidn se dotara a si mismo
de sus propias reglas de organizacion.

El Comité de Inversion estara inicialmente compuesto por un minimo de tres (3) miembros designados
por la Sociedad Gestora, los cuales deberdn contar con un perfil y experiencia profesional apropiados
para desarrollar sus funciones. La Sociedad Gestora podra designar miembros adicionales del Comité
de Inversidn de entre los profesionales de la Sociedad Gestora y sus Afiliadas (tal y como se define en
el apartado correspondiente a las caracteristicas generales y forma de representacién de las Acciones
de este Folleto) asi como, en su caso, de entre terceros profesionales de reconocido prestigio en el
sector, que en ningun caso serdn mayoria en el Comité de Inversidn. Tal designacidén no se considerara
como modificacién del Reglamento de Gestidn.

5.- Tamaio

El objetivo de gestidon del Fondo es obtener Compromisos Totales por un importe de setenta y cinco
millones de euros (75.000.000€). Dichos compromisos se alcanzaran junto con los Fondos Paralelos,
como se describen en el apartado 10 del presente Folleto.
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6.- Duracion

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

El Fondo se constituye con una duracidn inicial de diez (10) afos desde la Fecha de Cierre Final (la
“Duracion”).

En caso de que la cartera de inversiones en Fondos Subyacentes y Co-inversiones no esté desinvertida
en dicho plazo, la Duracién del Fondo podra prorrogarse en tres (3) periodos sucesivos de un (1) afo
cada uno hasta un total de tres (3) afios adicionales, a iniciativa de la Sociedad Gestora. Cada una de
las extensiones anteriores no requerird la modificacién del presente Reglamento. Las prérrogas
deberan ser comunicadas por la Sociedad Gestora a los Participes.

Cualquier otra extensién adicional a las previstas anteriormente requerira la aprobacidn por Mayoria
Ordinaria de los Participes.

En el momento en el que se hubieran liquidado todas las inversiones del Fondo, la Sociedad Gestora
podra proceder a su liquidacidn. Sin perjuicio de lo anterior, se prevé la posibilidad de que se proceda
a la venta de la cartera del Fondo a otro fondo o entidad gestionada por la Sociedad Gestora, siempre
y cuando, la venta se realice a un precio de mercado.

POLITICA DE INVERSION DEL FONDO
7.- Periodo de Inversion

El Periodo de Inversidn serd el periodo transcurrido desde la Fecha de Cierre Inicial hasta la anterior de
las siguientes fechas (el “Periodo de Inversion”):

(i) Lafechaen la que se cumpla el segundo (22) aniversario de la Fecha de Cierre Final;

(i)  Lafecha en la que no existan Compromisos de Inversion pendientes de desembolso por parte

de los Participes (los “Compromisos Pendientes de Desembolso”); o

(iii) A discrecion de la Sociedad Gestora, la fecha en que hayan sido desembolsados, o
comprometidos para su inversidn, al menos el sesenta por ciento (60%) del importe resultante

de la suma de todos los Compromisos de Inversién obtenidos (los “Compromisos Totales”).

Si fuese necesario, a juicio de la Sociedad Gestora, esta podra acordar a su discrecidn, la ampliacién del
Periodo de Inversién por un periodo adicional de un (1) afio.

Una vez finalizado el Periodo de Inversidon y su ampliacidén, en su caso el Fondo no podra suscribir
nuevos compromisos de inversién, ni hacer solicitudes de desembolso, salvo los siguientes supuestos:

(i) Para hacer frente a pagos por parte del Fondo relativos a compromisos de inversidon en Fondos
Subyacentes que hayan sido asumidos por el Fondo en fecha anterior a la finalizacién del
Periodo de Inversién del Fondo (o su prérroga), incluyendo aquellos supuestos en los que exista
una carta de intenciones al respecto, una oferta de adquisicion en firme, o un documento
similar que soporte el compromiso asumido antes de la finalizacion del Periodo de Inversion.

(i)  Con el objeto de responder ante cualquier obligacidn, gasto o responsabilidad del Fondo frente
a terceros (incluyendo y no limitado, a efectos aclaratorios, la Comisién de Gestion y el
desembolso de las cantidades comprometidas por el Fondo en las Inversiones con anterioridad
a la finalizacién del Periodo de Inversién, incluyendo aquellos supuestos en los que el Fondo
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haya suscrito una carta de intenciones, una oferta en firme o documentos similares que
soporten el compromiso asumido por el Fondo antes de la finalizacién del Periodo de
Inversion).

(iii)  Con el objeto de realizar Inversiones que supongan un incremento en la participacién inicial del
Fondo en Fondos Subyacentes de forma directa o indirecta, o en las filiales de estas, en los
términos previstos en el Folleto (follow-on) (las “Inversiones de Seguimiento”).

(iv)  Con el objetivo de realizar nuevas inversiones en las Inversiones, en el supuesto de que asi lo
acordara la Junta de Participes, a requerimiento del Comité de Inversion.

8.- Criterios de inversion

8.1 Descripcion de la estrategia v de la politica de inversidén del Fondo

El objetivo principal del Fondo consiste en generar valor para sus Participes mediante la toma de
participaciones temporales en otras entidades de capital riesgo sometidas a la Ley 22/2014 (en lo
sucesivo, las “ECR”) o entidades extranjeras similares elegibles conforme a la Ley 22/2014 (en lo
sucesivo, junto con las ECR, los “Fondos Subyacentes”), efectuando dichas inversiones mediante
Operaciones de Secundario, directa o indirectamente. Asimismo, el Fondo podra participar en Co-
inversiones directas en empresas que constituyan el objeto tipico de inversidn de las entidades de
capital riesgo conforme a la Ley 22/2014 (en lo sucesivo, las “Co-Inversiones” y junto con los Fondos
Subyacentes, las “Inversiones”).

De acuerdo con la Ley 22/2014, las empresas que constituyen el objeto tipico de inversién de las
entidades de capital riesgo, son las empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria, cuyos
valores, en el momento de la toma de participacién, no coticen en el primer mercado de las bolsas de
valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de paises
miembros de la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE) y empresas no
financieras que coticen en el primer mercado de bolsas de valores o en cualquier otro mercado
regulado equivalente de la Unidn Europea o del resto de paises miembros de la Organizacion para la
Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos (OCDE), siempre y cuando tales empresas sean excluidas de la
cotizacién dentro de los doce (12) meses siguientes a la toma de la participacién (en lo sucesivo, las
“Empresas Objeto de Private Equity”).

A los efectos de facilitar la administracion del Fondo, éste podrd mantener un determinado nivel de
tesoreria. Los importes mantenidos como tesoreria del Fondo tales como los importes desembolsados
por los Participes con caracter previo a la ejecucién de una inversién, podran ser destinados a la
realizacion de inversiones residuales en activos liquidos elegibles conforme a la Ley 22/2014 con la
finalidad de ofrecer rentabilidad y realizar, en su caso, distribuciones a los Participes al comienzo del
Periodo de Inversion. Dichos activos incluiran, entre otros, depdsitos bancarios, activos del mercado
monetario, valores de renta fija y préstamos participativos, con sujecidn a la legislacidon aplicable
vigente en cada momento, y podran ser emitidos por Afiliadas, en cuyo caso se seguirdn los
procedimientos y politicas internas de conflictos de interés que establezca la Sociedad Gestora (los
anteriores activos liquidos, junto con los Fondos Subyacentes y las Co-Inversiones, las “Inversiones”).

De acuerdo con lo previsto en el articulo 14 de la Ley 22/2014, el Fondo podré invertir hasta el 100%
de su activo computable en otras ECR constituidas conforme a la Ley 22/2014 y en entidades
extranjeras similares que retnan los requisitos alli establecidos.

Para el desarrollo de su objeto, el Fondo podrd conceder préstamos participativos, asi como otras
formas de financiacién, en este ultimo caso Unicamente para Fondos Subyacentes y Co-Inversiones que
formen parte del coeficiente obligatorio de inversion.
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El objetivo del Fondo es lograr la inversion maxima (con un criterio de prudencia) de sus Compromisos
Totales en Fondos Subyacentes y las Co-Inversiones. Para ello, el Fondo podra suscribir acuerdos de
inversion e invertir en Fondos Subyacentes y realizar Co-Inversiones directas, de acuerdo con lo
estipulado anteriormente, en una cuantia superior a sus Compromisos Totales, si bien la suma de dichos
acuerdos de inversidon no podra superar el ciento cincuenta por ciento (150%) de los Compromisos
Totales y, en ningln caso podra solicitarse a los Participes un desembolso superior al 100% de sus
respectivos Compromisos de Inversidn. Es responsabilidad de la Sociedad Gestora cumplir con dicho
objetivo y realizar los compromisos e inversiones del Fondo teniendo en cuenta las circunstancias (tales
como tipo de operacién, existencia de financiacion, situacién de los mercados, y otras) que puedan
incidir sobre el porcentaje de sobrecompromiso que pueda asumirse en cada momento.

El Fondo suscribird, para la toma de participacion en cada uno de los Fondos Subyacentes y Co-
Inversiones nacionales o internacionales, acuerdos de compraventa y/o de acuerdos de inversidn
(“Partnership Agreements”, “Subscription Agreements” o similares), en los cuales se estableceran, de
acuerdo con la legislacién aplicable en cada jurisdiccion, asi como a la Ley 22/2014, los términos y
condiciones que son de aplicacidn a todos sus participes.

8.2 Sectores empresariales hacia los que se orientan las inversiones

Se realizaran Inversiones sin otras restricciones de sectores que las establecidas por la normativa
aplicable y el Folleto.

La Sociedad no invertira, garantizara o de otra manera proporcionard cualquier apoyo financiero o de
otro tipo, directa o indirectamente, a compaiiias u otras entidades cuya actividad comprenda proyectos
o actividades que pongan en riesgo zonas clasificadas por la lista de sitios Ramsar, la lista del Patrimonio
Mundial o por la Unidn Internacional para la Conservacion de la Naturaleza (UICN) como categorias |,
I, Il o IV; proyectos que requieran de un Consentimiento Libre, Previo e Informado (CLPI) conforme a
la Norma de Desempefio 7 de la IFC y no cumplan con dicha norma, ni dispongan de un plan de accién
creible para su cumplimiento; o clientes o transacciones vinculados con serias o graves violaciones de
los derechos humanos o de las normas internacionales en esta materia.

Asimismo, la Sociedad no invertird en entidades cuya actividad principal esté relacionada con: (i) la
exploracién o producciéon de petrdleo y gas a través de técnicas de fracking, arenas bituminosas, gas
metano de carbdn o extraccién en el Artico, asi como nuevos proyectos greenfield de exploracién y
produccidon de petréleo; (ii) la generacidn de energia a partir del carbén por encima de los umbrales
establecidos en la politica medioambiental del Grupo, o la construccidon y expansién de nuevas
centrales térmicas de carbdn; (iii) proyectos de energia nuclear en paises que no cumplan con los
estandares del Organismo Internacional de Energia Atdmica (OIEA) o que no hayan ratificado los
principales convenios internacionales en materia de seguridad nuclear y no proliferacion; (iv) mineria
de carbdn térmico, extraccién de amianto, comercializacion de diamantes en bruto sin certificacion
Kimberley, minerales en conflicto sin los correspondientes procesos de certificacién, o actividades
mineras sin medidas adecuadas para evitar vertidos de residuos en rios o entornos marinos; o (v)
extraccion de maderas tropicales autdctonas no certificadas por FSC, procesamiento de aceite de
palma sin certificacion RSPO, o desarrollos en turberas en geografias de alto riesgo.

8.3 Areas geogréficas hacia las que se orientan las inversiones

El Fondo tendra un enfoque geografico global. Por tanto, invertird en Fondos Subyacentes que tomen
participaciones principalmente en Europa y Norte América, con posible exposicién a otras regiones.

No se establecen limites maximos ni minimos por areas geograficas dentro del ambito geografico de
inversidn del Fondo descrito con anterioridad.
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8.4 Tipos de entidades en las que se pretende participar y criterios de su seleccién

El Fondo invertird principalmente en Fondos Subyacentes y Co-Inversiones dedicados
fundamentalmente a la inversidn en activos alternativos en general, principalmente capital riesgo o
“private equity” (incluyendo buyouts y growth), y residualmente en otro tipo de activos alternativos.
El Fondo invertird con caracter general en Fondos Subyacentes y Co-Inversiones mediante
Operaciones de Secundario. Asimismo, el Fondo podra participar en Co-Inversiones directas, ya sea
con Fondos Subyacentes o con terceros, en Empresas Objeto de Private Equity.

8.5 Porcentajes generales maximos y minimos que se pretenden ostentar

i) Limites por sectores: no se establecen limites maximos ni minimos por sectores.

ii) Limites por dreas geograficas: no se establecen limites maximos ni minimos por areas
geograficas, dentro del dmbito geografico de inversién del Fondo descrito con anterioridad.

iii) Limites de diversificacién por fase de desarrollo de las Inversiones: no se establecen limites
maximos ni minimos por fases de desarrollo.

iv) Limite por tamaino de las Inversiones: no se establecen limites maximos ni minimos por
tamafio de los Fondos Subyacentes y Co-Inversiones.

V) Porcentajes de participacion: el Fondo no invertird mas del veinticinco por ciento (25%) de su
activo invertible en un mismo Fondo Subyacente o Co-Inversién, ni mas del treinta y cinco
por ciento (35%) en un mismo Fondo Subyacente o Co-Inversidn y sus Afiliadas, tal y como
exige la Ley 22/2014. En cuanto a la participacidén en las empresas o entidades en que se
invertird indirectamente a través de los Fondos Subyacentes o Co-Inversiones, no se
establecen porcentajes de participacion maximos ni minimos, pero se prevé que la
participacién indirecta del Fondo en las mismas sera minoritaria. No obstante, no se excluyen,
ni se descartan participaciones mayoritarias o de control.

Sin perjuicio de lo anterior, durante los tres primeros afios desde la Fecha de Cierre Inicial se
establece un periodo transitorio en el que no aplicardn las limitaciones de diversificacion
dispuestas en la Ley 22/2014.

vi) El Fondo esta sujeto a la United States Bank Holding Company Act (1956), y a todas las
normas, reglamentos y directrices que la desarrollan, tal y como hayan sido modificados
en cada momento (“BHCA”), siéndole de aplicacién las Restricciones USA (tal y como
estas se definen en el presente Reglamento). En consecuencia, a las inversiones en
Fondos Subyacentes y Co-Inversiones, les seran de aplicacidn las siguientes restricciones
(“Restricciones USA”):

a) Deberdn representar menos de un tercio (1/3) del Fondo Subyacente o de la
empresa en la que se realice una Co-Inversion; y

b) Deberan representar menos del 5% de cualquier clase de acciones/participaciones
con derecho a voto del Fondo Subyacente o de empresa en la que se realice una
Co-Inversién.

El cdlculo de los umbrales a) y b) anteriores debera tener en cuenta la totalidad de Ila
participacién en el Fondo Subyacente o en la empresa en la que se realice la Co-Inversion
gue posea el Grupo Santander, incluidas cualesquiera sociedades controladas por este a
los efectos de la BHCA, en el momento de la inversién por parte del Fondo.

8.6 Criterios temporales maximos y minimos de mantenimiento de las inversiones y férmulas de
desinversién
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Con caracter general, las Inversiones del Fondo en los Fondos Subyacentes o Co-Inversiones se
mantendran hasta que se produzca su disolucion y/o liquidacién, siempre y cuando este periodo no
exceda de la duraciéon del Fondo.

No obstante, cuando la Sociedad Gestora lo estime conveniente, podra enajenar posiciones del Fondo
en los Fondos Subyacentes o Co-Inversiones con anterioridad a su liquidacidn, incluso dentro del
Periodo de Inversién cuando aprecie circunstancias que asi lo aconsejen.

8.7 Tipos de financiacion y técnicas de inversidn

No se prevé que el Fondo provea de otra forma de financiacién a los Fondos Subyacentes o a las Co-
Inversiones distinta de la toma de participaciones y concesién de préstamos participativos segun se
prevé en el Folleto, o de aquellas formas de financiacién legalmente permitidas en cada momento.

8.8 Modalidades de intervencién de la Sociedad Gestora en las Inversiones y férmulas de
presencia en sus correspondientes drganos de administracién

Si bien no estd previsto que se produzca, la Sociedad Gestora podrd tener presencia en los érganos y
comités de inversores, asi como en cualquier otro érgano similar de los Fondos Subyacentes o Co-
Inversiones. En ningln caso la Sociedad Gestora participara en puestos ejecutivos o de gestién de los
Fondos Subyacentes o Co-Inversiones.

8.9 Uso de derivados

El Fondo no invertird en instrumentos derivados. No se tendrdn en cuenta como instrumentos
derivados los de cobertura de tipo de cambio.

8.10 Apalancamiento: tipos y fuentes de apalancamiento

El Fondo podra recibir dinero en forma de préstamo o crédito para acometer Inversiones asi como
para facilitar la gestidn del Fondo y atender las necesidades de tesoreria, asi como otorgar las
garantias que a dichos efectos fueran necesarias, hasta un importe mdaximo equivalente a un
cincuenta por ciento (50%) de los Compromisos Totales, o del objetivo de los Compromisos Totales
mientras dure el Periodo de Colocacidn, y con el limite del importe de la parte de los Compromisos
Pendientes de Desembolso, todo ello con arreglo a la legislacion que sea aplicable en cada momento.
El Fondo podra solicitar dicha financiacién a sus Afiliadas, incluyendo Banco Santander, S.A., siempre
que dicha financiacién se suscriba en términos de mercado o mds beneficiosos para el Fondo y
siguiendo en todo caso los procedimientos y politicas internas de conflictos de interés y operaciones
vinculadas de la Sociedad Gestora.

