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Septiembre de 2023

Este folleto informativo recoge la informacién necesaria para que el
inversor pueda formular un juicio fundado sobre la oportunidad de
inversion que se le propone y estara a disposicion de los inversores en el
domicilio de la Sociedad Gestora de la Sociedad. Sin perjuicio de lo anterior,
la informacién que contiene este folleto puede sufrir modificaciones en el
futuro. Este folleto, debidamente actualizado, asi como las cuentas anuales
auditadas de la Sociedad, se publicaran cuando corresponday en la forma
legalmente establecida, estando todos estos documentos inscritos en los
registros de la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV), donde
podran ser consultados.
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CAPITULO | LA SOCIEDAD

1.
11

1.2

1.3

Datos generales

Denominacién y domicilio de la Sociedad

La denominacién de la sociedad sera EDUCA VEHICULOS DE INVERSION,
S.C.R,, S.A. (en adelante, la “Sociedad”).

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

La Sociedad Gestora

La gestion y representacion de la Sociedad corresponde a DUNAS CAPITAL
ASSET MANAGEMENT, S.G.LI.C., S.A.U., una sociedad gestora inscrita en el
Registro de sociedades gestoras de instituciones de inversion colectiva de la
CNMV con el numero 98, autorizada igualmente en Espafia por la Directiva
2011/61/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 8 de junio de 2011y por la
CNMYV para gestionar entidades de inversién de tipo cerrado, y con domicilio social
en calle Fernanflor 4, 42 planta, 28014, Madrid (en adelante, la “Sociedad
Gestora”).

La Sociedad Gestora cuenta con los medios necesarios para gestionar la
Sociedad, que tiene caracter cerrado. No obstante, la Sociedad Gestora revisara
periddicamente los medios organizativos, personales, materiales y de control
previstos para, en su caso, dotar a la misma de los medios adicionales que
considere necesarios.

Esta previsto que la Sociedad Gestora suscriba un contrato de asesoramiento con
el Asesor “Educa Schools Management, S.L.” para que actie como asesor de
inversiones para la Sociedad, entre otros asuntos, en la identificacion de
oportunidades de inversion, el apoyo en el seguimiento y monitorizacion de las
inversiones durante toda la vida de las mismas y cualesquiera otros asuntos de
interés en relacion con la operativa inversora de la Sociedad. En ningun caso el
Asesor estara facultado para adoptar decisiones de inversién y/o desinversién en
nombre de la Sociedad ni ostentara ningun poder de representacion del mismo ni
poder para obligarla. Los honorarios del Asesor se detraeran de la Comisién de
Gestioén regulada en el presente Folleto.

Depositario

El Depositario de la sociedad de capital riesgo es CECABANK, S.A., con domicilio
en Madrid y C.I.LF. numero A86436011, e inscrita en el Registro de Entidades
Depositarias de Instituciones de Inversién Colectiva de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores con el nimero 236. Tiene su domicilio social en la C/ Alcala
N.27 - 28014 (Madrid).

El Depositario garantiza que cumple los requisitos establecidos en la Ley 22/2014,
en la Ley 35/2003 y en el Reglamento de IIC. Adema4s, realiza las funciones de
supervision y vigilancia, depésito, custodia y/o administracién de Instrumentos
Financieros pertenecientes a la Sociedad de conformidad con lo dispuesto en la
Ley y en el Reglamento de IIC, asi como, en el resto de la normativa de la Unién
Europea o espafiola que le sea aplicable en cualquier momento, incluyendo
cualquier circular de la CNMV.
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Corresponde al depositario ejercer las funciones de depdésito (que comprende la
custodia de los instrumentos financieros custodiables y el registro de otros activos)
y administracion de los instrumentos financieros de la Sociedad, el control del
efectivo, la liquidacion de la suscripcion y reembolso de participaciones, la
vigilancia y supervision de la gestién de la Sociedad, asi como cualquier otra
establecida en la normativa. El Depositario cuenta con procedimientos que
permiten evitar conflictos de interés en el ejercicio de sus funciones. Podran
establecerse acuerdos de delegacion de las funciones de depésito en terceras
entidades. Las funciones delegadas, las entidades en las que se delega y los
posibles conflictos de interés no solventados a través de procedimientos
adecuados de resolucion de conflictos se publicaran en la pagina web de la
Sociedad Gestora. Se facilitara a los inversores que lo soliciten informacion
actualizada sobre las funciones del depositario de la Sociedad y de los conflictos
de interés que puedan plantearse, sobre cualquier funcion de depdsito delegada
por el depositario, la lista de las terceras entidades en las que se pueda delegar
la funcién de depdsito y los posibles conflictos de interés a que pueda dar lugar
esa delegacion.

Proveedores de servicios de la Sociedad

Auditor

Deloitte, S.L.

Plaza de Pablo Ruiz Picasso 1
Torre Picasso,

28020, Madrid

T +34 915 14 50 00

F +34 915 14 50 00
arioscid@deloitte.es

Depositario

CECABANK,S.A.
Calle Alcala n°27
28014, Madrid

T+34 630717 161
jsanchev@cecabank.es

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

Con el prop6sito de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad
profesional en relacién con las actividades que ejerce, la Sociedad Gestora cubrira
un seguro de responsabilidad civil profesional o mantendra unos recursos propios
adicionales equivalentes al 0,01% del patrimonio gestionado.

Régimen juridico y legislacién aplicable a la Sociedad
Régimen juridico
La Sociedad se regula por lo previsto en sus estatutos sociales que se adjuntan

como Anexo | al presente Folleto (en adelante, los “Estatutos”), en su acuerdo de
accionistas y de gestion que se adjunta como Anexo |l al presente Folleto (en
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2.2

2.3

3.1

adelante, el “Acuerdo de Accionistas”), por lo previsto 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
inversion colectiva de tipo cerrado (en adelante, la “LECR”), en el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley
de Sociedades de Capital (en adelante "LSC”) y por las disposiciones que la
desarrollan o que puedan desarrollarla en un futuro. Los términos en mayusculas
no definidos en este Folleto, tendran el significado previsto en los Estatutos o el
Acuerdo de Accionistas.

Legislacién y jurisdiccion competente

La Sociedad, sus Estatutos y el Acuerdo de Accionistas se regiran por lo previsto
en la legislacion espafiola.

Con renuncia de cualquier otro fuero que pudiera corresponder, cualquier cuestion
litigiosa que pudiera surgir de la ejecucion o interpretacion del presente Folleto, el
Acuerdo de Accionistas o los Estatutos Sociales, incluida cualquier cuestiéon
relativa a su validez e interpretacion, entre la Sociedad Gestora y cualquier
accionista o entre los propios accionistas, se resolverd mediante arbitraje de
Derecho resuelto por un Arbitro Gnico, al amparo de la Ley 60/2003, de 23 de
diciembre, de Arbitraje, o aquellas que la sustituyan en cada momento, en el marco
de la Corte Civil y Mercantil de Arbitraje (CIMA) a la que se encomienda la
administracion del arbitraje y la designacion del Arbitro Gnico, y cuyo laudo arbitral
las partes se comprometen a cumplir.

Consecuencias derivadas de la inversion en la Sociedad

El inversor debe ser consciente de que la participacion en la Sociedad implica
riesgos relevantes y considerar si se trata de una inversién adecuada a su perfil
inversor. Antes de suscribir el correspondiente Compromiso de Inversion (en
adelante la “Acuerdo de Suscripcidon”) en la Sociedad, los inversores deberan
aceptar y comprender los factores de riesgo que se relacionan en el Capitulo V de
este Folleto. Por tanto, los inversores deben tener la capacidad financiera y la
voluntad de asumir los riesgos y falta de liquidez asociados con la inversion en la
Sociedad.

El Compromiso de Inversién en la Sociedad sera vinculante desde el momento en
gue el inversor envie a la Sociedad Gestora una copia del Acuerdo de Suscripcion
firmada y esta inscriba al inversor en el correspondiente registro de accionistas y
confirme este extremo mediante el envio al inversor de una copia del Acuerdo de
Suscripcion debidamente firmado.

Procedimiento y condiciones para la emision y venta de Acciones

El régimen de colocacidn, suscripcion y desembolso de las Acciones se regiré por
lo dispuesto en los Estatutos Sociales y el Acuerdo de Accionistas.

Periodo de colocacion de las Acciones de la Sociedad

Desde la fecha de registro efectivo de la Sociedad en el correspondiente registro
administrativo de la CNMV hasta la fecha que determine la Sociedad Gestora, sin



3.2

gue exceda de un plazo de doce (12) meses (el “Periodo de Colocacion”)
(prorrogable por otros seis (6) meses adicionales -el “Periodo de Colocacién
Adicional”-), cada uno de los inversores suscribird un Compromiso de Inversién
mediante la firma de la correspondiente Acuerdo de Suscripcion y su posterior
aceptacion por la Sociedad Gestora, a través de la cual se obliga a aportar un
determinado importe a la Sociedad, de acuerdo con lo establecido en el Acuerdo
de Accionistas. El importe resultante de la suma de todos los Compromisos de
Inversién obtenidos se denomina compromisos totales de la Sociedad (en
adelante el “Compromisos Totales”).

La Sociedad Gestora podra reducir el citado Periodo de Colocacién de doce (12)
meses, con anterioridad a su finalizacion y previa comunicacion a la CNMV, en
caso de que la Sociedad alcance un tamafio que, a juicio de la Sociedad Gestora,
sea satisfactorio en términos de Compromisos Totales.

La oferta de Acciones se realizara estrictamente en régimen de colocacion privada
dirigida a (i) inversores profesionales, (i) inversores que han solicitado su
tratamiento como profesional, segun se establece en la legislacién aplicable en
cada momento, (iii) inversores que cumplan los requisitos previstos en el articulo
75.4 y (iv) a inversores no profesionales, siempre y cuando se cumplan las
condiciones previstas en el articulo 75.2 de la LECR. En cualquier caso, las
provisiones de este parrafo se ajustaran a los requisitos establecidos en la LECR
y en la demas normativa sobre comercializacion a inversores no profesionales que
sea aplicable.