Asimismo, la Sociedad Gestora podra acordar, a su discrecidn, que se constituya una prenda o cesion
de los derechos del Fondo, representados por los Compromisos de Inversién no desembolsados,
frente a algunos o todos los inversores del Fondo. Ademas, la Sociedad Gestora podra acordar, a su
discrecion, la pignoracion sobre cualesquiera derechos econémicos que el Fondo pueda tener con
respecto a los Fondos Subyacentes y las Co-Inversiones.

8.11 Informacion sobre los posibles riesgos en los que se pretende incurrir

Los principales riesgos asociados a la actividad del Fondo son resumidos en el Anexo |l del presente
Folleto.
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9.- Periodo de Desinversion

Tras el Periodo de Inversidn, el Fondo dispondra del plazo que transcurra desde la finalizacién del
Periodo de Inversién hasta la liquidacién del Fondo (el “Periodo de Desinversion”) para llevar a cabo
las desinversiones en los Fondos Subyacentes y Co-Inversiones, sin perjuicio de su extension en los
términos previstos en este Reglamento.

La politica del Fondo y de su Sociedad Gestora es que, salvo en circunstancias excepcionales, o cuando
el interés del Fondo lo recomiende, a juicio de la Sociedad Gestora, las inversiones del Fondo en las
Inversiones se mantendran hasta su vencimiento. En caso de considerarse necesario, la Sociedad
Gestora podra proceder a la venta a un tercero de las Inversiones del Fondo.

En cuanto a los procesos y estrategias de desinversidn de cada una de las inversiones efectuadas por
los Fondos Subyacentes, a titulo de ejemplo, se sefialan como posibles alternativas la salida a bolsa de
la empresa, acuerdos de recompra de la participacién, fusiones, venta a compradores estratégicos,
“MBO(s)”, venta a otras entidades de capital riesgo, etc.

10.- Fondos Paralelos

Se establece expresamente que la Sociedad Gestora podra constituir cualesquiera otras entidades de
capital riesgo o cualquiera otros vehiculos de inversidn colectiva con la misma politica y estrategia de
inversidn gestionados por la Sociedad Gestora y/o sus Afiliadas, al objeto de co-invertir con el Fondo
(los “Fondos Paralelos” e, individualmente, el “Fondo Paralelo”).

La Sociedad Gestora podra suscribir acuerdos de sindicacién de inversiones y co-invertir en las
Inversiones con Fondos Paralelos, con arreglo a los términos y condiciones que estime oportunos y
siempre sujeto al cumplimiento de la Ley 22/2014.

La Sociedad Gestora negociard con las Inversiones una cantidad total de inversidn, y distribuira dicha
cantidad entre el Fondo y otros Fondos Paralelos a prorrata, en funcidn de sus respectivos patrimonios
totales comprometidos o capacidad de inversion en la estrategia concreta de que se trate, salvo en
aquellos casos en los que la Sociedad Gestora determine otra formula de reparto, atendiendo a motivos
fiscales y/o regulatorios y/o a factores de diversificacidn, estrategia de inversidn, exposicion previa de
la cartera, etc., todo ello de acuerdo con lo establecido a tales efectos en las politicas internas de la
Sociedad Gestora redactadas de acuerdo con su Reglamento Interno de Conducta.

Dado que no se tendra conocimiento de los Compromisos Totales del Fondo hasta la finalizacién del
Periodo de Colocacidn, los acuerdos de inversidn suscritos con los Fondos Subyacentes y Co-Inversiones
podran contemplar la posibilidad de adquirir o transmitir participaciones en Fondos Subyacentes y Co-
Inversiones ya adquiridas por el Fondo o los Fondos Paralelos, con el objeto de que, finalizado el Periodo
de Colocacidn, sus respectivas participaciones en dichos Fondos Subyacentes y Co-Inversiones se
asignen proporcionalmente. El precio al que se realizaran dichas transmisiones serd el equivalente al
coste de la inversidn, incrementado en una actualizacién financiera equivalente al ocho por ciento (8%),
y por el nimero de dias desde la inversion hasta la fecha de la transmision.

Todas las inversiones en Fondos Subyacentes que realice el Fondo y los Fondos Paralelos se realizaran
en condiciones sustancialmente iguales, y en términos econémicos que no sean mas que favorables
para ningun Fondo Paralelo, que aquellos aplicables al Fondo.

Con respecto a cada inversidon en Fondos Subyacentes, cualquier gasto o indemnizacién u otras
obligaciones relacionadas con dicha inversion seran asumidos por el Fondo y los Fondos Paralelos en
proporcion al capital comprometido por cada uno de ellos en dicha inversién, y en la misma proporcion
se les asignaran, en su caso, los ingresos, debiendo igualmente cada Fondo Paralelo asumir su parte de
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los Gastos del Fondo a prorrata en proporcion a los respectivos compromisos de capital del Fondo y de
los Fondos Paralelos, sujeto en todo caso a los ajustes que la Sociedad Gestora pueda determinar de
manera razonable y de buena fe como mas equitativos para el Fondo y los Fondos Paralelos.

La Sociedad Gestora, con sujecién a consideraciones legales, fiscales o regulatorias que procedan, hara
gue el Fondo y los Fondos Paralelos vendan o enajenen o desinviertan los Fondos Subyacentes al mismo
tiempo y en los mismos términos y condiciones, en proporcion a sus respectivas participaciones en el
correspondiente Fondo Subyacente.

En todo caso, la Sociedad Gestora se compromete a dedicar todos los recursos materiales y humanos
necesarios para la dptima gestion de los activos del Fondo, sin que la existencia de Fondos Paralelos
pueda comprometer su labor fiduciaria y la diligencia y transparencia en el desarrollo de la misma.

11.- Fondos Sucesores

Salvo que medie consentimiento de los Participes adoptado de conformidad con lo dispuesto en el
articulo 29 del Reglamento, la Sociedad Gestora no podra iniciar el Periodo de Inversién de los Fondos
Sucesores hasta que ocurra la primera de las siguientes circunstancias: (i) que el Fondo haya sido
invertido o comprometido para su inversidn, al menos, el 60% de los Compromisos Totales; o (ii)
veinticuatro (24) meses desde la Fecha de Cierre Inicial del Fondo.

Se entendera por Fondo Sucesor a aquella entidad de capital riesgo que esté gestionada por la Sociedad
Gestora, domiciliada en Espafia y que compita directamente con el Fondo por el mismo tipo de
oportunidades de inversién, por tener los mismos objetivos, criterios y estrategias de inversion,
excluyendo cualquier Fondo Paralelo, asi como aquellas entidades creadas para la canalizacion de
inversiones de un grupo familiar (el “Fondo Sucesor”, conjuntamente “Fondos Sucesores”). Se
entendera que existe competencia directa cuando el Fondo Sucesor invierta siguiendo una politica de
inversion analoga a la del Fondo, actuando en el mismo dmbito econdmico y geografico y en las mismas
fases de desarrollo que los proyectos en los que invierta el Fondo.

En cualquier caso, si se constituyen Fondos Sucesores, la Sociedad Gestora deberd continuar
atendiendo debidamente los asuntos del Fondo y asegurarse de que los Conflictos de Interés que
pudieran afectar al Fondo con respecto a dichos Fondos Sucesores son gestionados conforme al
Reglamento Interno de Conducta de la Sociedad Gestora y las disposiciones del Reglamento.

12.- Régimen de co-inversion

La Sociedad Gestora, cuando lo considere beneficioso para el interés del Fondo, podra ofrecer
oportunidades de co-inversién a los Participes, siempre que éstos hayan manifestado su interés con
anterioridad, y siempre que la oportunidad de inversion exceda el importe que la Sociedad Gestora,
actuando de buena fe, considere adecuado para el Fondo y resto de vehiculos gestionados o asesorados
por la Sociedad Gestora.

Las Co-Inversiones deberan en todo caso regirse por los siguientes parametros:

i) Establecerse en términos pari passu entre el Fondo y los Participes co-inversores en el contexto
de la co-inversion, de manera que resulten de aplicacidon los mismos términos y condiciones del
Fondo al Participe co-inversor;

ii) Los gastos y demas obligaciones y responsabilidades relacionados con una co-inversion seran
compartidos por el Fondo y los Participes co-inversores en proporcion a su participacion en el
importe total co-invertido;

iii)  Estaran debidamente documentadas por escrito mediante acuerdos de co-inversidn vinculantes
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y exigibles; y

iv)  Seregiran por el principio de transparencia respecto de los demas Participes que hayan mostrado
su interés en estas oportunidades y, consecuentemente, la Sociedad Gestora informara a estos
Participes de cualquier nueva oportunidad de co-inversidn que sea ofrecida de acuerdo con este
apartado.

Asimismo, la Sociedad Gestora podra ofrecer oportunidades de co-inversidon a terceros que no sean
Participes del Fondo cuando el Fondo no disponga de capacidad suficiente por si mismo para realizar
una inversidn, siempre que se cumplan las condiciones anteriores previstas para la co-inversidon con
Participes.

13.- Conflictos de Interés

La Sociedad Gestora dispone de y aplica procedimientos administrativos y organizativos eficaces para
detectar, impedir, gestionar y controlar los conflictos de intereses que puedan darse con el fin de evitar
que perjudiquen a los intereses del Fondo y de sus Participes.

La Sociedad Gestora evitara, y de no poder, gestionard cualquier potencial conflicto de interés que
pueda surgir entre el Fondo y/o sus Inversiones, asi como, el Fondo y otras ECR gestionadas o
asesoradas en el futuro por la Sociedad Gestora, incluidos aquellos que puedan surgir con entidades
en las que la Sociedad Gestora, sus administradores, directivos, empleados o socios, directos o
indirectos, asi como las Personas Vinculadas a los mismos, administren, gestionen o mantengan algin
tipo de participaciéon o interés, directa o indirectamente, de acuerdo con lo establecido en el
Reglamento Interno de Conducta y la Politica de Conflictos de Interés de la Sociedad Gestora.

Asimismo, en el supuesto de que se valorara realizar inversiones en empresas del grupo de la Sociedad
Gestora (entendido en el sentido del articulo 42 del Cédigo de Comercio) o gestionadas por la Sociedad
Gestora de las incluidas en el articulo 16.2 de la Ley 22/2014, éstas seguiran los procedimientos y
politicas internas de conflictos de interés y operaciones vinculadas que establezca la Sociedad Gestora.

LOS PARTICIPES
14.- Participes. Criterios de aptitud
Seran considerados “Inversores Aptos”:

i) Inversores considerados clientes profesionales, tal y como estdn definidos en el Real Decreto
813/2023, de 8 de noviembre, sobre el régimen juridico de las empresas de servicios de inversidn
y de las demas entidades que prestan servicios de inversion, o aquella normativa que la sustituya
en cada momento, que se comprometan a invertir el minimo requerido para cada Clase de
Participacion segun el articulo 17 del presente Reglamento, y que cumplan con los requisitos
establecidos en dicha normativa, asi como cualquier otro criterio o requisito adicional exigido
por la CNMV en cada momento;

ii) Otros inversores que, no siendo considerados clientes profesionales, se comprometan a invertir
en el Fondo, y siempre y cuando exista una clase con un importe minimo que lo permita, al
menos: (a) cincuenta mil euros (50.000€), siempre que realicen su inversién atendiendo a una
recomendacidn personalizada de un intermediario que les preste el servicio de asesoramiento y,
en el caso de que su patrimonio financiero no supere los 500.000 euros, su inversién en el Fondo
no represente mas del 10% de dicho patrimonio; o (b) cien mil euros (100.000€) y a declarar por
escrito, en un documento distinto del Acuerdo de Suscripcidon, que son conscientes de los riesgos
ligados al compromiso previsto, de conformidad con el articulo 75.2 de la Ley 22/2014.

iii)  Otros inversores que cumplan con los requisitos previstos en el articulo 75.4 de la Ley 22/2014.
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Las Participaciones del Fondo no han sido ni serdn registradas de conformidad con la “U.S. Securities
Act” de 1933, incluyendo sus modificaciones posteriores, o cualquier otra ley del mercado de valores
de EE.UU. aplicable, y no pueden ser comercializadas, directa o indirectamente, en EE.UU. o por cuenta
o beneficio de cualquier Persona de EE.UU. Las Participaciones del Fondo se comercializan fuera
de EE.UU. de conformidad con la exencidn de registro bajo la Regulacion S. Las Participaciones del
Fondo no estan aseguradas por la “U.S. Federal Deposit Insurance Corporation”, y no son depdsitos,
obligaciones, ni estan respaldadas o garantizadas por ninguna entidad bancaria.

La Sociedad Gestora no ha evaluado la consideracion del Fondo como “covered fund” a efectos de la
Seccién 13 de la normativa americana BHCA de 1956, y sus posteriores modificaciones (la “Norma
Volcker”). Aquellos inversores potencialmente sujetos a la Norma Volcker que estén analizando la
posible inversién en este Fondo, deberdn consultar con sus asesores legales y analizar los posibles
impactos de la Norma Volcker en relacidn con su inversidn. Cada inversor es responsable de analizar el
impacto que pueda tener la Norma Volcker en su inversion. La Sociedad Gestora no garantiza, ni en la
fecha del presente Folleto, ni en un futuro, el posible impacto que pueda tener la inversidon por parte
de los inversores, ni su habilidad para invertir en el Fondo bajo la perspectiva de la Norma Volcker.

La Sociedad Gestora podra contar con acuerdos con terceras entidades autorizadas para la
comercializacién de las Participaciones del Fondo. En todo caso, la prestacién de este servicio no
supondrd coste alguno para el Fondo.

REGIMEN DE SUSCRIPCION Y DESEMBOLSO DE LAS PARTICIPACIONES
15.- Caracteristicas generales de las Participaciones y forma de representacion

El Fondo se constituye con un patrimonio comprometido minimo de un millén seiscientos cincuenta
mil euros (1.650.000.-€), desembolsado en un diez por ciento (10%), lo que resulta en un patrimonio
inicial de ciento sesenta y cinco mil euros (165.000.-€) asumido integramente por el Promotor
(procediéndose al desembolso del resto del patrimonio comprometido minimo en un plazo maximo de
6 meses). El patrimonio se dividira en las diferentes Clases de Participaciones, segun las caracteristicas
econdmicas previstas en este Reglamento y en particular, sin limitacion, en el Articulo 17. El Promotor
contribuird el patrimonio minimo inicial mediante la suscripcion de Participaciones de Clase H. Sin
perjuicio de lo anterior, el Promotor no estard obligado a la suscripcién de un Compromiso de Inversién
minimo en el Fondo y no se le cobraran comisiones o gastos de ningun tipo.

Una vez los Participes hayan suscrito Compromisos de Inversidon por valor de un millén seiscientos
cincuenta mil euros (1.650.000 €) y desembolsado dicho importe se podra reembolsar al Promotor el
importe desembolsado inicialmente en la proporciéon que éste, de comun acuerdo con la Sociedad
Gestora, considere. En tal caso, se cancelardn (i) las Participaciones emitidas al Promotor como
consecuencia de dicha aportacidn, en su caso, proporcionalmente vy (ii) el Compromiso Pendiente de
Desembolso, en su caso, proporcionalmente.

Las Participaciones estaran representadas mediante certificados nominativos sin valor nominal, que
podran documentar una o varias Participaciones, y a cuya expedicién y recepcion tendran derecho los
Participes. En dichos certificados, constard el nimero de Participaciones de las que el Participe es
titular, la denominacidn del Fondo, la fecha de otorgamiento del contrato de constitucién del Fondo y
los datos relativos a la inscripcion del Fondo en el registro de la CNMV. Las Participaciones del Fondo
podran ser fraccionadas, y se tendran en consideracidon decimales de unidad de Participacion de cuatro
(4) digitos.

En cualquier caso, la inscripcién del nombre del Participe en el Registro de Participes del Fondo dara fe
de su derecho de propiedad sobre dichas Participaciones.
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Los Compromisos de Inversién en el Fondo podrdn suscribirse a titulo particular o a través de cuentas
globales (o cuentas 6mnibus) por los distribuidores designados y autorizados a tal efecto.

16.- Valoracidn de las Participaciones

Para cada Clase, el valor de las Participaciones sera el resultado de dividir el patrimonio neto asociado
a cada una de las mismas por el nimero de Participaciones de cada Clase en circulacion. El patrimonio
neto de cada Clase de Participaciones es el resultado de multiplicar el valor liquidativo de las
Participaciones de cada Clase por el nimero de Participaciones de la Clase correspondiente.

En este sentido, la Sociedad Gestora determinara el valor liquidativo de las Participaciones
trimestralmente, asi como cada vez que se produzca una Distribucién del Fondo a los Participes o una
llamada de capital durante el Periodo de Colocacidn. El valor liquidativo de las Participaciones se
realizara teniendo en cuenta los principios del Plan General de Contabilidad espafiol aprobado en el
Real Decreto 1514/2007, el articulo 64 de la Ley 22/2014 y la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de
la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de
informacion reservada de las entidades de capital-riesgo y por las disposiciones que la modifiquen o
sustituyan en cada momento.

A los efectos de los articulos 18, 19 y 20, una vez el Fondo haya iniciado su actividad inversora y la
cartera existente alcance importes significativos, el valor de las Participaciones se calculara en base a
las valoraciones trimestrales publicadas por la Sociedad Gestora. No obstante, lo anterior, durante el
Periodo de Colocacion el valor de suscripcidn y reembolso de cada Participacién serd la del valor inicial,
es decir, de cien euros (100€) cada una.

Salvo que se establezca lo contrario en el Reglamento, se tomara el uUltimo valor liquidativo disponible,
ajustado por todos aquellos hechos ciertos y conocidos por la Sociedad Gestora, como por ejemplo,
suscripciones y reembolsos adicionales de los Participes y, por tanto, no sera necesario calcular el valor
liguidativo en una determinada fecha en el caso de la amortizacién de las Participaciones de un
Participe en Mora, en el caso de una Transmisidn de Participaciones o la realizacidn de Distribuciones
conforme a los articulos 21, 22, 31 y siguientes del Reglamento.

17.- Clases de Participaciones

El Patrimonio del Fondo esta dividido en las siguientes Clases de Participaciones, de distintas
caracteristicas:

(i) Las Participaciones de Clase A van dirigidas a inversores que de forma individual o junto con
sus entidades Afiliadas hayan suscrito Compromisos de Inversién por un importe de entre
cincuenta mil euros (50.000) y ciento cuarenta y nueve mil novecientos noventa y nueve euros
(149.999€) en el Fondo (las “Participaciones de Clase A”);

(i) Las Participaciones de Clase B van dirigidas a inversores que de forma individual o junto con
sus entidades Afiliadas hayan suscrito Compromisos de Inversién por un importe de entre
ciento cincuenta mil euros (150.000€) y cuatrocientos noventa y nueve mil novecientos
noventa y nueve euros (499.999€) en el Fondo (las “Participaciones de Clase B”);

(iii) Las Participaciones de Clase C van dirigidas a inversores que de forma individual o junto con
sus entidades Afiliadas hayan suscrito Compromisos de Inversién por un importe de entre
quinientos mil euros (500.000€) y novecientos noventa y nueve mil novecientos noventa y
nueve euros (999.999€) en el Fondo (las “Participaciones de Clase C”);
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(iv) Las Participaciones de Clase D van dirigidas a inversores que de forma individual o junto con
sus entidades Afiliadas hayan suscrito Compromisos de Inversién por un importe de, al menos,
un millén de euros (1.000.000€) en el Fondo (las “Participaciones de Clase D”);

(v) Las Participaciones de Clase E van dirigidas a inversores cuya inversion se suscriba en el marco
de un contrato de gestién discrecional de carteras o de asesoramiento independiente y que
hayan suscrito Compromisos de Inversidn por un importe de entre ciento cincuenta mil euros
(150.000€) y cuatrocientos noventa y nueve mil novecientos noventa y nueve euros (499.999€)
en el Fondo (las “Participaciones de Clase E”);

(vi) Las Participaciones de Clase F van dirigidas a inversores cuya inversidn se suscriba en el marco
de un contrato de gestién discrecional de carteras o de asesoramiento independiente y que
hayan suscrito Compromisos de Inversidon por un importe de entre quinientos mil euros
(500.000€) y novecientos noventa y nueve mil novecientos noventa y nueve euros (999.999€)
en el Fondo (las “Participaciones de Clase F”);

(vii) Las Participaciones de Clase G van dirigidas a inversores cuya inversion se suscriba en el marco
de un contrato de gestion discrecional de carteras o de asesoramiento independiente y que
hayan suscrito Compromisos de Inversidn por un importe de, al menos, un millén de euros
(1.000.000€) en el Fondo (las “Participaciones de Clase G”);

(viii) Las Participaciones de Clase H van dirigidas a la Sociedad Gestora y a vehiculos de inversion
gestionados por la Sociedad Gestora o por Tresmares Direct Lending S.G.E.I.C., S.A., sin que sea
requisito la suscripcion de un Compromiso de Inversion minimo en el Fondo (las
“Participaciones de Clase H”);

(ix) Las Participaciones de Clase | van dirigidas a empresas del grupo de sociedades de Banco
Santander, S.A. (“Banco Santander”), sin que sea requisito la suscripcién de un Compromiso de
Inversion minimo en el Fondo (las “Participaciones de Clase I”); y

(x)  Las Participaciones de Clase J van dirigidas a inversores cuya inversién no se suscriba en el
marco de la comercializacidn a través de la red de banca privada de Banco Santander, asi como
a empleados y consejeros de Tresmares Capital Corporate, S.L. y sus Afiliadas y empleados de
Santander Alternative Investments, S.G.L.I.C., S.A.U., sin que sea requisito la suscripcion de un
Compromiso de Inversidon minimo en el Fondo, salvo que asi lo exija la normativa aplicable (las
“Participaciones de Clase J’).

La asuncién del Compromiso de Inversidn por parte de cada uno de los Participes del Fondo implicara
la obligacion de cumplir con lo establecido en el presente Reglamento por el que se rige el Fondo, y en
particular, con la obligacién de suscribir y desembolsar Participaciones en los términos y condiciones
previstos en el mismo. A su vez, la propiedad de las Participaciones otorgard a los Participes el derecho
a participar en las Distribuciones del Fondo de conformidad con las Reglas de Prelacién.

La Sociedad Gestora podra en cualquier momento, desde la fecha de inscripcion y hasta la Fecha de
Cierre Final, establecer nuevas Clases de Participaciones con derechos diferentes de las existentes, que
podran ser suscritas Unicamente por aquellos inversores que cumplan con los requisitos determinados
en su momento por la Sociedad Gestora, y que se regularan de acuerdo con lo establecido en el
presente Reglamento.

A los efectos del computo del Compromiso de Inversién minimo que se exige en cada una de las Clases
de Participaciones, se podran alcanzar dichos importes agregando importes de compromisos inferiores
de fondos de pensiones, instituciones de inversién colectiva u otros Participes institucionales
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gestionados o asesorados por la misma sociedad gestora o por diferentes gestores que pertenezcan a
un mismo grupo.

18.- Periodo de Colocacidn y forma de suscripcion de las Participaciones

El periodo comprendido entre la fecha de inscripcidén del Fondo en el correspondiente registro de la
CNMV hasta la Fecha de Cierre Final sera considerado el “Periodo de Colocacién”.

Desde la fecha de inscripcién del Fondo, cada uno de los inversores suscribird un Compromiso de
Inversidn (el “Compromiso de Inversion”, o de forma conjunta los “Compromisos de Inversion”)
mediante el cual se obligara a aportar un determinado importe al Fondo.

Durante el Periodo de Colocacién, el patrimonio comprometido del Fondo podra ampliarse por la
suscripcién de Compromisos de Inversidn por nuevos inversores o por Compromisos de Inversién
adicionales de los Participes ya existentes (todos ellos, los “Participes Posteriores”).

Los Participes Posteriores serdan admitidos en el Fondo en cierres sucesivos, determinados por la
Sociedad Gestora a su discrecion, de conformidad con el mecanismo indicado a continuacion.

A los efectos anteriores, la Fecha de Cierre Final serd aquella en la que ocurra la primera de las
siguientes circunstancias (la “Fecha de Cierre Final”):

(i) La fecha que determine la Sociedad Gestora dentro de los dieciocho (18) meses siguientes a la
fecha de inscripcion del Fondo en el Registro administrativo correspondiente de la CNMV, a
partir de la fecha en la que entren los primeros inversores distintos de la Sociedad Gestora o
sus Afiliadas (conjuntamente, el “Promotor”) en el Fondo (la “Fecha del Cierre Inicial”); o

(ii)  Cualquier otra fecha anterior al apartado (i), bajo la decisién de la Sociedad Gestora.

La Fecha de Cierre Final podra prorrogarse por un periodo adicional de hasta seis (6) meses, a discrecién
de la Sociedad Gestora, siempre que se cumpla con el plazo maximo de veinticuatro (24) meses desde
la fecha de inscripcion del Fondo en la CNMV.

Los Compromisos de Inversidon suscritos por Participes Posteriores seran referidos como los
“Compromisos Adicionales”. Una vez suscritos los Compromisos Adicionales, y en la correspondiente
fecha en la que sean admitidos, los Participes Posteriores procederan a:

(i) Desembolsar el importe correspondiente de sus Compromisos Adicionales que notifique la
Sociedad Gestora y que se correspondera con el importe del Compromiso de Inversidn que el
Participe Posterior hubiese tenido que asumir en caso de haber sido admitido en el Fondo en
la Fecha de Cierre Inicial (el “Importe de Ecualizaciéon”); y

(ii)  El Participe Posterior que acceda a partir de transcurrido el sexto (62) mes desde la Fecha de
Cierre Inicial, abonar al Fondo una cantidad equivalente al ocho por ciento (8%) anual sobre el
Importe de Ecualizacidon y calculado en proporcion a los dias transcurridos desde cada
desembolso hasta la fecha de su entrada en el Fondo (la “Prima de Ecualizacion”). Asimismo,
la Prima de Ecualizacién no serad considerada como un desembolso de su Compromiso de
Inversidn y, por tanto, debera abonarse de manera adicional a dicha cantidad. Salvo para hacer
frente a la Prima de Ecualizacion, ningln Participe Posterior estara obligado a desembolsar
suma alguna que exceda el importe de su respectivo Compromiso de Inversién.

El Fondo, podra abstenerse de solicitar la Prima de Ecualizacidn a los Participes Posteriores que, a su
discrecion, considere.
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De esta manera, y una vez efectuados los ajustes indicados anteriormente, se considerara a los
Participes Posteriores, a todos los efectos, como si hubieran suscrito sus Compromisos de Inversién en
el momento de la constitucion del Fondo, pudiendo asi participar de las Inversiones efectuadas por el
Fondo con anterioridad a la suscripcidn por su parte de dichos Compromisos de Inversion.

Asimismo, durante el Periodo de Colocacidn, se podria ocasionar un exceso de liquidez por un aumento
del patrimonio comprometido del Fondo. En dicho caso, la Sociedad Gestora podra devolver, si lo
estima aconsejable, dicho exceso de liquidez a todos los inversores en funcién de sus respectivos
Compromisos de Inversién, mediante recompra de Participaciones al valor inicial de cien euros (100€).
Las cantidades devueltas durante el Periodo de Colocacidon se considerardn como Distribucion
Temporal.

Una vez concluido el Periodo de Colocacién, el Fondo tendrd un caracter cerrado, no estando previstas
emisiones de nuevas Participaciones para terceros (esto es, personas o entidades que no revistan la
condicién de Participes en la Fecha de Cierre Final).

19.- Desembolso de las Participaciones

A lo largo de la vida del Fondo, la Sociedad Gestora ira requiriendo a todos los Participes para que
procedan al desembolso de sus Compromisos de Inversién mediante la suscripcién de Participaciones
del Fondo, a prorrata de su participacion en los Compromisos Totales, en la fecha indicada en la
Solicitud de Desembolso (y que la Sociedad Gestora remitird a cada Participe al menos diez (10) Dias
Habiles antes de la citada fecha), que seran integramente desembolsadas, al valor que determine a
estos efectos la Sociedad Gestora.

En todo caso los desembolsos se solicitaran en la medida en que dichos desembolsos sean necesarios
para atender las inversiones del Fondo en los Fondos Subyacentes y en las Co-Inversiones, la Comisidn
de Gestion, los Gastos de Establecimiento, los Gastos Operativos y cualesquiera otras obligaciones y
responsabilidades asumidas por el Fondo conforme a lo establecido en este Reglamento. La Sociedad
Gestora determinard a su discrecidn el numero de Participaciones a suscribir y desembolsar que
considere convenientes en cada momento con la finalidad de atender a las obligaciones del Fondo y
cumplir su objetivo. Dichos desembolsos se realizardn en euros y en efectivo.

La Sociedad Gestora, mediante notificacion por escrito a los Participes, podra decidir la condonacién
total o parcial de los Compromisos Pendientes de Desembolso, de manera que, a los efectos del
presente Reglamento, dichos Compromisos Pendientes de Desembolso condonados no se consideraran
Compromisos de Inversiéon desembolsados y no se tendran en cuenta para el cdlculo de las
Distribuciones. Sin perjuicio de lo anterior, dicha decisién debera ser pari passu para todos los Participes
a prorrata de su participacion en los Compromisos Totales.

A efectos aclaratorios, la contribucidon de los Compromisos Pendientes de Desembolso siempre se
requerird a los Participes a prorrata de su respectiva participacion en los Compromisos Totales.

20.- Régimen de reembolso de las Participaciones

Los Participes podran obtener el reembolso total de sus Participaciones tras la disolucion y liquidacidn
del Fondo.

Asimismo, la Sociedad Gestora podra, a su discrecidon, realizar un reembolso parcial de las
Participaciones a los Participes del Fondo antes de la disolucidn y liquidacion del Fondo, de la liquidez
excedente procedente de las desinversiones, de conformidad con las Reglas de Prelacion.

MORA Y EXCLUSION
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21.- Participe en Mora y consecuencias derivadas del incumplimiento

En el supuesto de que un Participe incumpla su obligacidon de desembolsar, en el plazo establecido en
la Solicitud de Desembolso, la parte de su Compromiso de Inversidn solicitada por la Sociedad Gestora
y no abonada por el Participe, devengara a favor del Fondo un interés de demora anual equivalente al
ocho por ciento (8%). Dicho interés de demora se calculara sobre el importe del desembolso requerido
y no realizado por el Participe, entre la fecha limite en la que el Participe deberia haber realizado el
desembolso vy, en su caso, la fecha de desembolso efectivo por el Participe. El interés de demora se
devengara automaticamente por el mero incumplimiento de desembolsar el Compromiso de Inversion,
sin necesidad de vencimiento ni intimacién alguna.

Sin perjuicio del devengo automdtico del interés de demora, si el Participe no subsanara el
incumplimiento en el plazo de un (1) mes desde que la fecha limite en la que el Participe deberia haber
realizado el desembolso de conformidad con la Solicitud de Desembolso, el Participe sera considerado
un “Participe en Mora”.

En caso de que un Participe sea considerado Participe en Mora, vera suspendidos sus derechos politicos
(incluyendo la representacion en la Junta de Participes y, en su caso, en el Comité de Supervision) y
econdmicos compensandose la deuda pendiente con cualesquiera Distribuciones que deban realizarse
al Participe en Mora.

Adicionalmente, y una vez transcurrido el plazo de un (1) mes, la Sociedad Gestora podra optar, a su
discrecion, por aplicar cualquiera o varias de las siguientes medidas:

(i) Exigir judicialmente al Participe en Mora el abono de los Compromisos Pendientes de
Desembolso solicitados, con abono del interés de demora mencionado, asi como el importe
correspondiente a los dafios y perjuicios ocasionados al Fondo por su incumplimiento;

(i)  Amortizar las Participaciones del Participe en Mora, reteniendo, en concepto de penalizacion las
cantidades que hayan sido desembolsadas al Fondo por el Participe en Mora y que no le hayan
sido distribuidas o reembolsadas antes de la fecha de la amortizacion.

Como consecuencia de dicha amortizacién, el Participe en Mora solo tendra derecho a percibir
del Fondo el menor de los siguientes importes (siempre aplicando un descuento del cincuenta
por ciento (50%) sobre los mismos):

a) Las cantidades totales desembolsadas al Fondo por el Participe en Mora que no hayan
sido reembolsadas o distribuidas a este; o

b) El valor liquidativo de sus Participaciones en el momento de la amortizacién.

Los importes anteriores, Unicamente seran entregados al Participe en Mora en la medida en que
el resto de Participes hayan recibido del Fondo Distribuciones por un importe equivalente a la
totalidad de las cantidades por ellos desembolsadas durante la vida del Fondo; o

(iii)  Acordar laventa de las Participaciones titularidad del Participe en Mora, asi como el Compromiso
de Inversion asociado (incluyendo el importe debido que genera el incumplimiento) por cuenta
y riesgo del Participe en Mora, en cuyo caso la Sociedad Gestora:
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12 En primer lugar, ofrecerd la compra de las Participaciones a todos y cada uno de los
Participes a prorrata de su respectiva participacion en los Compromisos Totales. En el
supuesto de que alguno de los Participes no ejercitase su derecho, la compra de las
Participaciones que le correspondieran a dicho Participe se ofreceran al resto de Participes
igualmente a prorrata de su respectiva participacién en los Compromisos Totales.

El precio de compra de cada Participacidn ofrecida a los inversores podra ser reducido al
cincuenta por ciento (50%) del ultimo valor liquidativo de dicha Participacion.

La Sociedad Gestora seleccionara la oferta en firme mas alta entre los Participes por la
totalidad de las Participaciones del Participe en Mora (en caso de ofertas iguales, se
distribuira a prorrata).

22  En segundo lugar, las Participaciones del Participe en Mora cuya compra no interesase a
ninguno de los Participes en los términos del apartado anterior, podran ser ofrecidas por
la Sociedad Gestora para su compra por la persona o personas que considere conveniente
en beneficio del Fondo.

Dicha venta podra efectuarse por el precio y siguiendo el procedimiento que la Sociedad
Gestora determine a su discrecién.

La Sociedad Gestora no tendrd que pagar el precio de venta al Participe en Mora hasta que
este haya firmado toda la documentacion que solicite la Sociedad Gestora.

Las penalizaciones recogidas en este articulo se pactan expresamente como excepcién al régimen
general previsto en el articulo 1.152 del Cédigo Civil, siendo cumulativa con la indemnizacién por los
dafios y perjuicios causados. Por lo tanto, no sustituird, en ninguin caso, a la obligacién de la parte
incumplidora de indemnizar a la parte no incumplidora por los dafios y perjuicios causados.