Una vez concluido el Periodo de Colocacién —o el Periodo de Colocacion
Adicional, en su caso—, la Sociedad tendra un caracter cerrado, no estando
previstas ni emisiones de nuevas Acciones para terceros, ni ulteriores
transmisiones de Acciones a terceros (esto es, personas o0 entidades que con
anterioridad a la transmision no revistan la condicion de accionistas), salvo que en
el Acuerdo de Accionistas se establezca lo contrario.

Régimen de suscripcion y desembolso de las Acciones

En la fecha de constitucion de la Sociedad, y/o en cada uno de los cierres
posteriores que tengan lugar durante el Periodo de Colocacién, cada inversor que
haya sido admitido en la Sociedad y haya firmado su respectivo Acuerdo de
Suscripcion, procedera a la suscripcion y desembolso de Acciones en el tiempo y
modo en que lo solicite la Sociedad Gestora en la solicitud de suscripcion y
desembolso, de conformidad con el compromiso incluido en su Acuerdo de
Suscripcidn y respetando siempre las previsiones del Acuerdo de Accionistas.

Por tanto, los Accionistas se comprometen a realizar las suscripciones y
desembolsos posteriores, de conformidad con su Acuerdo de Suscripcién, a
medida que lo requiera la Sociedad Gestora, respetando siempre las previsiones
del Acuerdo de Accionistas.

Aportaciones de cardcter gratuito y no reintegrables

Se deja expresa constancia de que la Sociedad podra, como forma de incrementar
el importe de los recursos propios de la Sociedad, reforzar la situacion financiera
y/o fortalecer su patrimonio neto de la Sociedad, admitir el sistema de aportaciones
de los accionistas a fondos propios de la Sociedad, de conformidad con lo
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3.3

4.2

4.3

establecido en la cuenta 118 del Plan General Contable, siempre y cuando,
acordado por la Junta General de Accionistas, (i) se trate de aportaciones de
caracter gratuito y no reintegrables realizadas por todos los accionistas, (ii) el
acuerdo sea aprobado por unanimidad en la referida Junta General de
Accionistas, (iii) todos los accionistas realicen aportaciones en proporcién a su
participacion en el capital social (a prorrata) y (iv) se realice una vez se haya
cubierto y desembolsado integramente el capital social minimo exigible para las
Sociedades de Capital Riesgo de conformidad con lo dispuesto en la legislacion
aplicable.

Reembolso de Acciones

Con la excepcion establecida en los Estatutos Sociales en relacion con el
Accionista en Mora, todo reembolso de Acciones afectara a la totalidad de los
Accionistas en el resultado de aplicar el mismo porcentaje a la participacion que
cada Accionista tenga en la Sociedad y atendiendo al valor de las mismas.

Asimismo, ninguna modificacién de los Estatutos, incluida la relativa a la duracién
de la Sociedad, conferird a los Accionistas derecho alguno de separacion de la
Sociedad.

Las Acciones
Caracteristicas generales y forma de representacion de las Acciones

El capital de la Sociedad esta dividido en Acciones de una Unica clase, que
conferiran a su titular un derecho de propiedad sobre el mismo, conforme a lo
establecido en los Estatutos y en el Acuerdo de Accionistas.

La suscripcion o adquisicion de Acciones por parte de cada uno de los Accionistas
de la Sociedad implicara la aceptacion por el Accionista de los Estatutos Sociales
y el Acuerdo de Accionistas por los que se rige la Sociedad, y en particular, de la
obligacion por parte del Accionista del desembolso de su Compromiso de
Inversion en relacion con cada una de las Acciones suscritas. Las acciones son
nominativas y estaran representadas mediante titulos que podran documentar una
0 varias Acciones, a decisién de la Sociedad Gestora, y a cuya expedicion tendran
derecho los Accionistas.

Derechos econémicos de las Acciones

Las Acciones confieren a sus titulares la condicién de Accionista y les atribuye el
derecho a participar en el reparto de las ganancias sociales y en el patrimonio
resultante de la liquidacién de la Sociedad descontando los importes que le
correspondiesen a la Sociedad Gestora en concepto de Comision de Exito.

La distribucion de los resultados de la Sociedad se efectuard de conformidad con
las reglas de prelacion descritas en el Acuerdo de Accionistas (las “Reglas de
Prelacion”).

Politica de distribucion de resultados

La politica de la Sociedad es realizar distribuciones a los accionistas tan pronto
como sea posible tras la realizacién de una desinversion, y no mas tarde de treinta
(30) dias naturales desde que la Sociedad reciba dichos importes y de manera
semestral tras la percepcién de ingresos por otros conceptos.
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No obstante lo anterior, la Sociedad Gestora no estara obligada a efectuar
distribuciones en el plazo anterior en los siguientes supuestos:

(a) cuando la Sociedad Gestora prevea que, en un plazo de tiempo
relativamente breve, la Sociedad vaya a percibir de las Sociedades
Participadas importes adicionales;

(b) cuando los importes a distribuir a los accionistas de la Sociedad no sean
significativos a juicio de la Sociedad Gestora (a estos efectos no se
consideraran significativos importes agregados inferiores a doscientos
cincuenta mil euros (250.000€)) en cuyo caso dichos importes se
acumularan para ser distribuidos en el momento en que asi lo decida la
Sociedad Gestora 0 se compensardn con futuros gastos que deba
afrontar la Sociedad incluyendo, a titulo enunciativo y no limitativo, la
Comision de Gestion;

(© cuando los importes pendientes de Distribucion pudieran ser objeto de
reinversion de acuerdo con lo establecido en el Acuerdo de Accionistas;

(d) cuando se trate de Distribuciones derivadas de desinversiones (0
distribuciones de dividendos o similar por parte de las Sociedades
Participadas) que tengan lugar con anterioridad a la finalizacién del
Periodo de Inversién; o

(e) cuando, a juicio de la Sociedad Gestora, la realizacion de la
correspondiente Distribucién pudiera resultar en detrimento de la
situacion financiera de la Sociedad, afectando a su solvencia o viabilidad,
0 a la capacidad de la Sociedad de responder a sus obligaciones o
contingencias potenciales o previstas.

() cuando las distribuciones que pudiese recibir la Sociedad durante los
primeros afios de vida de la misma pudiesen ser aplicadas puntualmente
para cubrir los desembolsos pendientes a satisfacer respecto a las
solicitudes de desembolso de las Sociedades Participadas.

Las distribuciones tendran caracter general para todos los accionistas, y se
realizardn de conformidad con lo establecido en las Reglas de Prelacion.

Las Distribuciones se haran normalmente en forma de: (i) pago de ganancias o
reservas de la Sociedad; (ii) la devoluciéon de las aportaciones a través de la
reduccién del valor de las Acciones de la Sociedad; o (iii) reembolso de Acciones.

Procedimiento y criterios de valoracién de la Sociedad
Valor liquidativo de las Acciones

La Sociedad Gestora calculara el valor liquidativo de las Acciones de conformidad
con lo establecido en el Articulo 27 de la LECR y en la Circular de 04/2015 de 28
de octubre de la CNMV sobre normas contables, cuentas anuales y estados de
informacion reservada de las entidades de capital-riesgo.

El valor liquidativo sera calculado: (i) una vez finalizado el Periodo de Colocacion;
(ii) al menos con caracter trimestral; (iii) cada vez que se vaya a proceder a la
realizacion de una Distribucion; y (iv) cuando se produzcan potenciales
reembolsos de Acciones.



5.2

5.3

La Sociedad Gestora informara periddicamente a los Accionistas del valor
liqguidativo de la Sociedad, de acuerdo con lo previsto en la clausula 12 del
presente Folleto.

Inicialmente, las Acciones tendran un valor inicial de colocacién de un (1) euro
cada una en la Fecha de Cierre Inicial.

Criterios para la determinacion de los resultados de la Sociedad

Los resultados de la Sociedad se determinaran conforme a los principios contables
basicos y los criterios de valoracién establecidos en la Circular de 04/2015 de 28
de octubre de la CNMV sobre normas contables, cuentas anuales y estados de
informacion reservada de las entidades de capital-riesgo y por las disposiciones
gue la sustituyan en el futuro.

Los beneficios de la Sociedad seran distribuidos de acuerdo con la politica general
de distribuciones sefialada en el Acuerdo de Accionistas y en la ley aplicable.

Criterios para la valoracion de las inversiones de la Sociedad

El valor, con relacién a una inversién, sera el que razonablemente determine la
Sociedad Gestora a su discrecion, de conformidad con la LECR y demas
normativa especifica que le sea de aplicacion.

Procedimientos de gestién de riesgos, liquidez y conflictos de interés

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

Asimismo, la Sociedad Gestora establecera un sistema adecuado de gestion de
la liquidez y adoptara procedimientos que le permitan controlar el riesgo de
liquidez de la Sociedad, con el objeto de garantizar que puede cumplir con sus
obligaciones presentes y futuras en relacion al apalancamiento en el que haya
podido incurrir.

Por dltimo, la Sociedad Gestora dispondrda y aplicara procedimientos
administrativos y de organizaciones eficaces para detectar, impedir, gestionar y
controlar los conflictos de intereses que puedan darse con el fin de evitar que
perjudiquen a los intereses de la Sociedad y sus accionistas.

CAPITULO Il ESTRATEGIA Y POLITICA DE INVERSIONES

7.
7.1

Politica de Inversion de la Sociedad
Descripcion de la estrategia y de la politica de inversion de la Sociedad

La Sociedad Gestora llevara a cabo las gestiones y negociaciones relativas a la
adquisicion y enajenacion de activos, de acuerdo con la politica de inversién de la
Sociedad descrita a continuacion.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad estan sujetas a las limitaciones
sefialadas en la LECR y demas disposiciones aplicables.
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7.3

7.4

En consecuencia, los limites, requisitos y criterios establecidos en la politica de
inversiones de la Sociedad descrita en este Folleto informativo se deben de
entender, en todo caso, sin perjuicio del cumplimiento por parte de la Sociedad de
los porcentajes de inversion en determinados activos y demas requisitos y
limitaciones fijados por los articulos 13 y siguientes de la LECR y demas normativa
que resulte de aplicacion.