Teniendo en cuenta las graves consecuencias que se derivan del incumplimiento, se acuerda
expresamente que las penalizaciones establecidas en este articulo se apliquen en su integridad, sin que
se lleve a cabo moderacidn alguna por parte de los juzgados y tribunales referidos en el articulo 46 en
atencién al grado de incumplimiento o cualquier otra circunstancia. Estas penalidades se aplicaran a
cada incumplimiento individual de la obligacion. Asimismo, se deja expresa constancia de que la parte
no incumplidora podra exigir conjuntamente el cumplimiento de la obligacién y la satisfaccion de la
pena, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 1.153 del Cédigo Civil.

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

Si durante la tramitacidn de los procedimientos sefialados en los anteriores apartados (i), (ii) y (iii), el
Participe en Mora, previo consentimiento de la Sociedad Gestora, subsanase la situacién de mora, o en
su caso, transmitiera sus Participaciones a un nuevo Participe, la Sociedad Gestora desistird de los
citados procedimientos siempre y cuando y con anterioridad al desistimiento:

(i) En el caso de la Transmisidn, el adquirente hubiera asumido el Compromiso de Inversién firmado
por el Participe en Mora; y

(i)  En todo caso, se hayan pagado los desembolsos no atendidos previamente por el Participe en
Mora, asi como cualquier otra cantidad, especialmente los intereses de demora, que fuera
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pertinente conforme a este Reglamento, y se hayan abonado los gastos en que el Fondo y la
Sociedad Gestora hubieran podido incurrir como consecuencia del impago y, especialmente, los
causados en los citados procedimientos y los que conlleve el desistimiento en los mismos.

Sin perjuicio de lo anterior, el Fondo se reserva el derecho a ejercitar las oportunas acciones legales de
las que disponga para reclamar una indemnizacidn por cualesquiera dafos y perjuicios derivados del
incumplimiento del Participe en Mora.

TRANSMISION DE LAS PARTICIPACIONES
22.- Régimen de Transmisidon de las Participaciones

Sin perjuicio de lo establecido en el presente Articulo, la Transmisién de las Participaciones, la
constitucion de cualquier clase de gravdmenes y el ejercicio de los derechos inherentes a las mismas se
regirdn por lo dispuesto con caracter general para los valores negociables.

La adquisicién de Participaciones implicara la aceptacion por el adquirente de todo lo previsto en el
presente Reglamento, asi como la asuncién por parte del adquirente del Compromiso Pendiente de
Desembolso aparejado a cada una de las Participaciones adquiridas (quedando el Participe
Transmitente liberado de la obligacion de desembolsar al Fondo el Compromiso Pendiente de
Desembolso aparejado a dichas Participaciones transmitidas).

22.1.- Restricciones a la Transmision de las Participaciones

Quedaran sujetas a la autorizacion de la Sociedad Gestora la Transmisién de las Participaciones por
cualquier Participe, teniendo en cuenta que solo podrdn transmitir sus Participaciones aquellos
Participes que se encuentren al dia de sus obligaciones frente al Fondo y la Sociedad Gestora, asi como
la constitucion de cargas y gravdmenes sobre las mismas, excepto cuando dicha garantia sea en favor
de una entidad del grupo de la Sociedad Gestora.

Cualesquiera Transmisiones directas o indirectas de Participaciones (voluntarias o forzosas), asi como
la constitucion de cualquier carga o gravamen sobre las Participaciones (“Transmision” o
“Transmisiones”) que no se ajuste a lo previsto en este Reglamento, no seran validas ni produciran
efecto alguno frente al Fondo ni frente a la Sociedad Gestora.

Cualquier Transmisién debera formalizarse siguiendo el procedimiento descrito en el Articulo 22.2, que
podra otorgar o denegar el mismo a su discrecidn, considerando, no obstante:

(i) que la Sociedad Gestora no denegara injustificadamente dicho consentimiento en el supuesto
de Transmisiones a una Afiliada del Participe Transmitente siempre y cuando dicha Afiliada
estuviera controlada al cien por cien (100%) por el transmitente, o fuera titular del cien por cien
(100%) de las participaciones o acciones del transmitente o la entidad que controlase al
transmitente (siempre y cuando dicha Transmision no se realice dentro de una serie de
transmisiones en virtud de las cuales el Participe final no fuese una Afiliada del Participe
Transmitente original, supuesto que requerird el consentimiento previo y por escrito de la
Sociedad Gestora, que podra otorgar o denegar el mismo a su discrecion) y Transmisiones en
favor del cényuge, ascendiente o descendiente del transmitente; y

(i)  que no estardn sujetas al consentimiento de la Sociedad Gestora las Transmisiones por parte de
un Participe cuando dicha restriccidn sea contraria a normativa de caracter sectorial aplicable a
dicho Participe.

A titulo ejemplificativo, y sin cardcter limitativo, se consideran causas objetivas para denegar la
autorizacién solicitada las siguientes:
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(i) Falta de la cualificacion del adquirente como Inversor Apto para invertir en un fondo de capital
riesgo de acuerdo con lo previsto en el articulo 75 de la Ley 22/2014.

(i) Falta de idoneidad del adquirente propuesto porque a juicio de la Sociedad Gestora éste no
redna condiciones suficientes de honorabilidad comercial, empresarial o profesional o no
cumpla con los estandares para su aceptacion como cliente de acuerdo con lo previsto en cada
momento por las politicas y procedimientos establecidos por la Sociedad Gestora en materia de
prevencion de blanqueo de capitales y financiacién del terrorismo de conformidad con la
normativa aplicable.

(iii) Falta de suficiencia financiera del adquirente propuesto para atender los desembolsos de los
Compromisos Pendientes de Desembolso, apreciada a juicio de la Sociedad Gestora.

(iv) Cuando el adquirente sea una entidad competidora de la Sociedad Gestora o de su grupo y su
admisidn como Participe pueda resultar perjudicial para la Sociedad Gestora.

(v) Cuando el Participe que pretenda ceder la Participacidn se encuentre en un supuesto de
incumplimiento y no se acredite suficientemente el compromiso de subsanaciéon del mismo o la
completa subrogacion en las obligaciones del Participe en Mora por parte del potencial
adquirente.

La Sociedad Gestora facilitarda la transmision de Participaciones entre Participes del Fondo de
conformidad con la normativa aplicable, el Folleto y el Reglamento, incluso a través de plataformas de
liqguidez especializadas, en su caso.

La compraventa de Participaciones implicara por parte del Participe Transmitente, la reduccién de su
Compromiso de Inversidén en el porcentaje en que se hubiera reducido su participacién en el Fondo, y
por parte del adquirente, la asuncién de un Compromiso de Inversién por un importe equivalente al
porcentaje adquirido. A dichos efectos, el adquirente quedard automaticamente subrogado en la
posiciéon del Participe transmitente en relacidn con el correspondiente porcentaje de su Compromiso
de Inversion y debera ratificarse en la asuncién de los derechos y obligaciones inherentes a la posicién
del Participe Transmitente en el momento de formalizarse la Transmisidn de Participaciones, mediante
la suscripcién del correspondiente acuerdo de Compromiso de Inversion con la Sociedad Gestora.

En caso de que se produzca una Transmision que no sea considerada valida, quedaran
automaticamente suspendidos cualesquiera derechos econdmicos, asi como derechos politicos de voto
en la Junta de Participes (y, en su caso, en el Comité de Supervision) correspondientes a las
Participaciones transmitidas en contravencion de lo dispuesto en el presente Reglamento. La
Transmision de las Participaciones de Clase H, | y J sélo estard permitida entre las personas y/o
entidades que tienen derecho a suscribirlas.

22.2.- Procedimiento para la Transmisidon de las Participaciones

La Transmisidn de las Participaciones quedard sujeta a las siguientes reglas:

(i) el Participe Transmitente deberd remitir a la Sociedad Gestora, con una antelacién minima de un
(1) mes a la fecha prevista para la Transmisidn, una notificacién en la que incluya (a) los datos
identificativos del Participe Transmitente y del adquirente, (b) el nimero de Participaciones que
pretende transmitir; y (c) el precio de la citada Transmisidn. Dicha notificacion deberd estar
firmada por el Participe Transmitente y por el adquirente;

(i)  una vez recibida la notificacidn, la Sociedad Gestora acusara recibo y podra solicitar al Participe
Transmitente informacidn adicional que pueda necesitar para aprobar o denegar la Transmision;
en particular, sin limitacién alguna, la Sociedad Gestora podra solicitar aquella informacion del
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adquirente que considere necesaria o conveniente para dar cumplimiento a sus obligaciones por
razén de la normativa de prevencién del blanqueo de capitales y la financiacion del terrorismo;

(iii) asimismo, con caracter previo a la formalizacion de la Transmisién, el adquirente de las
Participaciones debera enviar a la Sociedad Gestora el correspondiente Acuerdo de Suscripcion
debidamente firmado. Mediante la firma de dicho Acuerdo de Suscripcidn, el adquirente
asumird expresamente ante el Fondo y ante la Sociedad Gestora todos los derechos y
obligaciones que se deriven de la adquisicidn y tenencia de las Participaciones y, en particular,
los Compromisos Pendientes de Desembolso vinculados a ellas (incluyendo la obligacién de
contribuir al Fondo los importes correspondientes a las Distribuciones Temporales recibidas por
los titulares anteriores de las Participaciones transmitidas y cuyo desembolso pueda requerir la
Sociedad Gestora);

(iv) la Sociedad Gestora deberd notificar al Participe Transmitente la aceptacidn o denegacidn de la
Transmision dentro del plazo de los treinta (30) dias naturales siguientes a la recepcion de la
notificacidon remitida por el Participe Transmitente o, en su caso, desde que la Sociedad Gestora
hubiera recibido toda la informacién adicional que hubiera solicitado. El adquirente no adquirira
la condiciéon de Participe hasta la fecha en que la Sociedad Gestora haya recibido el documento
acreditativo de la Transmision, haya remitido debidamente firmada y cumplimentada toda la
documentacién en materia de prevencion de blanqueo de capitales, y haya sido inscrito por la
Sociedad Gestora en el correspondiente registro de Participes, lo que no se producird hasta que
el adquirente haya hecho efectivo el pago de los gastos en que el Fondo y/o la Sociedad Gestora
hayan incurrido con motivo de la Transmisidn. Con anterioridad a esa fecha la Sociedad Gestora
no incurrird en responsabilidad alguna con relacién a las Distribuciones que efectie de buena fe
a favor del transmitente; y

(v) el adquirente estara obligado a reembolsar al Fondo y/o a la Sociedad Gestora todos los gastos
incurridos directa o indirectamente en relacidn con la Transmisiéon de las Participaciones
propuestas (incluyendo a efectos aclaratorios todos los gastos legales y de auditores
relacionados con la revision de la transaccién).

Sin perjuicio de lo anterior, las siguientes Transmisiones no estardn sujetas al consentimiento de la
Sociedad Gestora, en el bien entendido de que quedaran sujetas a la aceptacion por parte de la
Sociedad Gestora del adquirente como Inversor Apto, teniendo en cuenta en particular, sin limitacion,
el cumplimiento de la Sociedad Gestora de sus obligaciones legales y los criterios recogidos en el
presente Reglamento, y deberan en todo caso notificarse debidamente a ésta dentro de un plazo
minimo de quince (15) Dias Habiles antes a la fecha de la Transmision:

(i) las Transmisiones por parte de un Participe cuando sean imperativas de conformidad con la
normativa regulatoria aplicable a dicho Participe;

(i)  las Transmisiones por parte de un Participe que tenga la consideracién de institucion de inversion
colectiva, fondo de pensiones o entidad de prevision social voluntaria, a cualquier otra entidad
equivalente gestionada por el Participe Transmitente o su sociedad gestora;

(iii)  las Transmisiones que se realicen entre la Sociedad Gestora, sus Afiliadas y sus empleados o
administradores; y

(iv)  las Transmisiones que se realicen entre Participes del Fondo.

En caso de que las Participaciones fueran objeto de una Transmision forzosa en virtud de un proceso
judicial o administrativo, o en el caso de Transmisiones mortis causa, la adquisicion de Participaciones
del Fondo por adjudicacion y/o por sucesion hereditaria conferira al adjudicatario, al heredero o al
legatario la condicidon de Participe. La adquisicidn de Participaciones por tales titulos implicara la
aceptacion por parte del adjudicatario, del heredero o del legatario del presente Reglamento, asi como
la asuncién del Compromiso de Inversion pendiente de Desembolso por cada una de las Participaciones
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de las que ha devenido titular (incluyendo la obligacion de contribuir al Fondo los importes
correspondientes a las Distribuciones Temporales recibidas por los titulares anteriores de las
Participaciones transmitidas y cuyo desembolso pueda requerir la Sociedad Gestora).

No obstante, en adquisiciones en virtud de un proceso judicial o administrativo, o en el caso de
Transmisiones mortis causa, y en caso de que existan motivos regulatorios que lo exijan, la Sociedad
Gestora se reserva el derecho de presentar un adquirente de las Participaciones distinto, o incluso, de
adquirirlas ella misma, fijando como precio el valor liquidativo de las Participaciones.

La Sociedad Gestora, o cualquier entidad vinculada a ella, podrd promover la puesta en contacto entre
Participes interesados en transmitir Participaciones del Fondo y aquellas personas interesadas en
adquirir Participaciones. En el caso de que se produzca una Transmisién en la que haya participado la
Sociedad Gestora o cualquier entidad vinculada a ella, en los términos descritos anteriormente, la
entidad participante del grupo tendra derecho a percibir del comprador y/o del vendedor la retribucidn
previamente pactada.

LA SOCIEDAD GESTORA
23.- Comision de Gestion

La Sociedad Gestora percibird del Fondo, como contraprestacién por sus servicios, una Comisidon de
Gestién anual con cargo al patrimonio del mismo, que se calculara aplicando un porcentaje sobre la
base de célculo prevista en el apartado siguiente para cada una de las Clases de Participaciones (la
“Comision de Gestidn”), segln se detalla a continuacién:

Clase Comisidén de Gestion
A 1,550%
B 1,400%
C 1,250%
D 1,100%
E 0,950%
F 0,875%
G 0,800%
H 0,500%

[ 0,750%
J 0,975%

Dicha Comisién de Gestidn se calculara de la siguiente manera:

(a) Durante el Periodo de Inversidon y hasta la fecha en que finalice, sobre el importe de los
Compromisos Totales del Fondo;

(b)  Durante el Periodo de Desinversidn, sobre la cantidad total comprometida por el Fondo en

Fondos Subyacentes y Co-Inversiones menos el coste de adquisicidn de las Inversiones que hayan
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sido desinvertidas, siempre y cuando dicho importe no supere el importe de los Compromisos
Totales del Fondo.

La Comisidon de Gestidn se devengard y calculara diariamente, abondndose por trimestres anticipados.
Los trimestres comenzaran el 1 de enero, el 1 de abril, el 1 de julio y el 1 de octubre de cada afio,
excepto el primer trimestre, que comenzara en la Fecha del Cierre Inicial y finalizard el 31 de marzo, el
30 de junio, el 30 de septiembre o el 31 de diciembre inmediatamente siguiente, salvo el ultimo
trimestre, que finalizara en la fecha de liquidacidon del Fondo (debiéndose proceder, en su caso, a la
regularizacion de la Comisién de Gestidon abonada).

De conformidad con el articulo 20.1.18 2 de la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del actual Impuesto
sobre el Valor Afiadido (“IVA”), la Comisidon de Gestidn que perciba la Sociedad Gestora estara exenta
del IVA.

24.- Comision de Exito

La Sociedad Gestora percibird del Fondo una Comisién de Exito en funcién de los rendimientos netos
del Fondo, en los términos que se regulan en la cascada de Distribuciones del articulo 31 para cada una
de las Clases de Participaciones (la “Comision de Exito”).

De conformidad con el articulo 20.1.182 de la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del IVA, la Comision de
Exito que perciba la Sociedad Gestora estara exenta del IVA.

25.- Comisidn de Suscripcién

La Sociedad Gestora percibira del Fondo una Comisidn de Suscripcidn, que a su vez se abonara por los
Participes en la fecha del primer desembolso del Participe en cuestién, y cuyo pago no supondra una
disminucién de los Compromisos Pendientes de Desembolso ni la suscripcién de Participaciones del
Fondo, cuyo importe sera calculado aplicando los siguientes porcentajes de suscripcidn sobre el
importe total del Compromiso de Inversidn suscrito por cada Participe (la “Comisién de Suscripciéon”):

Clase Comisidén de Suscripcién
A 1,50%
B 1,00%
C 0,50%
D N/A
E N/A
F N/A
G N/A
H N/A
[ N/A
J N/A
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26.- Cese de la Sociedad Gestora
26.1.- Cese sin Causa

La Sociedad Gestora podra ser cesada, una vez hayan transcurrido dieciocho (18) meses a contar desde
la Fecha de Cierre Inicial, si los Participes, mediante acuerdo adoptado por Mayoria Reforzada,
acuerdan su cese sin necesidad de alegar causa alguna, debiéndose proponer en todo caso una
sociedad gestora sustituta, y teniendo esta que haber sido aceptada por el Fondo (“Cese sin Causa”).

En todo caso, ante un acuerdo de Cese sin Causa segun lo que antecede, la Junta de Participes debera
comunicar el cese a la Sociedad Gestora con un preaviso minimo de tres (3) meses antes de que la
nueva sociedad gestora sustituya a la Sociedad Gestora, con objeto de llevar a cabo una transicidn
ordenada.