Cualquier oportunidad de inversién que no cumpla con la Politica de Inversion de
la Sociedad debera ser aprobada por Acuerdo Extraordinario de Accionistas.

Periodo de inversion

La Sociedad Gestora podra efectuar la suscripcién o adquisicion de compromisos
en Sociedades Participadas dentro del Periodo de Inversion.

Se entiende por periodo de inversién el periodo de tres (3) afios contados a partir
de la fecha del Primer Desembolso, y ampliable por doce (12) meses adicionales
por decision de la Sociedad Gestora.

La Sociedad Gestora tiene previsto suscribir compromisos de inversion de la
Sociedad en Sociedades Participadas dentro del Periodo de Inversion. Finalizado
el Periodo de Inversion, la Sociedad Unicamente podra:

(a) realizar inversiones, desembolsos o pagos derivados de obligaciones
resultantes de contratos y compromisos de fecha anterior a la finalizacién
del Periodo de Inversion de la Sociedad;

(b) ampliar sus compromisos de inversion en Sociedades Participadas con el
visto bueno de los Accionistas mediante Acuerdo Ordinario de Accionistas,
previa solicitud del Comité de Inversion;

(c) solicitar el desembolso de Compromisos de Inversion con el objeto de
responder de cualquier obligaciéon, gasto o responsabilidad de la Sociedad,
de acuerdo con lo establecido en el Folleto o en la ley aplicable o con el
objeto de cumplir aquellos contratos u obligaciones firmados con
anterioridad a la finalizacion del Periodo de Inversion o para realizar
Inversiones en las que la Sociedad tiene una obligacion vinculante,
siempre que dichas Inversiones cumplan con lo establecido en este
Folleto.

Lugar de establecimiento de la Sociedad

A los efectos que procedan, se entendera en todo momento que el domicilio del
de la Sociedad es el que determine sus Estatutos en cada momento.

Tipos de activos y estrategia de inversion de la Sociedad

La Sociedad tendrd un enfoque geografico nacional, siendo su vocacion inicial y
principal la de invertir en la Comunidad Autbnoma de Madrid, si bien podra invertir
en otras Comunidades Auténomas con un limite maximo del veinte por ciento
(20%) de los Compromisos Totales fuera del ambito geografico descrito
anteriormente.

El objetivo principal de la Sociedad es generar valor para sus accionistas mediante
la suscripcién de compromisos de inversion en Sociedades Participadas que

10



7.5

7.6

operen en el sector de la educacion y que se dediquen fundamentalmente a la
compraventa y gestion de, sin que tenga caracter limitativo sino meramente
enunciativo, centros educativos privados no concertados que estén en
funcionamiento.

Asimismo, y aungue inicialmente no esté previsto, la Sociedad podra materializar
sus inversiones mediante la inversion en otras entidades de capital riesgo y
entidades extranjeras similares cuyo objeto de inversion sea la realizacion de
inversiones y/o co-inversiones en el tipo de centros educativos sefialados siempre
y cuando dichas inversiones no excedan, un limite del veinte por ciento del total
de los compromisos totales de la Sociedad.

En cualquier caso, el activo de la Sociedad estara invertido con sujecién a los
limites y porcentajes contenidos en la LECR y en la restante normativa que fuese
de aplicacion.

Restricciones a las inversiones

Se realizaran inversiones en Sociedades Participadas sin otras restricciones que
las establecidas por la normativa que resulte de aplicacion en cada momento.

No obstante, durante la vida de la Sociedad, la Sociedad Gestora debera respetar
los siguientes limites maximos en sus inversiones:

a) Limites por sectores: la Sociedad invertira, como parte de su coeficiente
obligatorio de inversién, nicamente en Sociedades Participadas que operen
en el sector educativo privado no concertado.

b) Limites por areas geograficas: la Sociedad tendrda un enfoque geogréfico
nacional dentro de la Comunidad Auténoma de Madrid, si bien podra invertir
en otras Comunidades Auténomas hasta un maximo de un veinte por ciento
(20%) de sus Compromisos Totales.

c) Limites de inversion en centros educativos de nueva creacion: la Sociedad
podra promover centros educativos nuevos hasta un maximo del veinte por
ciento de sus Compromisos Totales.

d) Limites de inversiébn en centros educativos privados concertados: la
Sociedad podra invertir en centros educativos privados concertados hasta
un maximo del veinte por ciento de sus Compromisos Totales.

e) Porcentajes de participacion: se estara a los limites establecidos a tal efecto
en la LECR.

Modalidades de intervencion de la sociedad gestora en las Sociedades
Participadas y Prestaciones accesorias que la sociedad Gestora podra realizar a
favor de las Sociedades Participadas.

Si bien no esta previsto que se produzca, la Sociedad Gestora podra tener
presencia en los 6rganos de administracion, asi como en cualquier otro érgano
similar de las Sociedades Patrticipadas.
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8.2

8.3

8.4

8.5

Asimismo, se prevé que el Asesor pueda prestar servicios de asesoramiento y
consultoria en relacién con operaciones de estructuracion de adquisicién de
activos de las Sociedades Participadas.

Técnicas de inversion de la Sociedad
Inversion en Sociedades Participadas y otras entidades de capital riesgo

La Sociedad invertira en Sociedades Participadas que operen en el sector
educativo y que se dediquen fundamentalmente a la compraventa y gestion de,
sin que tenga caracter limitativo sino meramente enunciativo, centros educativos
privados no concertados en los que pueda implementarse la metodologia
pedagdgica en la que es especialista el Asesor.

Asimismo, la Sociedad podra materializar sus inversiones mediante la inversion
en otras ECRs que tengan una politica de inversién similar a la de la Sociedad,
hasta un maximo del veinte por ciento (20%) de sus Compromisos Totales.

Financiacion de las Sociedades Participadas

La Sociedad podra, sin incumplir su politica de inversion, invertir en las
Sociedades Participadas mediante la concesién de préstamos participativos y
otras formas de financiacion (préstamos junior, préstamos senior, bonos,
obligaciones, etc.) de conformidad con lo previsto en el articulo 10 de LECR.

Inversion de la tesoreria de la Sociedad

Los importes mantenidos como tesoreria de la Sociedad tales como los importes
aportados por los accionistas con caracter previo a la ejecucién de una Inversion,
o los importes percibidos por la Sociedad como resultado de una desinversion,
reparto de dividendos o cualquier otro tipo de distribucién y hasta el momento de
la distribucion a los accionistas, podran ser invertidos en inversiones a corto plazo.

Reinversion

La Sociedad, durante el Periodo de Inversién, podra reinvertir cantidades que de
otro modo estarian disponibles para su Distribucién a los Accionistas, para
compensar inminentes suscripciones de Acciones por parte de los mismos,
evitando asi que se produzca una Distribucién seguida en un periodo breve de
tiempo por una llamada de capital.

Una vez finalizado el Periodo de Inversién, no se prevé la reinversion de los
importes recibidos por la Sociedad como consecuencia de su desinversion en las
Sociedades Participadas.

Uso de derivados de cobertura

Aungue no est4 previsto inicialmente, la Sociedad podra contratar y hacer uso de
instrumentos derivados de tipo de cambio y de tipo de interés siempre y cuando
la Sociedad Gestora considere que no perjudica protege el interés general de la
Sociedad.

Limites al apalancamiento de la Sociedad

Sin perjuicio del debido cumplimiento de los limites y requisitos legales
establecidos en cada momento, y con el objeto de facilitar principalmente el
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10.

proceso de inversidn en Sociedades Participadas, asi como la gestién de la
Sociedad y la atencion de las necesidades de tesoreria de ésta, la Sociedad podra
tomar dinero a préstamo, a discrecion de la Sociedad Gestora, solicitar y obtener
financiacién de terceros, asi como otorgar las garantias que a dichos efectos
fueran necesarias, con sujecion a las siguientes condiciones, todo ello con arreglo
a la legislacion que sea aplicable en cada momento:

que el plazo de vencimiento del préstamo o crédito no exceda de veinticuatro
(24) meses; y

que el importe agregado de las operaciones de préstamo o crédito de la
Sociedad en cada momento, y de las garantias otorgadas no exceda del cien
(100) por ciento de los Compromisos Totales de la Sociedad pendientes de
desembolso.

La Sociedad Gestora esta facultada para realizar cuantos actos y firmar cuantos
documentos sean necesarios para implementar los instrumentos de financiacién
a los que se refiere el presente apartado.

Co-inversores y acuerdos de coinversién

Se faculta a la Sociedad Gestora para, en su caso, suscribir acuerdos de
coinversion con fondos co-inversores en virtud de los cuales la Sociedad y el fondo
co-inversor co-invertiran en proporcion a sus respectivos compromisos totales de
inversion y se contemplaran las cuestiones que sean necesarias para lograr la
plena eficacia de dicha co-inversién en prorrata. Dichos acuerdos deberan regular
la distribucién de gastos, responsabilidades y contingencias entre los vehiculos,
asi como la adopcion de decisiones en el seno del fondo co-inversor que fueran
necesarios con el objeto de lograr plena eficacia del mismo.

Asimismo, se faculta a la Sociedad Gestora para, en su caso, suscribir acuerdos
de coinversion con el Promotor.

En este sentido, el Acuerdo de Accionistas y el Reglamento de Gestién del Fondo
co-inversor se regularan de manera analoga, conforme a los términos y directrices
contenidos en el Acuerdo de Accionistas.