En el supuesto de Cese sin Causa, la Sociedad Gestora tendra derecho a percibir la totalidad de la
Comision de Gestidon devengada hasta el momento en que tenga lugar el cese de acuerdo con lo
establecido en el articulo 23 del presente Reglamento, incrementada en la inferior de las siguientes
penalidades:

(i) La Comisidon de Gestidn correspondiente a tres (3) anualidades tomando como base para su
calculo el importe agregado de los Compromisos de Inversidon de los Participes del Fondo
existentes al momento que se formalice el acuerdo adoptado por Mayoria Reforzada pertinente
para su cese; 0

(i)  La Comision de Gestidn correspondiente al periodo que hubiera mediado desde el momento del
Cese sin Causa hasta el fin de la Duracidon del Fondo, tomando como base para su calculo el
importe agregado de los Compromisos de Inversién de los Participes del Fondo existentes al
momento que se formalice el acuerdo adoptado por Mayoria Reforzada pertinente para su cese.

Asimismo, en caso de Cese sin Causa, la Sociedad Gestora conservara su derecho a percibir la Comision
de Exito conforme a lo establecido en los articulos 24 y 31 del presente Reglamento, si el cese se
hubiese producido a partir de la finalizacién del Periodo de Inversién. Si el cese se produce con
anterioridad a la finalizacién de dicho periodo, se aplicara la proporcién correspondiente en funcién
del tiempo transcurrido desde la inscripcion del Fondo en el registro administrativo de la CNMV hasta
la fecha del cese efectivo, sobre la base de calculo de la duracidon total del Periodo de Inversion,
exclusivamente en relacién con aquellas Inversiones llevadas a cabo con anterioridad a la fecha efectiva
del Cese sin Causa de la Sociedad Gestora.

De producirse el Cese sin Causa de la Sociedad Gestora y demas empleados de la Sociedad Gestora que
tuvieran algun Compromiso de Inversion con el Fondo, estos dejaran de tener la obligacién de
desembolso de aquellos Compromisos de Inversidn que estuvieran pendientes en el momento en que
se decidio el Cese sin Causa.

A estos efectos, se reconoce el derecho de la Sociedad Gestora a acceder a toda la documentacion
contable y de cualquier otro tipo que pueda ser necesaria para determinar si concurren las
circunstancias que, en su caso, dieran lugar a que la Sociedad Gestora sustituida tenga derecho a cobrar
la Comisién de Exito en los términos previstos en este apartado.

En el supuesto de que se cumplan las condiciones previstas en este apartado para que nazca el derecho
de la Sociedad Gestora sustituida a percibir la Comisién de Exito, la nueva sociedad gestora sustituta
tendra la obligacidn de practicar las deducciones en los importes distribuidos a los Participes que sean
necesarias para atender y garantizar suficientemente el pago de las cantidades que le correspondan a
la Sociedad Gestora, respondiendo solidariamente frente a la misma en caso de incumplimiento.
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En ningln caso podra la Sociedad Gestora renunciar al ejercicio de sus funciones mientras no hayan
sido cumplidos los requisitos o tramites exigidos para la designacién de la sociedad gestora sustituta.

26.2.- Cese con Causa
Se entenderd por resolucidn con causa los siguientes supuestos:

(i) Sentencia judicial firme por parte del érgano judicial competente; o resolucién firme
por parte de la autoridad competente, y en los siguientes supuestos: (a) incumplimiento grave
de las obligaciones de la Sociedad Gestora; (b) dolo, fraude, negligencia grave, mala fe o que en
el marco de un procedimiento penal se alcance una sentencia firme condenatoria de la Sociedad
Gestora y/o de sus accionistas en la gestion de los intereses de los Inversores.

(i)  Suspensidn o revocacion de la autorizacion otorgada por la CNMV a la Sociedad Gestora y/o al
Fondo por causas imputables a la Sociedad Gestora. En caso de un cambio de regulacién o
criterios de supervision aplicable que conlleve la suspensidn o revocacién de la autorizacidn de
la Sociedad Gestora y/o del Fondo otorgado por la CNMV, la Sociedad Gestora hara sus mejores
esfuerzos para adaptarse, y/o hacer que el Fondo se adapte, a la nueva regulacion que resulte
de aplicacidon para mantener la autorizacidn correspondiente.

En el caso de que la adaptacién a la nueva regulacion no pudiera realizarse o tuviera
consecuencias desfavorables para la Sociedad Gestora, ésta podra proponer una nueva sociedad
gestora que la sustituya, cuya designacion debera ser aprobada por Mayoria Ordinaria. En caso
de que la designacidén de la sociedad gestora sustituta no fuera aprobada, o la Sociedad Gestora
no hubiese propuesto una sociedad gestora sustituta, los Participes del Fondo podrdn acordar
mediante Mayoria Ordinaria la liquidacidn del Fondo, en cuyo caso la Sociedad Gestora tendra
derecho a percibir la Comisién de Gestién, la Comisiéon de Exito, asi como, en su caso,
cualesquiera importes que le correspondiera en su calidad de Participe del Fondo, hasta la
completa liquidacién del Fondo.

(iii) Declaracion del concurso de acreedores de la Sociedad Gestora, en caso de declaracién de
concurso de la Sociedad Gestora sera la administracidon concursal la que deberd solicitar el
cambio conforme al procedimiento descrito en el presente Reglamento. La CNMV, en su caso,
podra acordar dicha sustitucion, bien cuando no sea solicitada por la administracién concursal,
dando inmediata comunicacion de ella al juez del concurso, o bien en caso de cese de actividad
por cualquier causa. De no producirse la aceptacion de la nueva sociedad gestora en un plazo de
seis (6) meses el Fondo entrara en fase de disolucion.

Para solicitar la sustitucidn de la Sociedad Gestora por los supuestos anteriores, se requerira acuerdo
por Mayoria Ordinaria (“Cese con Causa”). La Sociedad Gestora estara obligada a comunicar a los
Participes cualquiera de los supuestos que pueden dar lugar a un Cese con Causa, tan pronto como sea
posible tras su acaecimiento y, en cualquier caso, dentro de los diez (10) Dias Habiles siguientes al
momento en que tuviera conocimiento de ello.

En el supuesto de Cese con Causa, la Sociedad Gestora tendra derecho a percibir la totalidad de la
Comisidon de Gestion devengada hasta el momento en que tenga lugar el cese, de acuerdo con lo
establecido en el Articulo 23.

Asimismo, en caso de Cese con Causa, la Sociedad Gestora conservara su derecho a percibir un importe
igual al sesenta por ciento (60%) de la Comisién de Exito, conforme a lo establecido en los Articulos 24
y 31 del presente Reglamento, exclusivamente en relacidon con aquellas Inversiones llevadas a cabo con
anterioridad a la fecha efectiva del Cese con Causa de la Sociedad Gestora.
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27.- Sustitucion voluntaria de la Sociedad Gestora.

La Sociedad Gestora solo podra solicitar su sustitucidon a la CNMV de conformidad con este Reglamento,
enviando la correspondiente solicitud a la CNMV junto con la propuesta y aceptacién de la sociedad
gestora sustituta.

Cuando la sociedad gestora sustituta pertenezca al mismo grupo de sociedades que la Sociedad
Gestora, o sea una sociedad participada, directa o indirectamente, por la sociedad cabecera de dicho
grupo, no sera precisa aprobacién alguna por parte de los Participes, ni procedera ninguna modificacién
en el Folleto (salvo la mera modificacion de la Sociedad Gestora).

En cualquier otro supuesto en que la Sociedad Gestora inste su sustitucidn, sera necesario el acuerdo
de la Junta de Participes, adoptado por una Mayoria Reforzada, para aceptar los nuevos miembros del
Comité de Inversidon que la nueva sociedad gestora sustituta proponga designar, en su caso, y aprobar
las modificaciones al Reglamento que procedan. En caso de que en el plazo de seis (6) meses, desde la
fecha en que la Sociedad Gestora informe a los Participes de su intencién de cesar en sus funciones, no
se llegue a designar ninguna sociedad gestora sustituta, el Fondo debera disolverse y liquidarse de
conformidad con el presente Reglamento.

La sustitucidn surtird efectos desde el momento en que se inscriba la modificacién reglamentaria que
la refleje en los Registros de la CNMV. En ningun caso podra la Sociedad Gestora renunciar al ejercicio
de sus funciones mientras no hayan sido cumplidos los requisitos o tramites exigidos para la
designacién de la sociedad gestora sustituta.

28.- Comité de Supervision

28.1.- Constitucidny composicidn

La Sociedad Gestora podrd decidir, a su discrecion, la constitucién de un comité formado por
representantes de los Participes que hayan suscrito los Compromisos de Inversion en el Fondo de mayor
importe en los términos y con las funciones previstos en este Reglamento (el “Comité de Supervisién”).
En todo caso, para que un Participe sea nombrado miembro del Comité de Supervision, debera haber
suscrito Compromisos de Inversidn por importe minimo de quinientos mil euros (500.000€).

Tentativamente el Comité de Supervision estara formado por un minimo de tres (3) y un maximo de
cinco (5) miembros, si bien la Sociedad Gestora podra modificar el niumero de miembros siendo en
todo caso impar.

A los efectos del cdmputo de los importes de Compromisos de Inversidn requeridos para formar parte
del Comité de Supervisidon, los Compromisos de Inversidon de los Participes y sus Afiliadas, y los
Participes gestionados por una misma sociedad gestora, se consideraran como si fueran de un mismo
Participe.

La Sociedad Gestora también podrd nombrar a un representante de los Participes minoritarios.
28.2.- Funciones
Las funciones del Comité de Supervisidn seran las siguientes:

(i) resolver sobre cualquier Conflicto de Interés que haya sido planteado al mismo por la Sociedad
Gestora en relacion con el Fondo (incluyendo, sin limitacién, aquellos que afecten a la Sociedad
Gestora, los Participes, los Fondos Subyacentes y Co-Inversiones y/o cualquiera de sus
respectivas Personas Vinculadas y/o Afiliadas), a cuyo efecto, la Sociedad Gestora y/o el Participe

afectado: (i) informard, cuando asi lo considere necesario, al Comité de Supervisién de la
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existencia y los detalles de cualquier Conflicto de Interés; y (ii) a menos que se obtenga la
autorizacién previa del Comité de Supervisidén, se abstendra de realizar cualquier accién,
incluyendo sin limitacién, votar en el seno de la Junta de Participes, que esté sujeta a dicho
Conflicto de Interés;

(i) supervisar el cumplimiento por parte de la Sociedad Gestora de este Reglamento y, en particular,
de la politica de inversién del Fondo; y

(iii)  cualquier otra funcién que pueda derivar de este Reglamento.

En ningun caso el Comité de Supervisidn participarad en la gestidén del Fondo, o en la toma de decisiones
sobre inversiones y desinversiones.

28.3.- Funcionamiento

Las reuniones del Comité de Supervisién serdn convocadas, en su caso:

(i) por la Sociedad Gestora cuando considere oportuno; o
(i)  ainstancia de la mayoria de sus miembros mediante escrito o correo electrénico a tal efecto.

No obstante, lo anterior, si de acuerdo con dichos criterios no se alcanzara un nimero suficiente de
miembros a juicio de la Sociedad Gestora en el Comité de Supervision, la Sociedad Gestora podra
discrecionalmente establecer unos importes minimos inferiores a los anteriormente referidos.

Del mismo modo, las reuniones del Comité de Supervision podran celebrarse, teniendo la misma
eficacia y validez, también por escrito y sin sesidn, permitiéndose, ademas, la asistencia y el voto en el
Comité de Supervision mediante medios telematicos (incluida la videoconferencia o la conferencia
telefénica) siempre que se garantice debidamente la identidad de los miembros asistentes, y que dicha
representacion conste por escrito y con cardcter especial para cada sesion.

En todo caso, la convocatoria tendrd que ser notificada por los convocantes con una antelacién minima
de quince (15) dias naturales, a través de: (i) carta certificada; (ii) carta enviada por mensajero/Courier;
o (iii) correo electrdnico dirigido a cada uno de los miembros. Excepcionalmente, en caso de que la
reunidn se convoque, a criterio de la Sociedad Gestora, con cardcter urgente no sera necesario respetar
la referida antelacion minima, bastando con un plazo de convocatoria de veinticuatro (24) horas.

La Sociedad Gestora ejercera las funciones de secretaria del Comité de Supervisién, asistiendo a sus
reuniones, con voz pero sin voto, y sera a quién corresponda el nombramiento del Presidente del
Comité de Supervisién. No obstante, en caso de que los miembros del Comité de Supervisién lo
consideren necesario, podran solicitar a la Sociedad Gestora que abandone la reunion.

En relacién con la toma de decisiones, cada uno de los miembros que componen el Comité de
Supervisién tendran derecho a la emisidon de un (1) voto y las decisiones se adoptaran por mayoria
simple.

En ninguin caso podran ejercer su derecho de voto los miembros del Comité de Supervisién que incurran
en un Conflicto de Interés con relacién a la resolucidn en cuestiéon, no computandose su voto a los
efectos de calcular el quérum ni la mayoria requerida para la adopcién de dicha resolucidn.

Con posterioridad a la finalizacion de cada reunidn del Comité de Supervisidn se redactara un acta que
estara a disposicion de sus miembros.

JUNTA DE PARTICIPES
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29.- Junta de Participes

Como drgano de representacidon de los Participes, se constituira una Junta de Participes que estara
formada por la totalidad de los Participes del Fondo, reuniéndose tantas veces se estimen necesarias
para la salvaguarda de los intereses del Fondo (en lo sucesivo, y en todo el presente documento, la
“Junta de Participes”).

Las funciones de la Junta de Participes serdn las siguientes:

(i) Acordar posibles extensiones adicionales a la duracién del Fondo segun lo establecido
en el Articulo 6 del presente Reglamento;

(i) Acordar el inicio del Periodo de Inversion de los Fondos Sucesores en los términos del
Articulo 11 del presente Reglamento;

(iii) Acordar, en su caso, el cese de la Sociedad Gestora en los supuestos establecidos en el
Articulo 26 de este Reglamento;

(iv) Acordar, en su caso, la modificacién del presente Reglamento en los términos previstos
en el Articulo 43 de este Reglamento;

(v) Acordar la realizacion de nuevas inversiones una vez finalizado el Periodo de Inversion,
de conformidad con el Articulo 7 del presente Reglamento;

(vi) Ratificar, en su caso, a propuesta de la Sociedad Gestora, el inicio de los tramites
necesarios para que el Fondo pueda cotizar en el mercado de valores; y

(vii) Cualquier otra funcién que expresamente se encuentren previstas en este Reglamento.

La Junta de Participes se reunira siempre que lo requieran los intereses del Fondo.
Las sesiones de la Junta de Participes seran convocadas:

(i) Por la Sociedad Gestora cuando asi lo considere oportuno; o

(ii)  Mediante solicitud escrita de un nimero de Participes que representen, al menos, el veinticinco
por ciento (25%) de los Compromisos Totales, incluyendo al menos tres (3) Participes. En tal
caso, la Sociedad Gestora deberd convocar la Junta de Participes en el plazo maximo de quince
(15) Dias Habiles desde la recepcién de dicha solicitud.

Las Juntas de Participes serdn convocadas mediante anuncio publicado en la pagina web de la Sociedad
Gestora (www.tresmarescapital.com) o, en su defecto, a través de carta certificada, carta enviada por
mensajero/courier o correo electréonico dirigido a cada uno de los Participes del Fondo, con una
antelacién minima de diez (10) dias naturales y con indicacidn del lugar o forma de conexidn, diay hora
de la reunién en primera y segunda convocatoria y el orden del dia de los asuntos a tratar.

Entre la fecha fijada para la reunidn en primera convocatoria y la fijada para la misma en segunda
convocatoria debera mediar, por lo menos, un plazo de treinta (30) minutos, salvo que expresamente
se convoque con una mayor diferencia horaria. Tales formalidades no seran necesarias cuando estando
reunidos todos los Participes, presentes o representados, decidan por unanimidad celebrar sesién de
la Junta de Participes.

Excepcionalmente, en caso de que la reunidn se convoque, a criterio de la Sociedad Gestora, con
caracter urgente no sera necesario respetar la referida antelacion minima, bastando con un plazo de
convocatoria de dos (2) Dias Habiles.
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La Junta de Participes quedara validamente constituida en primera convocatoria cuando concurran a la
reunién, presentes o representados, los Participes que posean, al menos, mas de la mitad de los
Compromisos Totales del Fondo. En segunda convocatoria, serd vdlida la constitucién de la Junta de
Participes cualesquiera que sean las Participaciones o el porcentaje de los Compromisos Totales
representado en la misma, sin perjuicio de la necesidad de una Mayoria Reforzada de votos para la
adopcion de determinados acuerdos segun lo previsto en este Reglamento.

Sera posible, cuando asi se prevea en la convocatoria, la asistencia y voto en la Junta exclusivamente
por medios telematicos (incluyendo la videoconferencia o la presencia telefénica) siempre que se
garantice la identidad de los asistentes. Ademas, los miembros de la Junta de Participes podran hacerse
representar por otra persona, sea o no Participe, teniéndose que conferir dicha representaciéon por
escrito y con cardcter especial para cada sesion.

La Sociedad Gestora deberd nombrar, de entre sus representantes, al Secretario y al Presidente de Ia
reunion de la Junta de Participes.

Cada Participe tendrd derecho a un (1) voto en la Junta de Participes por cada euro que tenga
comprometido en el Fondo en virtud de su correspondiente Compromiso de Inversion.

A discrecién de la Sociedad Gestora, los acuerdos que sean competencia de la Junta de Participes
podran adoptarse sin necesidad de celebrar reunién alguna, por cualquier medio tales como fax, correo
electrénico o correo postal. Para ello, se enviard por cualquiera de dichos procedimientos a todos y
cada uno de los miembros de la Junta de Participes un escrito con la redaccién de los acuerdos y
propuestas que se someten a votacién, junto con la documentacidon anexa imprescindible para poder
emitir el voto con pleno conocimiento de causa. Los miembros de la Junta de Participes deberan
devolver dicho ejemplar con su voto y firma, si se entrega personalmente.