En base a lo anterior, i) cualquier acuerdo, consentimiento y modificacion de los
Estatutos Sociales o cualquier otra votacién o consentimiento contemplado en los
Estatutos Sociales, deberd ser adoptado por una mayoria conjunta (simple o
cualificada, segun sea aplicable) de la Sociedad y del Fondo co-inversor (excepto
aqguellas cuestiones que Unicamente conciernen o sea aplicables a la Sociedad o
al Fondo co-inversor); (ii) la Sociedad Gestora hara lo posible para procurar que
siempre que se adopten en la Sociedad modificaciones o acuerdos, los mismos
sean adoptados de forma sustancialmente idéntica por el Fondo co-inversor, y
viceversa, salvo que el aspecto en cuestion sea en relacion a una consideracion
especial fiscal, legal o regulatoria que sélo concierna o sea aplicable a la Sociedad
o al Fondo co-inversor.

El Fondo co-inversor y la Sociedad deberan invertir y desinvertir en paralelo en
cada inversion, en términos “pari passu”, y sustancialmente en los mismos
términos y condiciones legales y econémicas sin perjuicio de que cada uno de
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dichos vehiculos soportard gastos operativos especificos en funcion de sus
caracteristicas.

En el caso de que en la suscripcion/adquisiciébn de compromisos de inversién en
otras sociedades surjan conflictos de interés entre la Sociedad, el Fondo co-
inversor y otras ECR gestionadas en el futuro por el Grupo Dunas Capital, se
tratardn de resolver estos conflictos de acuerdo con lo establecido en el
Reglamento Interno de Conducta de la Sociedad Gestora y, en su caso, mediante
directrices objetivas establecidas para su resolucion tales como derechos de
preferencia de los ECR y/u otros vehiculos de inversion preexistentes y otros
criterios de reparto basados en cuestiones objetivas y en la coherencia con la
politica de inversion de la Sociedad y del Fondo co-inversor, el impacto de la
inversion prevista en la cartera y en la diversificacion de la Sociedad y del Fondo
co-inversor.

Asimismo, la Sociedad Gestora podra, a su discrecién, ofrecer oportunidades de
coinversion a Accionistas de la Sociedad o a terceros, siempre y cuando: (i) lo
considere conforme al interés de la Sociedad; (ii) la oportunidad de inversion
exceda del importe que la Sociedad Gestora, actuando de buena fe, considere
adecuado para la Sociedad; y (iii) ningn Accionista o tercero (a excepcion de los
Fondos Coinversores y elllos Promotores) tenga derecho a coinvertir
sisteméticamente con la Sociedad en todas las Inversiones que este lleve a cabo.

La Sociedad Gestora hara sus mejores esfuerzos para que las coinversiones se
ofrezcan en términos y condiciones no mas favorables que los correspondientes
a la Sociedad, y los gastos se compartirdn entre la Sociedad y los coinversores.
Asimismo, la Sociedad Gestora debera informar al Comité de Supervision en cada
una de sus reuniones, sobre las coinversiones formalizadas en cada periodo
(incluyendo los términos y condiciones de las mismas).

En caso de que la Sociedad Gestora decida ofrecer una oportunidad de
coinversion (“Oportunidad de Coinversion”) a los Accionistas de la Sociedad, la
Sociedad Gestora debera ofrecer la Oportunidad de Coinversion pari passu, en
primer lugar a los Accionistas que hubiesen expresado interés en participar en
Oportunidades de Coinversion y que tengan Compromisos de Inversién iguales o
superiores a cinco (5) millones de euros independientemente de la fecha en que
se incorporen a la Sociedad. Cada uno de dichos Accionistas, que haya
confirmado a la Sociedad Gestora, por escrito dentro del plazo de los diez (10)
dias laborables siguientes a dicha oferta, su intenciébn de participar en la
correspondiente Oportunidad de Coinversion, tendra derecho a invertir en dicha
Oportunidad de Coinversion un importe proporcional a su participacion en la
Sociedad. En el supuesto de que alguno de los citados Accionistas finalmente no
coinvierta la cantidad proporcional que le correspondiera de la Oportunidad de
Coinversion, la parte sobrante serd ofrecida al resto de los Accionistas que
hubiesen participado efectivamente en la Oportunidad de Coinversién, a prorrata
de su participacion en la Sociedad.

14



11.

12.

La Sociedad Gestora u otra sociedad del Grupo Dunas Capital, podran prestar
servicios de asesoramiento, gestion y/o administracién a los vehiculos que se
constituyan para llevar a cabo una coinversion.

Mecanismos para la modificacién de la politica de inversién de la Sociedad

Para la modificacion de la politica de inversién de la Sociedad sera necesaria la
modificacion de los Estatutos sociales y el Acuerdo de Accionistas siguiendo el
procedimiento establecido en los mismos.

Sin perjuicio de las facultades que correspondan a la CNMV conforme a la LECR,
toda modificacion del Estatutos, por cuanto implica una modificacion del presente
Folleto, debera ser comunicada por la Sociedad Gestora a la CNMV de
conformidad con lo establecido en el articulo 68 de la LECR.

Informacién alos accionistas

Sin perjuicio de las obligaciones de informacion establecidas con caracter general
por la LECR y demas normativa aplicable, la Sociedad Gestora pondra a
disposicion de cada Accionista, en el domicilio social de la misma, los Estatutos
Sociales, el Acuerdo de Accionistas, el presente Folleto Informativo y, en su caso,
el KID, asi como sus sucesivas actualizaciones, y los sucesivos informes anuales
auditados que se publiquen con respecto a la Sociedad y que seran puestos a
disposicién de los Accionistas dentro de los seis (6) meses siguientes al cierre del
ejercicio.

Ademés de las obligaciones de informacion a los Accionistas anteriormente
sefaladas y las establecidas por el articulo 69 de la LECR, la Sociedad Gestora
facilitard a los Accionistas de la Sociedad, entre otras, la siguiente informacion:

(i) dentro de los primeros seis (6) meses de cada ejercicio, copia de las
cuentas anuales debidamente auditadas.

(i) un informe técnico semestral sobre los activos en los que han invertido
las Sociedades Participadas de la Sociedad e informara de las
inversiones y desinversiones realizadas por la Sociedad durante dicho
periodo, con una descripcion suficiente de las caracteristicas de los
Sociedades Participadas, asi como de cualquier otro dato que pudiera ser
relevante en relacién con los mismos, incluyendo informacion relevante
sobre la cartera de las Sociedades Participadas, con sujecion a las
limitaciones establecidas en los acuerdos de confidencialidad suscritos
con las Sociedades Patrticipadas;

(iif) con caracter trimestral, un informe no auditado de valoracion de la cartera
de inversiones de la Sociedad.

Asimismo, de conformidad con lo previsto en la LECR, en el informe anual, la
Sociedad Gestora informara si ha recurrido a apalancamiento y, en su caso, de
los cambios en cuanto al nivel médximo de apalancamiento o el derecho a usar
garantias, asi como el importe total de endeudamiento de la Sociedad y los
sistemas de gestidon de riesgos implementados y, en su caso, de las medidas de
gestion de liquidez que puedan ser necesarias durante el ejercicio.
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13.

14.
14.1

14.2

La Sociedad Gestora conservara todos los libros financieros y registros de la
Sociedad, durante toda la vida de la Sociedad y por un minimo de seis (6) afios
tras la disolucion de la Sociedad.

Acuerdos con accionistas

La Sociedad Gestora estara facultada para suscribir determinados acuerdos, de
forma individual, con accionistas de la Sociedad. Con posterioridad a la Fecha de
Cierre Final, la Sociedad Gestora remitird a todos los accionistas una copia de
dichos acuerdos suscritos con anterioridad a esa fecha. En el plazo de veinte (20)
dias habiles desde la fecha en que se remitan los acuerdos, los accionistas podran
requerir a la Sociedad Gestora que suscriba un acuerdo que sustancialmente
refleje los mimos términos que los acuerdos suscritos con los demas accionistas
que hubieren suscrito compromisos de inversion con la Sociedad por un importe
igual o menor que el Accionista solicitante, salvo en los siguientes supuestos, en
los que la Sociedad Gestora tendra discrecionalidad absoluta:

(@) cuando el acuerdo ofrezca a un Accionista la oportunidad de nombrar a un
miembro del Comité de Supervisién u érganos consultivos similares;

(b) cuando el acuerdo se refiere a la forma en que la informacion relativa a la
Sociedad sera comunicada a dicho Accionista, o a determinadas obligaciones de
confidencialidad;

(c) cuando el acuerdo responde a razones de caracter legal o regulatorio que
s6lo son aplicables a determinados Accionistas en cuyo caso sélo podran
beneficiarse de dicho acuerdo aquellos Accionistas sujetos al mismo régimen legal
0 regulatorio.

Reutilizacion de activos
Limites a la reinversion de los rendimientos y/o dividendos percibidos

No obstante lo establecido en la politica general de Distribuciones a los
Accionistas, cuando sea en beneficio de una gestién administrativa de la Sociedad
mas eficaz, a juicio de la Sociedad Gestora, la Sociedad, durante el Periodo de
Inversion, podra aplicar cantidades que de otro modo estarian disponibles para su
Distribucion a los Accionistas, para compensar inminentes suscripciones de
acciones por parte de los mismos, evitando asi que se produzca una Distribucion
seguida en un periodo breve de tiempo por una suscripcién, asi como en aquellos
casos previstos en el apartado 4.3 del presente Folleto y en el Acuerdo de
Accionistas en los que las cantidades disponibles sean relativamente de escasa
cuantia.

Distribuciones temporales

Los importes percibidos por los accionistas durante el Periodo de Colocaciéon en
virtud de distribuciones calificadas por la Sociedad Gestora como distribuciones
temporales, incrementaran, en el importe de los mismos, los compromisos de
inversién pendientes de aportacion, y estaran por tanto los accionistas sujetos de
nuevo a la obligacién de aportacion de dicho importe. A efectos aclaratorios, la
obligacion de aportar a la Sociedad un importe equivalente a una distribucién
temporal corresponde al titular de cada participacion accionarial en el momento
en que la Sociedad Gestora realice una solicitud de aportacion, y sin perjuicio de
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gue el titular de la participacién accionarial fuera o no el perceptor de la distribucién
temporal.

CAPITULO lIl . COMISIONES, CARGAS Y GASTOS DE LA SOCIEDAD

15.
15.1

15.2

Remuneraciéon de la Sociedad Gestora
Comision de Gestion

La Sociedad Gestora percibira una comision de la Sociedad, como
contraprestacion por sus servicios (en adelante, la “Comision de Gestidon”), con
cargo al patrimonio de la misma, que, sin perjuicio de las reducciones y ajustes de
la misma previstos en el Acuerdo de Gestion, se calculara de la siguiente manera:

o Anterior al Primer Cierre: 3.000€ mensuales, que se devengaran desde el
momento de inscripcion del Fondo en el registro administrativo
correspondiente de la CNMV, hasta la fecha del Primer Cierre. Esta
comision se abonara en su totalidad en la fecha del Primer Cierre o, en su
caso, en la fecha de liquidacién el Fondo si ésta se produjese con
anterioridad a aquélla.

o Posterior al Primer Cierre: una Comision del 2% anual sobre el importe del
patrimonio comprometido durante el Periodo de Inversion, y sobre el
importe efectivamente desembolsado una vez finalizado dicho Periodo de
Inversion menos el coste de adquisicion de las inversiones en Sociedades
Participadas que hubieran sido desinvertidas.

La Comision de Gestion posterior al Primer Cierre se devengara diariamente y se
abonard por trimestres vencidos. 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 Primer Cierre y finalizard el trimestre
inmediatamente siguiente, asi como el ultimo trimestre, que finalizar en la Fecha
de Liquidacién de la Sociedad (debiéndose proceder, en su caso, a la
regularizacion de la Comisién de Gestién abonada).

Durante el Periodo de Colocacién se efectuara la regularizacion resultante de
recalcular la Comisiobn de Gestion como si la cifra del Patrimonio Total
Comprometido se hubiera alcanzado integramente desde la fecha del Primer
Cierre, y la Sociedad Gestora realizara los ajustes correspondientes que en cada
caso corresponda en funcion de si el importe cobrado como consecuencia de
dicha regularizacion fuese superior o inferior al que le hubiera correspondido en
funcion de la cifra final total de Compromisos de Inversion.

De conformidad con la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el
Valor Anadido, la Comisién de Gestién que percibe la Sociedad Gestora esta
actualmente exenta del Impuesto sobre el Valor Ahadido (el “IVA”).

Comision de éxito

Adicionalmente a la Comisién de Gestion, la Sociedad Gestora percibira de la
Sociedad, de conformidad con lo previsto en el Acuerdo de Accionistas, una
Comisién de Exito equivalente al veinte (20) por ciento de las Distribuciones que
excedan del Retorno Preferente. La Comision de Exito se devengara una vez
superado el Retorno Preferente y se pagara de conformidad con lo establecido en
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15.3

154

16.
16.1

las Reglas de Prelacion y demas disposiciones establecidas en el Acuerdo de
Accionistas.

De conformidad con la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del actual Impuesto sobre
el Valor Afadido, la Comision de Exito que percibe la Sociedad Gestora esta
exenta del Impuesto sobre el Valor Ahadido (el “IVA”).

Comision de Suscripcion

La Sociedad Gestora percibirA una comisién de suscripcion inicial de aquellos
Accionistas que suscriban compromisos de inversién con la intermediacién de
entidades legalmente habilitadas que (i) les preste el servicio de asesoramiento
en materia de inversion de forma no independiente y/o (i) de recepcion y
transmisién de oOrdenes, cuya aportacidbn no se considerard que estd incluida
dentro del importe del Compromiso de Inversion, debiendo por tanto abonarse de
manera adicional a éste, por importe equivalente al uno con cincuenta (1,50) por
ciento sobre el importe total de sus respectivos Compromisos de Inversion.

No obstante, la Sociedad Gestora podra establecer acuerdos de devolucién de
dicha Comisién de Suscripcion con los Accionistas en base a la politica comercial
de la entidad en cada momento.

La Comisidon de Suscripcion debera abonarse cada vez que se produzca un
desembolso de los importes comprometidos por los Accionistas mediante la
correspondiente ampliacién de capital.

Otras remuneraciones

Ni la Sociedad Gestora ni ninguna otra sociedad vinculada a la Sociedad Gestora,
percibiran con cargo al patrimonio de la Sociedad comisiones de inversion ni
ninguna otra remuneracion adicional de la Sociedad distinta de las contenidas en
el presente Folleto y Acuerdo de Accionistas.

Asimismo, cualquier retribucion o ingreso percibido por miembros de la Sociedad
Gestora o de personas o0 sociedades designadas por ella, con motivo de su
participacion en los 6rganos internos de las Sociedades Participadas deberan ser
abonadas, directa o indirectamente, a favor de la Sociedad.

Sin perjuicio de lo anterior, de conformidad con el Acuerdo de Accionistas, la
Sociedad Gestora o sus Afiliadas y el Asesor podran prestar servicios de
asesoramiento a las Sociedades Participadas, respetando las politicas de conflicto
de interés y siendo retribuidos a condiciones de mercado. Los servicios prestados
deberan ser ajenos a las labores propias de gestién y asesoramiento asumidos
por la Sociedad Gestora y el Asesor con la Sociedad, y, por tanto, no estar
directamente relacionados con la ejecucion y tenencia de las Inversiones.

Distribucién de gastos
Gastos de Establecimiento

La Sociedad seréa responsable de los gastos incurridos en el establecimiento de la
Sociedad, que incluiran, entre otros (“Gastos de Establecimiento”): los gastos de
abogados y otros asesores, gastos notariales, registros, gastos de promocién de
la Sociedad (principalmente gastos de viajes, comunicacion, mensajeria e
impresion de documentacion) y demdas gastos de establecimiento (estando
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16.2

16.3

excluidas las comisiones de agentes colocadores, brokers o intermediarios -en su
caso-, que seran soportados por la Sociedad Gestora), los cuales se prevé que no
excedan del uno (1%) por ciento de los Compromisos Totales, con un maximo de
doscientos mil (200.000) euros (mas IVA). Todos los importes anteriores se
calcularan en cifras netas de IVA.

Los Gastos de Establecimiento que excedan el importe maximo anterior, serén,
en su caso, asumidos y abonados por la Sociedad Gestora. En el supuesto en que
dichos importes fueran abonados por la Sociedad, los Gastos de Establecimiento
gue excedan el importe maximo anterior deberan ser posteriormente deducidos
de la futura Comisidn de Gestién devengada a favor de la Sociedad Gestora.

Gastos de organizacién y administracion

La Sociedad deberd soportar todos los gastos (incluyendo el IVA aplicable)
incurridos en relacién con la organizacion y administracion de la misma,
incluyendo, a titulo enunciativo y no limitativo, gastos de preparacion y distribucién
de informes y notificaciones, costes por operaciones fallidas, gastos por asesoria
legal, auditoria, valoraciones, contabilidad tanto en relacién con la administracion
diaria de la Sociedad como con las operaciones en las que tenga previsto
participar (lo cual incluird a titulo enunciativo, gastos relacionados con la
preparacion de los estados financieros y declaraciones fiscales, gastos derivados
del analisis o due diligence legal y financiero de las inversiones realizadas por
terceras terceras entidades distintas del asesor, sean o no finalmente efectuadas,
gastos relativos a viajes relacionados con dicha due diligence, su ejecucion,
seguimiento Yy posterior desinversion), gastos de vehiculos de inversion, gastos
registrales, comisiones de depositarios, gastos incurridos por el Comité de
Supervision, honorarios de consultores externos, gastos de publicidad, comisiones
bancarias, comisiones o intereses por préstamos, gastos incurridos con relacion a
las reuniones de participes, comisiones 0 intereses por préstamos, costes
derivados de operaciones de arbitraje o cobertura (“hedging”), gastos
extraordinarios (como aquellos derivados de litigios), obligaciones tributarias, y
costes de abogados, auditores, consultores externos con relacion a la
identificacion, valoracién, negociacién, adquisicién, mantenimiento, seguimiento,
proteccion y liquidacion de las Inversiones (“Gastos Operativos”).

Otros gastos

Aunque los honorarios del Asesor se detraen de la Comisién de Gestién que la
Sociedad Gestora percibe de la Sociedad, la Sociedad podra tener que soportar
los gastos de establecimiento, puesta en marcha y operativos del Asesor si estos
fueran superiores a los honorarios que deba percibir de la Sociedad Gestora. Se
estima que la Sociedad tendra que hacer frente a estos gastos del Asesor hasta
el Primer Cierre. En cualquier caso, la suma de estos gastos no podra ser superior
al 1% del Patrimonio Total Comprometido, con un maximo de 200.000 euros
anuales. Dichos gastos repercutidos por el Asesor seran asimismo objeto de
verificacion por parte del Auditor de la Sociedad.

En el supuesto de que se produzcan gastos que sean imputables tanto a la
Sociedad, el (Fondo) co-inversor como a otras ECR o EICC gestionadas 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
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16.4

16.5

Compromisos de Inversion efectivamente asumidos por cada una en las
Sociedades Participadas, con base en el importe del patrimonio neto de cada ECR
0 EICC, o en su caso, en base al tamafio del Patrimonio Total Comprometido de
las respectivas entidades. La Sociedad Gestora aplicara discrecionalmente en
cada caso el criterio que considere, conforme a las circunstancias, como mas
equitativo, en el mejor interés de los Accionistas.

Comision de Depositario

El Depositario percibird una comision de depésito de la sociedad de capital riesgo
correspondiente al 0,06% anual como contraprestacion por su servicio de
depositario (en adelante, “Comision de Depositaria”) que se calculara en base al
patrimonio neto del SCR.

Ademas, el Depositario podra repercutir a la sociedad comisiones por la
liquidacibn de operaciones, siempre que sean conformes con las normas
reguladoras de las correspondientes tarifas y aquellos gastos derivados de los
procesos de inversion o desinversién en los que concurra el Depositario.