En todo caso, el plazo para emitir el voto serd de diez (10) Dias Habiles desde la recepcién de la
propuesta de acuerdo, realizandose el cémputo de los votos mediante la suma de aquellos validamente
emitidos.

Los acuerdos, con caracter general, en el seno de la Junta de Participes se adoptardn por Mayoria
Ordinaria de la totalidad de las Participaciones. No obstante, serd precisa la aprobacién por Mayoria
Reforzada para aquellos acuerdos que asi lo prevean expresamente en este Reglamento. Los acuerdos
que se adopten en la reunién de la Junta de Participes se consignaran en acta. No tendran derecho de
voto los participes que tengan, conforme a lo establecido en el presente Reglamento, la consideracion
de Participe en Mora.

La facultad de certificar los acuerdos reflejados en las actas de la Junta de Participes corresponde al
Secretario de la Junta de Participes con el Visto Bueno del Presidente.

REGIMEN DE DISTRIBUCIONES
30.- Plazoy limitaciones para el pago de Distribuciones

La politica general del Fondo es realizar, tan pronto como sea posible, y siempre que las cantidades a
distribuir sean de una cuantia suficientemente importante, Distribuciones a los Participes de los
rendimientos percibidos de Fondos Subyacentes y Co-Inversiones, asi como, en su caso, de los importes
resultantes de la desinversion total o parcial del Fondo en los Fondos Subyacentes y Co-Inversiones,
una vez satisfechos cualesquiera gastos y obligaciones del Fondo y una vez retenidos los importes que,
a juicio de la Sociedad Gestora, fueran necesarios para cubrir los Gastos Operativos y obligaciones
previstas del Fondo y/o de cada una de las Clases de Participaciones conforme a lo recogido en el
presente Reglamento. Las distribuciones que el Fondo pudiese recibir podrdn ser aplicadas para cubrir
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los desembolsos pendientes que el Fondo tenga que satisfacer con respecto a los Fondos Subyacentes
o a las Co-Inversiones, asi como cualesquiera otras obligaciones contraidas por el Fondo, incluidos
gastos y/o comisiones.

No obstante lo anterior, con el objeto de facilitar la administracién del Fondo, cuando la Sociedad
Gestora prevea que, en un plazo de tiempo relativamente breve, el Fondo vaya a percibir de los Fondos
Subyacentes o de las Co-Inversiones importes adicionales, o cuando los importes a distribuir a los
Participes del Fondo no sean significativos a juicio de la Sociedad Gestora, ésta podrd acordar no
efectuar Distribuciones inmediatas a los Participes, pudiendo hacerlo en forma distinta para cada una
de las Clases de Participaciones. Dichos importes se acumulardn para realizar las Distribuciones en el
momento en que asi lo decida la Sociedad Gestora segun su criterio prudente.

Cuando sea en beneficio de una gestién administrativa del Fondo mas eficaz, a juicio de la Sociedad
Gestora, el Fondo podra aplicar cantidades que de otro modo se hallarian disponibles para su
Distribucion a los Participes, para compensar inminentes suscripciones de Participaciones por parte de
los mismos, evitando asi que se produzca una Distribucién seguida en un periodo breve de tiempo por
una suscripcion, pudiendo hacerlo en distinta forma para cada una de las Clases de Participaciones.

Las Distribuciones a realizar por parte del Fondo a los Participes se efectuardn predominantemente
mediante el reembolso parcial de Participaciones y/o Distribucion de resultados o devolucidn de
aportaciones, a discrecién de la Sociedad Gestora.

Especificamente, y sin perjuicio de lo anterior, la Sociedad Gestora no estard obligada a efectuar
Distribuciones en los términos anteriores si:

(i) Los importes para distribuir a los Participes no fueran significativos segun el criterio de la
Sociedad Gestora. A estos efectos no se consideraran significativos importes agregados inferiores
a un millon de euros (1.000.000€), en cuyo caso tales importes se acumularan para ser
distribuidos como Distribucidon cuando la Sociedad Gestora lo estime oportuno;

(i)  Siguiendo el criterio razonable de la Sociedad Gestora, la realizacion de la Distribucidn pertinente
pueda ir en detrimento de la solvencia o capacidad financiera del Fondo para cumplir sus
obligaciones y compromisos;

(iii)  No existe suficiente efectivo disponible en el Fondo;
(iv) La Sociedad Gestora va a realizar una reinversién de acuerdo con lo dispuesto en el Articulo 33;

(v)  Con respecto a la Distribucién a un Participe concreto, el Fondo prevea que tendra que hacer
frente a una serie de gastos con respecto a dicho Participe;

(vi) Cuando se trate de Distribuciones derivadas de desinversiones (o Distribuciones de dividendos
o similar por parte de los Fondos Subyacentes o las Co-Inversiones) que tengan lugar con
anterioridad a la finalizacion del Periodo de Inversién; o

(vii)  Ello facilitase la administracion del Fondo, cuando la Sociedad Gestora prevea que, en un plazo
de tiempo relativamente breve, el Fondo vaya a percibir distribuciones de los Fondos
Subyacentes o las Co-Inversiones, o para compensar inminentes desembolsos en Fondos
Subyacentes o las Co-Inversiones, evitando asi que se produzca, en un breve lapso de tiempo,
una Distribucidn seguida de una Solicitud de Desembolso.

Los importes no distribuidos se acumularan para realizar Distribuciones en el momento en que asi lo
decida la Sociedad Gestora segun su criterio prudente.

Todas las contribuciones y Distribuciones a los Participes y sus célculos en virtud de lo establecido en
el presente Reglamento se realizaran en euros.
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31.- Reglas de Prelacidn

Las Distribuciones que deba efectuar el Fondo se realizaran, con caracter general, con respecto a todos
los Participes, y en efectivo, de conformidad con las siguientes reglas (las “Reglas de Prelacion”), una
vez satisfechos cualesquiera gastos y obligaciones del Fondo y una vez retenidos los importes que a
juicio de la Sociedad Gestora fueran necesarios para cubrir los Gastos Operativos y obligaciones
previstos del Fondo, incluidos los desembolsos pendientes con respecto a Fondos Subyacentes o Co-
Inversiones, y manteniendo los niveles de tesoreria adecuados para cada una de las Clases de
Participaciones, en funcién de los distintos gastos asociados a cada una de ellas. Las Distribuciones se
realizaran de forma simultanea a todos los Participes, calculandose los importes a distribuir a cada Clase
de Participaciones en funcién del patrimonio neto asociado a cada una de ellas (entendido como el
valor liquidativo de las Participaciones de cada Clase multiplicado por el nimero de Participaciones de
la Clase correspondiente).

Una vez determinada la parte que corresponda distribuir a cada una de las Clases, el reparto a los
titulares de las Participaciones de dicha Clase se realizard de conformidad con lo siguiente:

1¢ Se realizaran Distribuciones a los Participes a prorrata de su participacién en la Clase, hasta que
hubieran recibido Distribuciones por un importe equivalente al cien por cien (100%) de los
Compromisos de Inversién desembolsados en dicha Clase y, en su caso, no reembolsados a los
Participes en virtud de Distribuciones previas;

20 Una vez satisfechos los importes referidos en el apartado (12) anterior, se realizaran
distribuciones a todos los Participes a prorrata de su participacion en la Clase por un importe
equivalente a un interés anual del ocho por ciento (8%) (compuesto anualmente en cada
aniversario de la fecha en la que se realizd el primer desembolso en el Fondo, y calculada
diariamente sobre la base de un afio de 365 dias) aplicado sobre los Compromisos de Inversién
desembolsados y deduciendo importes que se hubieran distribuido previamente por el Fondo
en concepto de devolucidn de aportaciones o distribucién de resultados a los Participes de dicha
Clase;

30 Una vez satisfechos los importes referidos en el apartado (22) anterior, se realizaran
distribuciones a la Sociedad Gestora hasta que esta perciba un importe equivalente al doce coma
cincuenta por ciento (12,50%) de la suma de los importes distribuidos conforme al apartado (29)
anterior y el importe a distribuir en virtud de este apartado (392) (catch-up); y

40 Por ultimo, una vez satisfechos los importes referidos en los apartados anteriores, cada
distribucidn siguiente se repartird pari passu como sigue:

(i) A la Sociedad Gestora un importe equivalente al doce coma cincuenta por ciento
(12,50%); y

(ii)  Alos Participes de la Clase correspondiente, el importe restante del ochenta y siete coma
cincuenta por ciento (87,50%).

La suma de las cantidades recibidas por la Sociedad Gestora en virtud de los apartados (392) y
(42) (i) tendran la consideracién de Comisién de Exito (segin se define en el apartado
correspondiente (carried interest).

Los beneficios después de impuestos no serdn de obligado reparto a los Participes, pudiendo la
Sociedad Gestora proceder a mantenerlos en el patrimonio del Fondo.

Si una vez llegada la fecha de liquidacion del Fondo, las cantidades que hubieran sido distribuidas en
concepto de Comisién de Exito fueran superiores a lo que finalmente correspondiera conforme a las
Reglas de Prelacién detalladas en este apartado, la Sociedad Gestora estard obligada a devolver al
Fondo el exceso recibido por cada uno de ellos, neto de impuestos.
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32.- Distribuciones Temporales

Los importes percibidos por los Participes en virtud de Distribuciones calificadas como Distribuciones
Temporales incrementaran, en el importe de las mismas, los Compromisos Pendientes de Desembolso
(con el limite maximo de un importe equivalente al Compromiso de Inversién asociado a cada Participe)
y, por consiguiente, el Fondo estard autorizado para disponer (esto es, volver a solicitar el desembolso)
de dichos importes, y los Participes obligados a reintegrarlos en caso de que asi lo solicite la Sociedad
Gestora.

A efectos aclaratorios, la obligacion de desembolsar al Fondo un importe equivalente a una Distribucion
Temporal corresponde al titular de cada Participacidon en el momento en que la Sociedad Gestora
notifique la Solicitud de Desembolso correspondiente, y sin perjuicio de que el titular de la Participacidn
fuera o no el perceptor de la Distribucidn Temporal.

La Sociedad Gestora podra decidir, a su discrecion, que una Distribucién se califique como Distribucion
Temporal en relacidn con los siguientes importes:

(i) Aquellos distribuidos a los Participes cuyo desembolso se hubiera requerido con objeto de
realizar una inversion que finalmente no llegara a efectuarse, o que solo se hubiese efectuado
parcialmente;

(i)  Los distribuidos a los Participes derivados de una desinversion en relacién con la cual el Fondo
hubiera otorgado garantias contractuales o por la cual estuviera sujeto a indemnizaciones de
caracter contractual o cualesquiera otras indemnizaciones que el Fondo esté obligado a abonar;

(iii)  Aquellos distribuidos como Importe de Ecualizacién;
(iv)  Aquellos importes distribuidos a los Participes durante el Periodo de Inversion;

(v)  Agquellas Distribuciones recibidas por el Fondo consideradas como Distribuciones Temporales
por los Fondos Subyacentes y las Co-Inversiones;

(vi)  Aquellos importes distribuidos a los Participes, en el supuesto en que el Fondo estuviera
obligado a abonar determinadas indemnizaciones en virtud del Articulo 42; o

(vii)  Cualquier otro distribuido a los Participes que la Sociedad Gestora califique como temporal a su
discrecidn.

La Sociedad Gestora podra reclamar el pago de los importes calificados como Distribuciones
Temporales incluso una vez se haya producido la liquidacién del Fondo, pero en ningln caso una vez
transcurridos cuatro (4) afos desde la fecha de liquidacidn del Fondo.

La Sociedad Gestora debera informar a los Participes, en el momento en que se produzca el abono a
los Participes de cualquier importe que se hubiera calificado como Distribucidon Temporal.

33.- Reinversion

La Sociedad Gestora podrd decidir la reinversion de los ingresos recibidos por el Fondo durante el
Periodo de Inversion hasta un maximo del ciento veinte por ciento (120%) de los Compromisos Totales.

34.- Distribucién en especie

La Sociedad Gestora no efectuara Distribuciones en especie de los activos del Fondo con anterioridad
a la liquidacion del mismo, y solo si durante dicha liquidacién no ha sido posible desinvertir los activos
en cuestién o no hubiera sido posible lograr otra alternativa a través de una transaccidn de secundario.
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Cualquier Distribucion en especie sera efectuada a valor de mercado en los mismos términos que las
demads Distribuciones de tal forma que cada Inversor que tuviera derecho a percibir una Distribucién
en especie, percibira la proporcion que le corresponda sobre el total de los titulos objeto de dicha
Distribucion (o si la proporcién exacta no fuera posible, la proporcién mas préxima posible a la que le
corresponda, mas un importe en efectivo equivalente a la diferencia).

GASTOS Y OBLIGACIONES DEL FONDO.
35.- Gastos del Fondo

35.1.- Comision de Depositaria

El Depositario percibird una comision del Fondo, como contraprestacion por su servicio de depositaria,
con cargo al patrimonio neto del mismo, (la “Comisiéon de Depositaria”). La Comisidn de Depositaria
serd del cero coma cero treinta y tres por ciento (0,033%) con un minimo anual de dieciocho mil euros
(18.000€) sobre el patrimonio del Fondo. Dicha comisidn se devengara diariamente y se liquidara con
una periodicidad trimestral.

35.2.- Gastos de Establecimiento

El Fondo asumira el cien por cien (100%) de sus gastos de establecimiento (los “Gastos de
Establecimiento”).

Dichos Gastos de Establecimiento comprenderan todos los gastos de caracter preliminar derivados de
la constitucién del Fondo, entre otros: (i) los honorarios y gastos legales (abogados, notario y registro);
(ii) las tasas de inscripcion en la CNMV; (iii) gastos de comunicacidn, promocién, intermediacién,
contables y captacién de fondos; (iv) gastos de elaboracién e impresién de Acuerdos de Suscripcion, de
elaboracion y/o presentacion e impresion de documentos relativos al Fondo; y (v) los demas gastos y
costes, tales como viajes, gastos de mensajeria, impuestos y tasas y cualesquiera otras cargas
administrativas atribuibles al Fondo relacionados con la constitucién y registro del Fondo.

35.3.- Gastos Operativos

Tendran la consideracién de “Gastos Operativos” todos los gastos directos o indirectos (con el IVA
aplicable, en su caso) incurridos en relacién con la operativa, organizacion, control y administracién del
Fondo, incluyendo, entre otros, los siguientes:

(i) Gastos relacionados con la elaboraciéon de informes y notificaciones para los Participes,
traducciones, la distribucién de informes anuales y semestrales o trimestrales, asi como la
distribucion de todos los demas informes o documentos que exijan las leyes aplicables;

(i)  Gastos por asesoria legal y auditoria del Fondo, concretamente los de abogados, auditores,
consultores o asesores externos con relacién a la identificacién, valoracidn, negociacién,
adquisicion, mantenimiento, seguimiento, control, proteccidn y liquidacién de las inversiones;

(iii)  Gastos relacionados con las due diligence que se lleven a cabo para las inversiones, sean o no
finalmente ejecutadas, asi como los gastos relativos a viajes relacionados con el andlisis o dicha
due diligence, su ejecucion, seguimiento y posterior desinversién;

(iv)  Valoracionesy contabilidad, incluyendo los gastos relacionados con la preparacion de los estados
financieros y declaraciones fiscales, y el cdlculo del valor liquidativo de las Participaciones,
guedando excluidos en todo caso los costes de la llevanza de la contabilidad de la propia
Sociedad Gestora dentro de su ambito de actuacion;

(v)  Gastos registrales;
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(vi) Comisiones devengadas por depositarios;

(vii) Gastos de organizacion del Comité de Inversiéon, el Comité de Supervision, incluyendo, en su
caso, las dietas de asistencia que hayan de abonarse a sus miembros o invitados, y/o gastos de
viaje y alojamiento, en su caso, y la Junta de Participes;

(viii) Honorarios de consultores externos y comisiones bancarias;
(ix)  Gastos de actividad informativa, publicitaria y divulgacion en general;

(x) Cualesquiera costes asociados a las operaciones fallidas si se hubiera llegado a adoptar la
decisién de invertir por parte de la Sociedad Gestora;

(xi) Gastos de asistencia a las juntas anuales de participes de los Fondos Subyacentes o Co-
Inversiones en las que el Fondo participe.

(xii) Los costes de consultores externos relacionados con servicios que la Sociedad Gestora hubiera
acordado prestar al Fondo, de acuerdo con sus obligaciones derivadas de la Ley 22/2014 y el
cumplimiento de todas las actuaciones necesarias en el marco de FATCA y CRS;

(xiii)  Los costes de cualquier seguro de responsabilidad, o fianza que cubra cualquier coste, gasto o
pérdida derivado(s) de cualquier responsabilidad, demanda por dafios o perjuicios u otras
medidas solicitadas contra la Sociedad Gestora o el Fondo por la vulneracion de la normativa, o
incumplimiento de las obligaciones derivadas del presente Reglamento, o que surjan de otro
modo con respecto al Fondo;

(xiv)  Las comisiones o intereses devengados por préstamos y financiaciones concedidas al Fondo, asi
como cualquier coste relacionado con la cobertura del riesgo por tipo de cambio;

(xv) Obligaciones tributarias; y
(xvi) Los demas gastos administrativos en los que se incurra.

El Fondo sera responsable del pago de los Gastos Operativos, pudiendo los gastos recurrentes ser
imputados con cargo a los beneficios, seguidamente con cargo a las ganancias de capital, y por ultimo
con cargo a los activos del Fondo.