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

Otros gastos extraordinarios

A efectos aclaratorios, la Sociedad Gestora debera soportar sus propios gastos
operativos y de mantenimiento, tales como alquiler de oficinas, gastos de
personal, aguellos relacionados con las obligaciones regulatorias aplicables a la
Sociedad Gestora en la medida que no sean obligaciones derivadas de la gestién
de la Sociedad o del Fondo co-inversor, asi como la correspondiente comision de
asesoramiento del Asesor. La Sociedad y el Fondo co-inversor (segun sea
aplicable) reembolsaran a la Sociedad Gestora aquellos gastos abonados por ella
que, de acuerdo con lo previsto en el presente Folleto, el Acuerdo de Accionistas
o la documentacion legal del Fondo co-inversor correspondan a la Sociedad o al
Fondo co-inversor (excluyendo, a efectos aclaratorios, aquellos gastos que la
Sociedad Gestora hubiera repercutido y recuperado de Sociedades Participadas
u otras entidades en relacion con transacciones de la Sociedad o del Fondo co-
inversor).

CAPITULO IV. FISCALIDAD

REGIMEN FISCAL APLICABLE A LA SCR

= Impuesto de Sociedades (IS). De acuerdo con la normativa reguladora de la actividad
de SCR, la Sociedad tributara conforme al régimen especial de las entidades de capital-
riesgo previsto en el articulo 50 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre
Sociedades (en adelante, “LIS”), resultandole de aplicacion el régimen general del IS en
todo lo no previsto en dicho articulo. Con caracter general, y sin perjuicio de los casos
especiales y las excepciones reguladas en la LIS, los aspectos mas destacados y
beneficios fiscales aplicables a la Sociedad son los siguientes:
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— Plusvalias obtenidas por la SCR derivadas de la transmision de las acciones:

— Exencién total de la plusvalia obtenida cuando se cumplan los requisitos
establecidos en el articulo 21 de la LIS.

— En caso de no cumplir los requisitos del articulo 21 de la LIS, se aplicard una
exencion parcial del 99% sobre las rentas positivas obtenidas en la transmision,
siempre y cuando se produzca a partir del inicio del segundo afio y hasta el
decimogquinto incluido, contados desde la fecha de la adquisicién de las acciones o
desde la exclusién de cotizacién de la accién. Excepcionalmente, podra admitirse
una ampliacién hasta el vigésimo inclusive. En el caso de que la entidad participada
acceda a la cotizacion en un mercado de valores regulado, la aplicacion de la
exencion quedara condicionada a la transmision de la participacion en un plazo no
superior a tres afios, a contar desde la fecha en que se hubiera producido la
admision a cotizacion de esta Ultima.

— En el caso de que no fuera aplicable ni la exencién total ni la parcial, por no
cumplirse los requisitos anteriores, o por aplicacién de alguna de las excepciones o
exclusiones previstas en la LIS, la renta obtenida en la transmision quedara
plenamente sujeta al IS de la SCR, integrandose en su totalidad en la base
imponible del periodo impositivo correspondiente.

— Dividendos percibidos de las sociedades o entidades participadas. La SCR podra
aplicar la exencion prevista en el articulo 21 de la LIS sobre los dividendos percibidos
de las sociedades o entidades que promueva o fomente, con independencia del
porcentaje de participacion y el tiempo de tenencia de las acciones.

= Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados (en
adelante “ITPAJD”). Las operaciones de constitucion, ampliacion, fusion y escision de la
SCR estaran exentas de ITPAJD, en la modalidad de operaciones societarias, de acuerdo
con la normativa vigente. (art.45.1.B). n° 11 y n° 10, del Real Decreto Legislativo por el que
se aprueba el Texto Refundido de la Ley del ITPAJD)

= Impuesto sobre el Valor Afadido (IVA). Con caracter general, la actividad de gestion
de activos de SCR estara exenta de IVA (articulo 20.1.18. Letra n) de la Ley 37/1992 del
IVA).

REGIMEN FISCAL APLICABLE AL ACCIONISTA DE LA SCR

Accionistas personas fisicas residentes fiscales en Espafia: No les resultara de aplicacion
ninguna especialidad por su inversion en la SCR, por lo que estaran sometidos al régimen
general del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas por las rentas que perciban
de su participacion en la SCR.

Accionistas personas juridicas residentes fiscales en Espafia, asi como personas juridicas
no residentes fiscales en Espafia con establecimiento permanente situado en Espafa:
Tanto la distribucion de dividendos y, en general, las participaciones en beneficios que
perciban de la SCR como las rentas positivas puestas de manifiesto en la transmisién o
reembolso de las acciones de la SCR, disfrutaran de la exencion prevista en el articulo 21
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de la LIS, con independencia del porcentaje de fondos propios que representen dichas
acciones y el tiempo de tenencia de las mismas.

Accionistas personas fisicas no residentes fiscales en Espafia y personas juridicas no
residentes sin establecimiento permanente en Espafa:

Los dividendos y, en general, las participaciones en beneficios percibidos de la SCR por
estos accionistas, asi como las rentas positivas puestas de manifiesto en la transmisién o
reembolso de las acciones de la SCR no se entenderan obtenidos en territorio espariol,
siempre y cuando no se obtengan a través de un pais o territorio calificado
reglamentariamente como paraiso fiscal.

CAPITULO V. RIESGOS ASOCIADOS A LA INVERSION EN EDUCA VEHICULOS DE
INVERSION, SCR, SA

El listado de factores de riesgo no tiene caracter exhaustivo ni pretende recoger una
explicaciébn completa de todos los posibles riesgos de la inversion en la Sociedad. Los
inversores en la Sociedad deberan en todo caso asesorarse debidamente con caréacter
previo a acometer su inversién en la misma. El valor de las inversiones de la Sociedad en
las Sociedades Participadas tal y como se definen en el Acuerdo de Accionistas, asi como
las inversiones efectuadas por éstas, puede aumentar o disminuir durante la vida de la
Sociedad. No esté garantizada ni la obtencién de las rentabilidades objetivo de la Sociedad
ni la devolucién de la inversion inicial de sus Accionistas. Las inversiones en compariias no
cotizadas suelen ser intrinsecamente mas arriesgadas que las inversiones en compaiias
cotizadas dado que las no cotizadas suelen ser generalmente de menor tamafio y mas
vulnerables a cambios en su entorno econémico, condiciones de mercado y a cambios
tecnolégicos, y dependientes de la capacidad y compromiso para con las mismas de su
equipo gestor. La rentabilidad alcanzada en inversiones anteriores similares no es
necesariamente indicativa de los futuros resultados de las inversiones de la Sociedad.

1. Riesgo de mercado:

El sector educativo es sensible a los principales impulsores de la economia. En
condiciones econOmicas adversas la demanda podria disminuir y por lo tanto la
demanda de educacién privada podria verse afectada negativamente.

El mercado se puede ver también afectado por nuevas regulaciones en materia
educativa que puedan perjudicar la educacion privada. Otros riesgos de mercado que
podrian afectar al sector educativo son (i) el desarrollo tecnoldgico, (iii) competencia
con los centros educativos ya existentes o de nueva creacién, (iv) relaciones
laborales y (v) cambios demograficos, entre otros.

Cambios en estos factores pueden afectar negativamente a la ocupacion de los
centros educativos en los que se invierta, a las tarifas escolares y al valor de los
propios activos.

2. Riesgo de contraparte:

La solvencia de las familias de los centros educativos en los que se invierta puede
verse afectada como consecuencia de cambios en una serie de factores
(econdémicos, regulatorios, etc.) durante la duracion de la Sociedad. Este deterioro
puede resultar en una pérdida de alumnos (reduccion de la ocupacion) y/o en retrasos
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en el pago (o incluso impagos).
Riesgo de obtencidon de oportunidades de inversion:

El equipo gestor ha desarrollado un pipeline de operaciones con el fin de invertir el
patrimonio de la Sociedad, pero no puede garantizarse que el total del capital
comprometido pueda invertirse en el plazo establecido para ello en el presente Folleto
y el Acuerdo de Accionistas.

Riesgo de valor de mercado de los activos:

El valor de los centros educativos en los que se invierta puede verse afectado por la
evolucién de factores como: (i) la caida del numero de alumnos, (i) eventuales
cambios regulatorios, (iii) recesion econdmica, (iv) la evolucion tecnologica, entre
otros, lo que puede afectar negativamente al valor de los activos.

Riesgo de concentracion geografica:

Existe este riesgo de concentracion al tener la Sociedad como objetivo la inversion
en centros educativos principalmente situados en la Comunidad Auténoma de
Madrid, frente al menor riesgo que pudiera tener una cartera diversificada de ambito
nacional con inversiones en diferentes Comunidades Autbnomas.

Riesgo de financiacion:

El sector educativo resulta de gran interés para las entidades financieras e inversores
a nivel global si bien no existe garantia de que esta situacién se mantenga a lo largo
del Periodo de Inversion de la Sociedad, de manera que ésta consiga la financiacion
externa necesaria para acometer las inversiones.

Existe el riesgo de cambios regulatorios como la reforma de la regulacion bancaria
derivada de los Acuerdos de Basilea lll, que podrian afectar a la disponibilidad de
financiacién especialmente procedente del sector bancario. Cambios similares
podrian afectar a otros proveedores de financiacion.

Riesgo de desinversion:

Una parte significativa de la rentabilidad de las inversiones se realiza en el momento
de la desinversion de las Sociedades Participadas o de la Sociedad. Aspectos como
la coyuntura econdmica, la evolucion de las propias inversiones, el acceso a
financiacion y la actividad del mercado secundario, determinaran el resultado de la
Sociedad. Todo lo anterior puede resultar en un incumplimiento de los objetivos de
rentabilidad esperada o un retraso en la materializacion de las desinversiones.

Riesgo de liquidez:

No existe un mercado liquido para las Acciones de la Sociedad. Es por ello que los
Accionistas pueden tener dificultades para desinvertir en la Sociedad antes de la
liquidacion de la misma o verse afectada su rentabilidad por ser capaces de vender
s0lo a un precio inferior al previsto.

Riesgo de distribucion a los accionistas:

No hay garantia de que la Sociedad alcance las distribuciones esperadas para
alcanzar el Retorno Preferente objetivo establecido en el Acuerdo de Accionistas. La
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10.

11.

12.

13.

14.

distribucion esperada se basa en suposiciones con respecto a la situacion econémica
actual, las condiciones del mercado o la legislacion vigente, pero hay elementos que
pueden verse modificados durante el periodo de duracion de la Sociedad haciendo
que su capacidad de distribucion se vea reducida.

Riesgo relacionado con los seguros sobre los activos:

La Sociedad se beneficiar4 directa o indirectamente de poélizas de seguro que
ofrezcan cobertura sobre los activos en los que invierte la Sociedad. Existe el riesgo
de que algun activo sufra un siniestro y la entidad aseguradora no sea
suficientemente solvente como para asumir el pago de las cantidades aseguradas.

Riesgo de tipo de cambio:

En caso de que los compromisos de inversion en Sociedades Participadas y las
inversiones realizadas por estas se llevasen a cabo en monedas distintas del Euro
(lo cual no esta inicialmente previsto), su valor podria oscilar en funciéon de la
evolucion de los tipos de cambio. Existiria igualmente la posibilidad de que las
Sociedades Participadas incurran en pérdidas en caso de contratacion de coberturas
de tipo de cambio (lo cual no esté inicialmente previsto).

Riesgo de gestion:

Los Accionistas de la Sociedad no tienen facultades de decisién respecto de la
inversion en Sociedades Participadas en nombre de la Sociedad ni respecto de
decisiones de inversion por parte de las Sociedades Participadas, y no recibiran
informacién adicional a la proporcionada por la Sociedad Gestora de las Sociedades
Participadas con las que se pretenda suscribir un compromiso de inversion ni
respecto de las inversiones que estas vayan a realizar. El éxito de la Sociedad
dependera sustancialmente de la preparacion y experiencia de los profesionales
involucrados en la Sociedad Gestora para identificar, seleccionar y suscribir
compromisos de inversion con Sociedades Participadas que lleven a cabo sus
inversiones de forma adecuada y con éxito. No existe garantia alguna de que dichos
profesionales continlen prestando sus servicios en todas estas entidades durante la
duracién de la Sociedad. Ademas, en el ejercicio de sus funciones por parte de la
Sociedad Gestora y las Sociedades Participadas o sus entidades gestoras pueden
surgir conflictos de interés.

Riesgos regulatorios, juridicos y fiscales:

Durante la vida de la Sociedad pueden acontecer cambios de caréacter legal, fiscal o
normativo, como la modificacion de la normativa aplicable o su interpretacion por
parte de los organismos competentes o supervisores de la Sociedad y, en su caso,
de sus Accionistas o de las Sociedades Participadas, que podrian tener un efecto
adverso sobre las inversiones o sobre su rentabilidad, o sobre la posibilidad de
mantenerlas por la Sociedad o sus Accionistas o sobre su régimen econdémico,
financiero o juridico. Ademas, no puede garantizarse que todas las inversiones de la
Sociedad obtengan el tratamiento mas eficiente desde un punto de vista fiscal para
la Sociedad o sus Accionistas.

Riesgo de incumplimiento por el Participe:

En caso de que un Accionista en la Sociedad no cumpla con la obligacion de
desembolsar cantidades requeridas por la Sociedad, dicho Accionista podré verse
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15.

expuesto a las consecuencias que para el incumplimiento establecen este Folleto y
el Acuerdo de Accionistas, que incluyen el pago de intereses de demora,
indemnizacioén por dafios y perjuicios, la venta de sus Acciones con una penalizacion
o la amortizacion de las Acciones.

Riesgo de sostenibilidad:

El 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 una inversion. El proceso de inversion tiene en cuenta los
riesgos de sostenibilidad y estd basado en andlisis propios y de terceros. Para ello la
Gestora utiliza una metodologia propia, utilizando en ocasiones informacion
disponible publicada por los emisores de los activos en los que invierte. Igualmente
podra tener en cuenta los ratings ESG publicados por parte de compafiias de
calificacion crediticias, ademés de utilizar los propios datos facilitados por
proveedores externos.

El riesgo de sostenibilidad, de las inversiones dependerda, entre otros, del tipo de
emisor, el sector de actividad o su localizaciébn geografica. De este modo, las
inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad podrian ocasionar una
disminucién del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente
al valor liquidativo de la participacion en el fondo/sociedad.

La Gestora de este fondo no toma en consideracion las incidencias adversas sobre
los factores de sostenibilidad ya que no dispone actualmente de politicas de diligencia
debida en relacion con dichas incidencias adversas. Para mas informacion puede
acudir a [www.dunascapital.com]

Este listado de factores de riesgo no tiene caracter exhaustivo ni pretende recoger una
explicacién completa de todos los posibles riesgos asociados a la inversion en la Sociedad.
Los accionistas de la Sociedad deberan en todo caso asesorarse debidamente con caracter
previo a acometer su inversion en la Sociedad.

CAPITULO VI. RESPONSABILIDAD DEL CONTENIDO DEL FOLLETO INFORMATIVO.

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

El registro del presente Folleto por la CNMV no implica recomendacién de colocacion o
compra de los valores a que se refiere el mismo, ni pronunciamiento en sentido alguno
sobre la solvencia de la entidad emisora o la rentabilidad o calidad de los valores ofrecidos.
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ANEXO |
ESTATUTOS DE LA SOCIEDAD

(Por favor, ver pagina siguiente)
ESTATUTOS SOCIALES DE “EDUCA VEHICULOS DE INVERSION, S.C.R., S.A.”

TITULO I. DENOMINACION, REGIMEN JURIDICO, OBJETO SOCIAL, DOMICILIO SOCIAL Y
DURACION

Articulo 1. Denominacién social y régimen juridico.

Con la denominacién de EDUCA VEHICULOS DE INVERSION, S.C.R., S.A. (en adelante la
"Sociedad") se constituye una sociedad anénima de nacionalidad espafiola que se regira por los
presentes Estatutos y, 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 inversion colectiva de tipo cerrado (en adelante "LECR"), por el Real Decreto Legislativo
1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital y
demas disposiciones vigentes o que las sustituyan en el futuro.

Articulo 2. Objeto social.

Esta sociedad tiene por objeto la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no
financieras y denaturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma de participacién, no
coticen en el primer mercado de Bolsas de Valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente
de la Unién Europea o del resto de paises miembros de la Organizacion para la Cooperacion y el
Desarrollo Econémico (en adelante "OCDE"), (Codigo CNAE: 6.420.- Actividades de las
sociedades holding).

Asimismo, la Sociedad podra realizar actividades de inversién en valores emitidos por empresas
cuyo activo estd constituido en més de un 50 por 100 por inmuebles, siempre que al menos los
inmuebles que representen el 85 por 100 del valor contable total de los inmuebles de la entidad
participada estén afectos, ininterrumpidamente durante el tiempo de tenencia de los valores, al
desarrollo de una actividad econémica en los términos previstos en la Ley sobre el Impuesto sobre
la Renta de las Personas Fisicas, del Impuesto de Sociedades, sobre la Renta de No Residentes y sobre
el Patrimonio. No obstante lo anterior, la Sociedad podra igualmente extender su objeto principal a
la toma de participaciones temporales en empresas no financieras que coticen en el primer mercado
de Bolsas de Valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Uniéon Europea o del
resto de paises miembros de la OCDE, siempre y cuando tales empresas sean excluidas de la
cotizacidon dentro de los doce meses siguientes a la toma de participacion. Por otra parte, la Sociedad
podra también invertir a su vez en otras entidades de capital-riesgo conforme a lo previsto en la
LECR.

Por otro lado, la Sociedad, segiin lo previsto en el articulo 14 de la LECR, podra invertir hasta el cien
(100) por cien de su activo computable en otras ECR constituidas conforme a la LECR, y en entidades
extranjeras similares que retinan los siguientes requisitos:

a) que las propias entidades o sus sociedades gestoras estén establecidas en Estados miembros
de la Unién Europea o en terceros paises, siempre que dicho tercer pais no figure en la lista de paises
y territorios no cooperantes establecida por el Grupo de Accién Financiera Internacional sobre el
Blanqueo de Capitales y haya firmado con Espafia un convenio para evitar la doble imposicién con
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clausula de intercambio de informacion o un acuerdo de intercambio de informacién en materia
tributaria; y

b) que, cualquiera que sea su denominacién o estatuto, ejerzan, de acuerdo con la normativa
que les resulte aplicable, las actividades similares a las realizadas por las ECR reguladas en esta Ley.

Para el desarrollo de su objeto social principal, la Sociedad podra facilitar préstamos participativos,
asi como otras formas de financiacién, en este tltimo caso iinicamente para sociedades participadas
que formen parte del coeficiente obligatorio de inversién. Asimismo, podran realizar actividades de
asesoramiento dirigidas a las empresas que constituyan el objeto principal de inversién de las
entidades de capital-riesgo, estén o no participadas por la Sociedad.

Articulo 3. Domicilio social.

El domicilio social se fija en Calle C/ Fernanflor 4, 4 Planta, 28014, Madrid. Corresponder4 al Organo
de Administracion de la Sociedad el traslado de domicilio dentro del término municipal, asi como la
creacion, supresion o traslado de sucursales.

Articulo 4. Web Corporativa. Comunicaciones entre accionistas y administradores por medios
telematicos.

Todos los accionistas y administradores, por el mero hecho de adquirir dicha condicién, aceptan que
las comunicaciones entre ellos y con la sociedad puedan realizarse por medios telematicos y estan
obligados a notificar a la sociedad una direccién de correo electrénico y sus posteriores
modificaciones si se producen. Las de los accionistas se anotaran en el Libro Registro de Accionistas.
Las de los Administradores en el acta de su nombramiento.

Por acuerdo de la Junta General, la Sociedad podra tener una pagina Web Corporativa, de
conformidad con lo dispuesto en el articulo 11 bis de la Ley de Sociedades de Capital. La Junta
General, una vez acordada la creacién de la Web Corporativa, podra delegar en el Organo de
Administracion la concrecion de la direccion URL o sitio en Internet de la Web Corporativa. Decidida
la misma, el Organo de Administracién la comunicara a todos los accionistas.