El Fondo reembolsard a la Sociedad Gestora aquellos gastos abonados por esta que, de acuerdo con el
presente Reglamento, correspondan al Fondo.

DISPOSICIONES GENERALES.
36.- Disolucion, liquidacion y extincion del Fondo.

El Fondo quedara disuelto, abriéndose en consecuencia el periodo de liquidacidn por el cumplimiento
del término o plazo sefalado en el presente Reglamento y sus extensiones correspondientes o por
cualquier otra causa establecida en la Ley 22/2014 o este Reglamento.

No obstante, el Fondo podra disolverse antes de dicha fecha cuando ocurra cualquiera de las siguientes
circunstancias:

(i) Concurso de acreedores, disolucion o liquidacién de la Sociedad Gestora, sin que una sociedad
gestora sustituta ocupe su lugar y asuma la gestion;

(i) Cualquier causa establecida por el presente Reglamento o la normativa aplicable;

(iii) Cuando se haya producido cualquier cambio normativo sobrevenido, que en opinidn de la
Sociedad Gestora pueda suponer que la gestién del Fondo devenga ilegal o impracticable;
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(iv) Cuando todas las inversiones hayan sido realizadas y se haya procedido a un reparto adecuado
de todo el patrimonio.

El acuerdo de disolucién deberd ser comunicado a los Participes y a la CNMV, quién procedera a su
publicacién, y podra condicionar la eficacia de la disolucidn o su desarrollo a determinados requisitos.

Una vez se haya disuelto el Fondo se abrird un periodo de liquidacién, quedando automaticamente en
suspenso los derechos de reembolso y de suscripcion de Participaciones.

La liquidacion del Fondo se realizard por el liquidador que serd la Sociedad Gestora, teniendo la
Sociedad Gestora derecho a percibir una remuneracidn por los trabajos realizados para la liquidacién
del Fondo.

La Sociedad Gestora procedera, con la mayor diligencia y en el mas breve plazo posible, a enajenar los
activos del Fondo y a satisfacer y a percibir los créditos. No se descarta que en el proceso de venta y
liquidacién final de los activos del Fondo pueda participar alguna entidad del grupo de la Sociedad
Gestora —o fondos o vehiculos gestionados o asesorados—, siempre en el mejor interés de los
inversores y en estricto cumplimiento de las politicas de control y gestién de las operaciones vinculadas
y conflictos de interés. Una vez realizadas dichas operaciones, elaborara los correspondientes estados
financieros y comunicard a cada Participe la cuota que corresponda a cada Participe de conformidad
con los distintos derechos econdmicos establecidos en el Reglamento para cada Clase de Participes.
Dichos estados deberan ser verificados en la forma que legalmente esté prevista y el Balance y Cuenta
de Pérdidas y Ganancias deberan ser comunicados como informacion significativa a los acreedores y
puesto a disposicidn a todos los Participes y remitidos a la CNMV.

Transcurrido el plazo de un (1) mes desde la comunicacién, siempre y cuando no se haya producido
reclamacién alguna, se procederd al reparto del patrimonio del Fondo entre los Participes. Las cuotas
no reclamadas en el plazo de tres (3) meses se consignaran en depdsitos en el Banco de Espafia o en la
Caja General de Depésitos a disposicion de sus legitimos duefios. Si hubiera reclamaciones, se estara a
lo dispuesto por el Juez o Tribunal competente.

Una vez efectuado el reparto total del patrimonio, consignadas las deudas vencidas que no hubieran
podido ser extinguidas y aseguradas las deudas no vencidas, la Sociedad Gestora solicitard la
cancelacién del Fondo en el Registro Administrativo de la CNMV.

El Fondo podra fusionarse con otros fondos de capital riesgo, ya sea por absorcién o mediante la
creaciéon de un nuevo fondo de capital riesgo. La fusion requerird el acuerdo de la Sociedad Gestora y
de la sociedad gestora del otro fondo de capital riesgo con el que se pretenda la fusidn, con el visto
bueno del Comité de Supervision.

37.- Side letters

La Sociedad Gestora, en su nombre y por cuenta del Fondo, sin requerir el consentimiento de los
Participes que no la suscriban, queda facultada para alcanzar acuerdos, de forma individual, con
determinados Participes (“Side Letter”), si bien estara obligada a comunicar al resto de Participes a los
que les sean aplicables dichos acuerdos el contenido de los mismos.

Asimismo, se estableceran acuerdos substancialmente idénticos a los referidos en el parrafo anterior,
con aquellos inversores o Participes que asi lo soliciten en el plazo de quince (15) Dias Habiles a contar
desde el momento en que les sea comunicada la existencia de tales acuerdos.

A efectos aclaratorios, no quedan incluidos en el presente compromiso de extension de acuerdos, y por
tanto no son extensibles per se a otros Participes, los siguientes acuerdos:
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(i) Los que se refieran a una oferta de participacién en el Comité de Supervision u drganos de
representacion similares del Fondo;

(i) Los que se refieran el régimen de Transmisidn de las Participaciones y tengan su origen en la
especial condicidn o regulacion aplicable a un Participe, y que no sea aplicable a otros;

(iii) Los que sean consecuencia del necesario cumplimiento de requisitos legales o regulatorios
aplicables a un Participe y que no sean aplicables a otros; o

(iv) Aguéllos que se reconozcan a Participes exclusivamente en atenciéon al importe de su
Compromiso de Inversion, que sélo seran extensibles a otros inversores con igual o superior
Compromiso de Inversidn.

En el caso de que se produzcan ambigliedades en la interpretacion de la Side Letter, o conflictos entre
el contenido del Folleto o el Reglamento y la Side Letter, las provisiones de la Side Letter prevalecerdn
en caso de que el Participe haya dispuesto que asi sea.

Las Side Letters, anonimizadas cuando asi lo permita la normativa aplicable, estaran a disposicién del
resto de Participes en el domicilio social de la Sociedad Gestora.

38.- Auditor
Las cuentas anuales del Fondo deberdn ser auditadas en la forma reglamentariamente establecida.

En el plazo de seis (6) meses desde la constitucion del Fondo y, en todo caso, antes del 31 de diciembre
del primer ejercicio econédmico que haya de ser revisado, la Sociedad Gestora designard a los Auditores
de cuentas del Fondo.

El nombramiento recaera en alguna de las personas o entidades a que se refiere el articulo 11 de la Ley
de Auditoria de Cuentas, y sera notificado a la CNMV, a la que también se le notificara cualquier
modificacidn en la designacion de auditores.

39.- Notificaciones
39.1- Forma

Salvo que se disponga lo contrario, todas las comunicaciones y notificaciones que deban realizarse en
virtud del presente Reglamento o que estén relacionadas con él deberan efectuarse por escrito, entre
la Sociedad Gestora y los Participes y se realizaran preferentemente mediante correo electrénico.

A tal efecto los Participes quedan informados y, mediante su adhesién al presente Reglamento,
reconocen que son exclusivamente responsables de (i) notificar a la Sociedad Gestora una direccion de
correo electrénico adecuada y segura para la recepcion de los requerimientos y notificaciones entre la
Sociedad Gestora y los Participes; (ii) comunicar inmediatamente a la Sociedad Gestora cualquier
modificacién o cambio que se produzca en la direccion de correo electronico previamente comunicada;
(iii) establecer las medidas oportunas para evitar el acceso a la direccion de correo comunicada a la
Sociedad Gestora por personas no autorizadas para representar validamente al Participe, teniendo en
cualquier caso la Sociedad Gestora derecho a presumir que todas las notificaciones recibidas desde la
cuenta de correo electrdnico notificado por el Participe han sido efectuadas por persona validamente
autorizada a representar al Participe; (iv) revisar regularmente el contenido de las bandejas de entrada
para evitar que queden correos electrdnicos remitidos por la Sociedad Gestora sin leer; (v) disponer en
todo momento del hardware, software y suministros necesarios para garantizar la recepcion puntual
de las comunicaciones remitidas por la Sociedad Gestora y la integridad y confidencialidad de las
mismas.
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39.2.- Direccidn de la Sociedad Gestora

Las comunicaciones y notificaciones a la Sociedad Gestora deberdn ser remitidas en base a los
siguientes datos:

Tresmares Private Equity, S.G.E.I.C., S.A.
C/ Serrano 37, 42 planta, 28001 Madrid, Espafia

Cualquier notificacion que haya sido realizada de acuerdo con lo expuesto se considerara
correctamente recibida:

(i) En el dia de la recepcién, siempre y cuando se realice mediante entrega personal o correo
certificado y se entregue en un Dia Habil y durante Horario Habil;

(i)  El siguiente Dia Habil, siempre que se realice mediante entrega personal o correo certificado
después del Horario Habil;

(iii)  En el diade la Transmisién por el remitente, cuando se haya producido el envio mediante correo
electrénico, siempre que se la Transmision se realice en el Horario Habil; y

(iv)  El siguiente Dia Habil a la Transmisidn, siempre que el envio se realice por correo electrénico y
fuera del Horario Habil.

Para probar la recepcién de cualquier notificacién o comunicacion efectuada de conformidad con lo
dispuesto en este articulo, bastara con demostrar que la comunicacidn estaba debidamente dirigida, y
que se entregé: (i) en la direccion correspondiente; o (ii) a la direccidén de correo electrdnica correcta.

40.- Informacidn a Participes

Sin perjuicio de las obligaciones de informacién establecidas con caracter general por la Ley 22/2014 y
demas normativa legal aplicable, la Sociedad Gestora pondra a disposicion de cada Participe, en su
domicilio social, el presente Reglamento y el Folleto Informativo debidamente actualizados.

Ademas de la obligacidn de informacidn arriba resefiada, la Sociedad Gestora debera:

(i) Facilitar a los Participes en los términos previstos en la Ley 22/2014 y, dentro de los primeros
seis (6) meses de cada ejercicio, un informe anual que estard integrado por las cuentas anuales,
el informe de gestién, el informe de auditoria, todo cambio material en la informacién
proporcionada a los Participes que se haya producido durante el ejercicio objeto del informe y
la informacidn sobre remuneraciones que exige la Ley 22/2014;

(i)  Con posterioridad a la finalizacion del Periodo de Colocacidn, facilitar a los Participes con
caracter trimestral y normalmente dentro de los tres (3) meses siguientes a la finalizacién de
cada trimestre, un informe no auditado de valoracion de la cartera de inversiones; e

(iii)  Informar a los Participes, con caracter trimestral, de las inversiones y desinversiones realizadas
por el Fondo durante dicho periodo, con una descripcidn suficiente de las caracteristicas de los
Fondos Subyacentes y las Co-Inversiones (pudiendo éstas reflejarse agrupadas), asi como de
cualquier otro dato que pudiera ser relevante en relacién con los mismos, incluyendo
informacion relevante sobre la cartera de los Fondos Subyacentes y las Co-Inversiones, con
sujecion a las limitaciones establecidas en los acuerdos de confidencialidad suscritos.

La Sociedad Gestora facilitara a los Participes, a su costa, a la mayor brevedad posible, cuantas
informaciones y documentos sean solicitados por estos para el cumplimiento de sus obligaciones
legales o para atender requerimientos de informacidon de cualesquiera autoridades judiciales o

45



Confidential

administrativas, sin que ello suponga una vulneracion de la obligacién de confidencialidad contemplada
en el articulo 41.

41.- Obligaciones de Confidencialidad

41.1.- Informacién Confidencial

A los efectos de este Articulo, serd considerada informacidon confidencial toda informacién facilitada
por la Sociedad Gestora a los Participes relativa al Fondo, la Sociedad Gestora, o cualquier Inversion, y
los Participes reconocen y aceptan que cualquier divulgacién de dicha informaciéon puede perjudicar al
Fondo, la Sociedad Gestora o a sus Inversiones. Asimismo, salvo que se establezca expresamente lo
contrario, cualquier informacién facilitada por la Sociedad Gestora con relacién a una Inversién
constituye informacién comercial sensible cuya divulgacién podrd perjudicar al Fondo, la Sociedad
Gestora o a las propias entidades en las que se invierta.

Los Participes se comprometen a mantener en secreto y confidencial, y a no divulgar ni poner en
conocimiento de terceras personas sin consentimiento previo por escrito de la Sociedad Gestora,
cualquier informacidn a la que hubieran tenido acceso en relacién con el Fondo o las Inversiones o
potenciales Inversiones.

41.2.- Excepciones a la confidencialidad

La obligacién de confidencialidad prevista en el Articulo 41.1, no sera de aplicacién a un Participe, con
relacién a informacion:

(i) gue estuviera en posesion del Participe en cuestién con anterioridad a su recepcidn de
la Sociedad Gestora; o

(i) qgue se hubiera hecho publica por razones distintas al quebrantamiento de sus
obligaciones de confidencialidad por parte del Participe en cuestion.

Igualmente, y no obstante lo dispuesto en el Articulo 41.1, un Participe podra revelar informacién
confidencial a nivel del Fondo (y no de las Inversiones):

(i) A sus propios inversores o accionistas (incluyendo, a efectos aclaratorios, inversores del
Participe cuando se trate de un fondo de fondos);

(ii) De buena fe, a sus asesores profesionales y auditores por razones relacionadas con la
prestacidn de sus servicios;

(iii) En los supuestos en los que la Sociedad Gestora asi lo autorice mediante comunicacion
escrita dirigida al Participe; o

(iv) En los supuestos en los que estuviera obligado por la ley, o por un tribunal, o autoridad
regulatoria o administrativa a los que el Participe estuviera sujeto.

En los supuestos (i), (ii) y (iii) descritos en el parrafo anterior, y no obstante lo sefialado en los mismos,
dicha revelacién sdlo estara permitida si el receptor de la informacidn estuviera sujeto a una obligacién
de confidencialidad equivalente con respecto a dicha informacién, y se hubiera comprometido a no
revelar, a su vez, dicha informacion, estando los Participes obligados frente a la Sociedad Gestora y al
Fondo a velar por el continuo cumplimiento de dicho compromiso.

41.3.- Retencion de informacion
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No obstante lo establecido en otros articulos del presente Reglamento, la Sociedad Gestora podra
denegar a un Participe informacién a la que dicho Participe, de no ser por la aplicacién del presente
Articulo, tendria derecho a recibir de acuerdo con este Reglamento, en los supuestos en que:

(i)  El Fondo o la Sociedad Gestora estuvieran obligados legal o contractualmente a mantener
confidencial dicha informacion;

(ii) La Sociedad Gestora considere, de buena fe, que la revelacidn de dicha informacién a un
Participe podria perjudicar al Fondo, a cualquiera de sus Inversiones o sus negocios.

En el supuesto en que la Sociedad Gestora decida no facilitar a algin Participe determinada informacidon
de acuerdo con el presente Articulo, podra poner dicha informacién a disposicion del Participe en el
domicilio de la Sociedad Gestora o en el lugar que ésta determine, para su mera inspeccion.

42.- Limitacion de la responsabilidad e indemnizacién

Las obligaciones asumidas por la Sociedad Gestora y los miembros del Comité de Supervisidn, en su
caso, en la adopcién de las correspondientes decisiones en relacion con el Fondo, constituyen una
obligacién de medios y no una obligacién de resultado, sin perjuicio de la obligacién de ejercer su
actividad honestamente, con la competencia, el esmero y la diligencia debidos, y con lealtad, actuando
en todo momento en interés del Fondo y sus Participes, ajustdndose a las disposiciones y normas de
conducta de la Ley 22/2014.

Los miembros del Comité de Inversion y del Comité de Supervision, en su caso, la Sociedad Gestora,
sus accionistas, consejeros, administradores, empleados, directivos, representantes y agentes e
intermediarios financieros, o cualquier otra persona nombrada por la Sociedad Gestora como
administrador o como miembro de cualquier comité u érgano de cualquiera de los Fondos Subyacentes
o Co-Inversiones, estaran exentos de responsabilidad por cualesquiera pérdidas o dafios sufridos por
el Fondo o sus Participes, salvo aquellos derivados de dolo o negligencia grave, y siempre y cuando no
resulte de aplicacidn la regla de la proteccién de la discrecionalidad empresarial ex articulo 226.1 de la
Ley de Sociedades de Capital.

El Fondo debera indemnizar a la Sociedad Gestora, sus accionistas, consejeros, a sus administradores,
empleados, directivos, representantes y agentes e intermediarios financieros, Comité de Inversion, o a
cualquier persona nombrada por la Sociedad Gestora como administrador o como miembro de
cualquier comité u érgano de cualquiera de los Fondos Subyacentes o Co-Inversiones, asi como a los
miembros del Comité de Supervisidn, en su caso, por cualquier responsabilidad, reclamacién, dafio,
coste o gasto (incluidos costes legales) en los que hubiesen incurrido o pudieren incurrir como
consecuencia de su condicién de tal o en cualquier caso por su relacién con el Fondo, salvo aquellos
derivados de dolo o del incumplimiento del deber de lealtad. La indemnizacién a la se refiere el
presente parrafo no podra ser superior al importe de los Compromisos de Inversion de los inversores,
y no podrd ser reclamada una vez finalizado el plazo de Duracién del Fondo, de acuerdo con lo
establecido en el Articulo 6 del presente Reglamento.

La Sociedad Gestora emitird una Solicitud de Desembolso en caso de que una cantidad indemnizatoria
sea reclamable, especificando en ella: (i) que la Solicitud de Desembolso ha sido emitida con la finalidad
de hacer frente a una indemnizacion conforme a este Articulo; (ii) el nombre y condicién de la persona
a indemnizar; vy (iii) que en opinién de la Sociedad Gestora, y en su caso del Comité de Supervision, la
persona a indemnizar no ha vulnerado ninguna de las obligaciones a las que estaba sujeta, y que no
actud con dolo o en contravencién del deber de lealtad.

En el supuesto de que se produzcan gastos que sean imputables tanto al Fondo como a otras entidades
o vehiculos de inversion gestionados por la Sociedad Gestora, éstos seran imputados a cada uno de
ellos de conformidad con criterios objetivos de imputacion, tales como el prorrateo en base a los
Compromisos de Inversién efectivamente asumidos por cada uno en los Fondos Subyacentes o las
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inversiones realizadas en Co-Inversiones o, en su caso, en base al tamafio de los Compromisos Totales,
o el patrimonio neto, de los respectivos fondos o entidades o vehiculos de inversidn. La Sociedad
Gestora aplicard discrecionalmente en cada caso el criterio que considera, conforme a las
circunstancias, como mas equitativo.

43.- Modificacion del Reglamento

El presente Reglamento podra ser modificado por la Sociedad Gestora, sin que se requiera la
aprobacién de los Participes, con el fin de corregir cualquier error tipografico u omisién, siempre que
con tales actuaciones no se perjudique el interés de cualquiera de los Participes.

Adicionalmente, este Reglamento podra ser modificado por la Sociedad Gestora, sin que se requiera la
aprobacién de los Participes cuando la modificacién:

(i)  serefiera al cambio de la denominacién del Fondo;

(i)  sea necesaria o deseable para aclarar ambigliedades, para corregir o completar cualquier
cldusula del Reglamento que sea incompleta o entre en contradiccidn con otras;

(iii) no afecte negativamente a los intereses de cualquiera de los Participes;

(iv)  sea necesaria para realizar las modificaciones exigidas por los cambios normativos o
regulatorios que afecten a la Sociedad Gestora o al Fondo;

(v)  sea necesaria o deseable para abordar las consecuencias de los eventos previstos en el
Reglamento, incluyendo modificaciones en su caso; o

(vi)  sea necesaria para introducir modificaciones acordadas con potenciales inversores con
posterioridad a la Fecha de Cierre Inicial, siempre y cuando dichas modificaciones (i) no
perjudiguen de forma material los derechos u obligaciones de los Participes iniciales; (ii) sean
solicitadas por Participes que hayan firmado un Compromiso de Inversion con el Fondo; v (iii)
no fueran rechazadas por Participes que representen al menos el veinte por ciento (20%) de los
Compromisos Totales efectivamente suscritos antes de que se contemple llevar a cabo las
modificaciones en el plazo de quince (15) dias naturales desde la notificacién de las
modificaciones remitida por la Sociedad Gestora.

Cualquier otra modificacion material del presente Reglamento, requerira la aprobacion de la Sociedad
Gestora, y también el acuerdo por Mayoria Reforzada. A tal efecto la Sociedad Gestora podra recabar
el acuerdo de los Participes por escrito, confiriendo a los mismos un plazo, en ningln caso inferior a
cinco (5) Dias Habiles, para manifestar su posicién respecto de la propuesta de modificacién que se
presente, entendiéndose la no contestacidn por parte del Participe como no oposicidn y por tanto voto
a favor de la modificacion.

En cualquier caso, ninguna modificacidn del presente Reglamento podra realizarse sin el
consentimiento expreso de los Participes perjudicados, de haberlos, en caso de que dicho cambio: (i)
incremente la responsabilidad u obligaciones de estos, o disminuya sus derechos; o (ii) imponga a los
Participes cualquier obligacion de adelantar su Compromiso de Inversién al Fondo, o realizar
aportaciones mas alld de la cantidad que le puede ser exigida por el Fondo, si lo hubiera, o de devolver
las Distribuciones que excedan lo establecido en este Reglamento.

Las modificaciones del Reglamento deberan ser comunicadas por la Sociedad Gestora a los Participes
en el plazo maximo de cuarenta y cinco (45) Dias Habiles tras su inscripcidn en el Registro de CNMV.

La modificacidon del Reglamento, ni la prdrroga de la duracién del Fondo, ni un posible retraso en la
comunicacién a los Participes no dara derecho a estos a reembolsar su Compromiso de Inversion, niles
otorgard derecho alguno de separacién, incluso cuando haya habido oposicidn a ella por parte de
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cualquiera de los Participes, salvo en aquellos casos en que el derecho de separacion sea obligatorio
con arreglo a la legislacion aplicable.

44.- Prevencidn del blanqueo de capitales

La Sociedad Gestora cuenta con Politicas y Procedimientos en materia de Prevencién de Blanqueo de
Capitales y Financiacion del Terrorismo (PBC/FT) de acuerdo con lo establecido en la legislacidn vigente
en cada momento. Las Politicas de PBC/FT han sido elaboradas a partir del analisis de riesgo especifico
realizado y documentado por la Sociedad Gestora, de conformidad con lo establecido en los articulos
7.1 de la Ley 10/2010, de 28 de abril, de prevencidn del blanqueo de capitales y de la financiacion del
terrorismo (Ley 10/2010) y 32.1 del RD 304/2014, en base al cual se fundamentan los procedimientos
y medidas de control interno establecidos en la Sociedad Gestora.

45.- FATCA CRSy DAC

La Sociedad Gestora podrd registrar el Fondo como una Institucién Financiera Espafiola Regulada tal
como dispone el IGA (international intergovernmental agreement), en dicho caso tendrd que informar
a las autoridades espanolas de las cuentas bancarias de los Estados Unidos de América que existan
entre los Participes (tal como dispone el IGA). A tal efecto, los Participes, bien directamente o bien a
través de la entidad comercializadora, deberan proporcionar diligentemente a la Sociedad Gestora toda
la informacién y documentacion que fuese razonablemente solicitada por la Sociedad Gestora para el
cumplimiento de las obligaciones dispuestas por el IGA, renunciando en este sentido a cualquier
régimen normativo que les exima de proporcionar esa informacion.

En este sentido, el Participe debe tener en cuenta que si no proporciona a la Sociedad Gestora la citada
informacion en el tiempo establecido, el Fondo o la Sociedad Gestora pueden verse obligadas, en
cumplimiento de lo dispuesto por las normas IGA y FATCA, a practicar las correspondientes retenciones
en las Distribuciones que le correspondan al Participe o podran exigir al Participe para que retire su
inversion en el Fondo y, en todo caso, la Sociedad Gestora podra llevar a cabo, de buena fe, las acciones
qgue considere razonables para mitigar los efectos perjudiciales para el Fondo derivados de este
incumplimiento.

En la medida en que el Fondo esté obligado a cumplir con el Real Decreto 1021/2015 de 13 de
noviembre, por el que se establece la obligacidn de identificar la residencia fiscal de las personas que
ostenten la titularidad o el control de determinadas cuentas financieras y de informar acerca de las
mismas en el dmbito de la asistencia mutua, que transpone en Espafia el CRS y el DAC (la “Normativa
CRS-DAC Espaiiola”), y la correspondiente legislacién publicada por las autoridades espariolas en
relacion con la normativa anterior, el Fondo debera remitir a las autoridades espafiolas las Cuentas
Financieras de los paises suscritos al CRS (de conformidad con lo definido en la Normativa CRS-DAC
Espafiola) que se encuentren entre sus Participes.

En relacion con lo anterior, el Participe reconoce y acepta que, si no remite a la Sociedad Gestora dicha
informacion en el tiempo debido, el Fondo o la Sociedad Gestora pueden ser requeridos para que
apliquen las penalizaciones previstas en la Normativa CRS-DAC Espafiola y su reglamento de desarrollo,
o a requerir al Participe su separacion del Fondo, y, en cualquier caso, la Sociedad Gestora podra
adoptar cualesquiera otras medidas que, de buena fe, considere razonables para evitar cualquier efecto
adverso que pueda derivarse de dicho incumplimiento al Fondo o a cualquier otro Participe.

Todos los gastos en los que incurra el Fondo como consecuencia de que un Participe no proporcione a
la Sociedad Gestora la informacidon necesaria para cumplir con los requisitos de FATCA y CRS-DAC,
incluidos, a efectos aclaratorios, los gastos derivados del asesoramiento legal en este sentido correran
a cargo del Participe.
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46.- Ley aplicable y jurisdiccion

El presente Reglamento, asi como cualquier controversia entre los Participes, el Fondo y la Sociedad
Gestora se regira por el Derecho espafiol comun.

Toda cuestion litigiosa derivada o relacionada con este Reglamento se sometera a los juzgados y
tribunales espafnoles de la ciudad de Madrid, con renuncia expresa a su fuero propio, si otro les
correspondiere.
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ANEXO Il PRINCIPALES FACTORES DE RIESGO

El Fondo es considerado un Fondo de Inversién Alternativo, se considera un producto complejo y, por
tanto, es un fondo con perfil de riesgo elevado, la inversiédn en el Fondo esta sujeta a diversos riesgos
gue impactan en la evolucidn del fondo, entre los que cabe destacar los siguientes:

1. Riesgo de inversion

El valor de cualquier Inversién del Fondo puede aumentar o disminuir durante la vida del Fondo. No
estd garantizada ni la obtencién de los retornos objetivos del Fondo ni la devolucion de la inversion
inicial a los Participes.

Las inversiones efectuadas en entidades no cotizadas son intrinsecamente mas arriesgadas que las
inversiones en compaiiias cotizadas dado que las entidades no cotizadas son generalmente de menor
tamafio, mds vulnerables a los cambios en el mercado y a cambios tecnoldgicos, y excesivamente
dependientes de la capacidad y compromiso para con las mismas de su equipo gestor.

Las inversiones efectuadas en entidades no cotizadas pueden resultar de dificil salida. En el momento
de liquidacion del Fondo, siempre contando con el acuerdo de los Participes, dichas inversiones podrian
ser distribuidas en especie, de modo que los Participes del Fondo se conviertan en participes de dichas
entidades no cotizadas.

El éxito del Fondo dependerd de la aptitud del equipo de la Sociedad Gestora para identificar,
seleccionar y efectuar Inversiones adecuadas. No obstante, no existe garantia alguna de que las
Inversiones acometidas por el Fondo vayan a resultar adecuadas y exitosas.

El resultado de inversiones anteriores similares no es necesariamente indicativo de los resultados
futuros de las inversiones del Fondo.

2. Riesgo de liquidez

Los Participes del Fondo deben tener la capacidad financiera y la voluntad de asumir y aceptar los
riesgos y falta de liquidez asociados con la inversién en el Fondo.

Dado que las inversiones realizadas por el Fondo no forman parte de un mercado liquido, la liquidacion
de dichos activos puede no realizarse en los tiempos y en las condiciones previstas por la Sociedad
Gestora.

3. Riesgo de apalancamiento

El Fondo invertird en Fondos Subyacentes y Co-Inversiones que, a su vez, pueden financiar sus
inversiones con deuda y con las estructuras tipicas en operaciones apalancadas que, por su naturaleza,
se hallan sometidas a un elevado nivel de riesgo financiero.

4. Riesgo de gestion

El Fondo sera gestionado por la Sociedad Gestora. Los Participes del Fondo no podran adoptar
decisiones de inversién ni cualesquiera otras decisiones respecto de la inversion en Fondos
Subyacentes o Co-Inversiones en nombre del Fondo ni respecto de decisiones de inversidn por parte
de los Fondos Subyacentes, y no recibirdn informacién adicional a la proporcionada por la sociedad
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gestora de los Fondos Subyacentes con las que se pretenda suscribir un compromiso de inversidn ni
respecto de las inversiones que éstos vayan a realizar.

El éxito del Fondo dependera en gran medida de la preparacion y experiencia de los profesionales de
la Sociedad Gestora del Fondo y no existe garantia alguna de que dichos profesionales continten
prestando sus servicios en la Sociedad Gestora durante toda la vida del Fondo.

5. Riesgo en la obtencion de oportunidades de inversién

Es posible que el Fondo no consiga invertir en Fondos Subyacentes y Co-Inversiones durante el Periodo
de Inversion o que los compromisos de desembolso suscritos con los Fondos Subyacentes no alcancen
el volumen esperado.

El Fondo puede tener que competir con otros fondos para lograr oportunidades de inversion. Es posible
gue la competencia para lograr apropiadas oportunidades de inversidn aumente, lo cual puede reducir
el nimero de oportunidades de inversion disponibles y/o afectar de forma adversa a los términos en
los cuales dichas oportunidades de inversidn pueden ser llevadas a cabo por el Fondo.

6. Riesgos regulatorios, juridicos y fiscales

Durante la vida del Fondo pueden acontecer cambios de caracter normativo (incluyendo de caracter
fiscal o regulatorio), como la modificacién de la normativa o su interpretacién por parte de los
organismos competentes o supervisores del Fondo, que podrian tener un efecto adverso sobre el
Fondo, sus Participes, sus inversiones, la rentabilidad de éstas o sobre la posibilidad de mantenerlas
por el Fondo o sus Participes o sobre su régimen econémico, financiero o juridico. Ademas, no puede
garantizarse que todas las inversiones del Fondo obtengan el tratamiento mas eficiente desde un punto
de vista fiscal para el Fondo o sus participes.

7. Riesgo de incumplimiento por parte de un Participe

En caso de que un Participe del Fondo no cumpla con la obligacién de desembolsar su Compromiso de
Inversidn y cualquier otra cantidad requerida por el Fondo de acuerdo con el Folleto o el Reglamento,
el Participe en Mora podra verse expuesto a las diversas acciones que el Fondo ponga en marcha en su
contra.

8. Riesgo pais

La mayoria de las inversiones que el Fondo tiene previsto realizar seran en entidades de capital riesgo
espanolas o extranjeras domiciliadas principalmente en Europa, con posible exposicién a otras
regiones.

Los acontecimientos imprevistos de indole social, politica o econdmica que se produzcan en un pais
pueden afectar negativamente al valor de las inversiones del Fondo, haciéndolas mas volatiles u
ocasionandoles pérdidas.

Ademas, a lo largo de la vida del Fondo, pueden darse periodos de incertidumbre en los mercados
globales econdmicos y de capitales, lo que puede tener un impacto negativo en la rentabilidad y
retornos del Fondo a largo plazo.
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9. Riesgo de la divisa

Algunos Fondos Subyacentes o Co-Inversiones y algunas inversiones realizadas por estos, pueden
llevarse a cabo en monedas distintas del Euro, y por tanto, su valor puede oscilar en funcion de los
tipos de cambio.

10. Riesgo de valoracion

La valoracién del Fondo dependera de las valoraciones aportadas por los gestores de los Fondos
Subyacentes, asi como de los métodos de valoracidn utilizados. Asimismo, las fechas de dichas
valoraciones pueden ser distintas a las de la entrega de la valoracién por parte de la Sociedad Gestora
del Fondo a los Participes. A la valoraciéon de las inversiones del Fondo habra que deducir ademas el
importe de todos aquellos gastos y comisiones que se deban repercutir en el Fondo.

Las comisiones y gastos del Fondo afectan a la valoracién del mismo. En particular, hay que destacar
que durante los primeros afos de vida del Fondo el impacto tiende a ser mayor en términos relativos
e incluso puede hacer disminuir el valor de las acciones del Fondo por debajo de su valor inicial. Por
ultimo, en el proceso de liquidacién del Fondo, puede que la Sociedad Gestora deba proceder a la venta
de las inversiones con un descuento respecto a la valoracidon de las mismas, lo que afectaria al valor
liquidativo de las participaciones del Fondo.

11. Riesgo de sostenibilidad

Es todo acontecimiento o estado medioambiental, social o de gobernanza que, de ocurrir, pudiera
surtir un efecto material negativo real o posible sobre el valor de la inversion. El impacto del riesgo de
sostenibilidad es variado y dependerd, entre otros, del riesgo especifico, del sector de actividad y de
su localizacién geografica. De este modo, las inversiones realizadas por los Fondos Subyacentes o
Coinversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una disminucion del
precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor y la rentabilidad de las
inversiones del Fondo en los Fondos Subyacentes y Co-Inversion.

12. Riesgo de conflicto de interés

Pueden producirse potenciales conflictos de interés que se resolveran de acuerdo con lo previsto en
el Folleto y en el Reglamento del Fondo.

13. Informacion limitada sobre las inversiones:

Durante la due diligence de las Inversiones, asi como durante el periodo en el que éstos formen parte
de la cartera del Fondo, pueden existir situaciones en las que la Sociedad Gestora no tenga pleno
acceso al detalle de la cartera o conocimiento de toda la informacidn sobre todas las circunstancias
gue puedan afectar negativamente a la misma. Esta falta de informacién puede, en determinados
casos, afectar a las decisiones tomadas por la Sociedad Gestora.

14. Riesgo de liquidacion:

La naturaleza iliquida de las inversiones del Fondo puede conllevar que la duraciéon del mismo se
extienda mas alld de lo previsto en su documentacion legal, por la dificultad de proceder a la
liguidacion de los activos y a fin de hacerlo en las condiciones mas optimas. En este caso, los
inversores del Fondo seguirdn soportando las comisiones previstas en su documentacién legal.
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También podria ser necesario vender ciertas inversiones de cartera en un momento desfavorable con
el objetivo de proceder a la liquidacién del Fondo.

Esto podria suponer un impacto en el valor liquidativo de las participaciones del Fondo, que podria
diferir de haber continuado las inversiones en la cartera del mismo.

El listado de factores de riesgo contenido en este Anexo no tiene cardcter exhaustivo ni pretende
recoger una explicacion completa de todos los posibles riesgos asociados a la inversién en el Fondo.
Los Participes en el Fondo deberdn en todo caso asesorarse debidamente con cardcter previo a
acometer su inversion en el Fondo.