Serd competencia del Organo de Administracién la modificacién, el traslado o la supresién de la
Web Corporativa.

Articulo 5. Duracion de la sociedad.

La duracion de esta sociedad sera indefinida. Sus operaciones sociales daran comienzo el mismo dia
en que quede debidamente inscrita en el correspondiente Registro de la Comision Nacional del
Mercado de Valores (en adelante, la "CNMYV"), sin perjuicio de lo dispuesto en el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de
Capital y demas disposiciones de pertinente aplicacion.

TITULO II. CAPITAL SOCIAL
Articulo 6. Capital social.

El capital social queda fijado en 1.200.003 euros, representado por 1.200.003 acciones, acumulables e
indivisibles de UN EURO (1€) de valor nominal cada una de ellas, constitutivas de la tinica clase y
serie, numeradas correlativamente de la 1 a 1a 1.200.003.
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Las acciones que estaran representadas por titulos nominativos, que podran ser simples o multiples,
estan totalmente suscritas y desembolsadas. El accionista tiene derecho a la entrega, libre de gastos,
tanto de los titulos simples como del titulo multiple.

La titularidad de las acciones figurara en un libro registro que llevara la Sociedad en el que se
inscribiran las sucesivas transferencias, asi como la constituciéon de derechos reales sobre aquéllas,
en la forma determinada por la ley.

El 6rgano de administracion podra exigir, siempre que la transmision no conste en escritura publica
o en poliza mercantil, los medios de prueba que estime convenientes para la inscripcion de la
transmision en el libro registro.

Todo accionista o titular de un derecho real sobre las acciones debera comunicar su direccion al
organo de administracion.

Mientras no se hayan impreso y entregado los titulos, cada accionista tendra derecho a obtener
certificacion de las acciones inscritas a su nombre.

Las ampliaciones de capital se podran acordar con desembolsos pendientes. En este caso, la exigencia
del pago de cada desembolso pendiente se notificara a los afectados con al menos un mes de
antelacion a la fecha de pago.

En caso de que no se realizase el desembolso correspondiente dentro del mencionado plazo el
accionista entrara en situacion de mora. El accionista que se hallare en mora no podra ejercitar el
derecho de voto, deduciéndose el importe de sus acciones del capital social para el computo del
quérum. Tampoco tendra derecho a percibir dividendos ni a la suscripcidn preferente de nuevas
acciones u obligaciones convertibles.

Cuando el accionista se halle en mora la Sociedad podra reclamar el cumplimiento de la obligacién
de desembolso con abono del interés legal y de los dafios y perjuicios causados por la morosidad o
enajenar las acciones por cuenta y riesgo del accionista en mora. La enajenacion se verificara por
medio de fedatario ptblico y llevara consigo, si procede, la sustitucién del titulo originario por un
duplicado. Sila venta no pudiese efectuarse, la accién serd amortizada, con la consiguiente reduccion
del capital, quedando a beneficio de la Sociedad las cantidades ya desembolsadas

.Articulo 7. Caracteristicas de las acciones y derechos inherentes a las acciones.

Las acciones, que tendran el mismo valor nominal y concederan los mismos derechos, se
representaran por medio de titulos, en cuyo caso seran nominativos y figuran en un Libro Registro
de Acciones nominativas que llevara la Sociedad en el que se inscribirdn las sucesivas transmisiones
de acciones, asi como la constitucion de derechos reales y otros gravamenes sobre aquéllas. Dicha
inscripcion serd meramente declarativa y su practica llevara aparejada que la Sociedad sélo pueda
reputar accionista a la persona debidamente inscrita.

Los titulos de las acciones seran uniformes, podran ser unitarios o multiples, contendran todos los
requisitos legales e iran firmados por uno de los administradores o, en su caso, por un Consejero y
el Secretario del Consejo de Administracion, cuya/s firmas podrd/n figurar impresas mediante
reproduccion mecanica en las condiciones fijadas por la Ley. Mientras no se hayan impreso y
entregado los titulos, el accionista tendra derecho a obtener de la sociedad una certificaciéon o extracto
de inscripcion de las acciones inscritas a su nombre.
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Articulo 8. Transmisibilidad de las acciones.
8.1. Restricciones a la transmision de acciones

El establecimiento de cualesquiera cargas o gravamenes sobre las acciones, o cualesquiera
transmisiones de acciones-voluntarias, forzosas o cualesquiera otras- (“Transmisiéon” o
“Transmisiones”), ya sean directas o indirectas, que no se ajusten a lo establecido en los presentes
Estatutos no serdn validas ni produciran efecto alguno frente a la Sociedad ni frente a la sociedad
gestora de la misma, “DUNAS CAPITAL ASSET MANAGEMENT, S.G.LLC,, S.A.” (en adelante, la
“Sociedad Gestora”),

Toda transmision de acciones debera contar con la autorizacion previa y expresa de la Sociedad, a
través de su Organo de Administraciéon y previa propuesta de la Sociedad Gestora, para que surta
efectos frente a la Sociedad.

La Sociedad sélo podra denegar el consentimiento por razones objetivas. A dichos efectos, la
Sociedad solo podra denegar su consentimiento en los siguientes supuestos:

(a) la Transmisién someta a la Sociedad, la Sociedad Gestora o a cualquier afiliada de la Sociedad
Gestora o a una Entidad Participada a requisitos reglamentarios o tasas adicionales;

(b) la Sociedad determine que el adquirente podria competir con la Sociedad o la Sociedad Gestora;

(c) la Sociedad determine que la admision del adquirente pueda causar un dafio reputacional a la
Sociedad o la Sociedad Gestora;

(d) cuando existan dudas razonables acerca de la solvencia y capacidad de asuncién de los derechos
y obligaciones inherentes al Compromiso de Inversion por parte del adquirente, en especial si
hubiera cantidades pendientes de desembolsar;

(e) cuando el accionista transmitente se encuentre en un supuesto de incumplimiento y no se haya
acreditado suficientemente el compromiso de subsanacién del mismo o la subrogacién en las
obligaciones del socio en mora por parte del adquirente;

(f) no se cumpla debidamente con los requisitos establecidos en la legislacion aplicable, en particular
en materia de prevencion de blanqueo de capitales o cualquier otra normativa relacionada vigente;
o

(g) la transmision suponga una vulneracién de normativa aplicable a la Sociedad, la Sociedad
Gestora 0 a uno de sus accionistas que razonablemente pueda suponer un dafio materialmente
negativo para la Sociedad, la Sociedad Gestora o una Entidad Participada.

En todo caso la Sociedad podra condicionar la transmision pretendida a la aportacién de cualquier
tipo de garantia que asegure el pago de los compromisos pendientes de desembolso que
correspondan al compromiso de inversidn suscrito por el accionista transmitente.

Sin perjuicio de lo anterior, la Sociedad no denegara injustificadamente dicho consentimiento en el
supuesto de Transmisiones a una Afiliada del transmitente, siempre y cuando dicha Afiliada
estuviera participada al cien (100) por cien por el transmitente, o fuera titular del cien (100) por cien
de las acciones o participaciones del transmitente (siempre y cuando dicha Transmisién no se realice
dentro de una serie de transmisiones en virtud de las cuales el Accionista final no fuese una Afiliada
del transmitente original, supuesto que requerira el consentimiento previo y por escrito de la
Sociedad, que podra denegar conforme a los términos indicados anteriormente).
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8.2. Transmision Forzosa

En caso de que las acciones fueran objeto de transmisidn por imperativo legal en virtud de un
proceso judicial o administrativo, o por la liquidacién o fallecimiento de su titular, la Sociedad, otros
accionistas o terceros, a discrecion de la Sociedad (a propuesta de la Sociedad Gestora), tendran un
derecho de adquisicion preferente sobre dichas acciones. A dichos efectos, en caso de ejercitarse
dicho derecho de adquisicion preferente, la Sociedad (a propuesta de la Sociedad Gestora) debera
presentar un adquirente de las acciones por su valor liquidativo en el momento en que se solicitd la
inscripcion en los registros correspondientes de la Sociedad.

A falta de acuerdo sobre el valor liquidativo de las acciones y el procedimiento a seguir para su
valoracién, se entendera como valor liquidativo el que determine un auditor de cuentas que, a
solicitud de cualquier interesado, nombre a tal efecto los administradores de la Sociedad, o en su
defecto, la Sociedad Gestora, y que sera distinto al auditor de la Sociedad y de la Sociedad Gestora.
En el plazo maximo de dos (2) meses a contar desde su nombramiento, el auditor emitira su informe,
que notificara a la Sociedad, a la Sociedad Gestora y a los interesados. Dentro de los tres (3) meses
siguientes a la recepcion del informe de valoracidn, las personas afectadas tendran derecho a obtener
en el domicilio social de la Sociedad Gestora el valor liquidativo de las acciones objeto de
transmision, en concepto de precio. Transcurrido dicho plazo sin que los accionistas afectados
hubieran retirado dicho importe, la Sociedad (a través de la Sociedad Gestora) consignara el mismo
en una entidad de crédito a nombre de los interesados.

8.3. Procedimiento para la Transmision de las Acciones

Con caracter previo a la formalizacién de la transmision de las acciones propuestas, el adquirente
debera remitir a la Sociedad Gestora una carta de adhesién debidamente firmada por el mismo, por
la que el adquirente asume expresamente frente a la Sociedad y la Sociedad Gestora, todos los
derechos y obligaciones derivados de la adquisicién y tenencia de las acciones propuestas, y en
particular, el compromiso de inversion aparejado a las mismas (incluyendo, a efectos aclaratorios la
obligacion de aportar a la Sociedad aquellos importes correspondientes a Distribuciones Temporales
recibidos por el transmitente y cuyo desembolso fuera requerido por la Sociedad Gestora).

La Sociedad Gestora notificara al accionista transmitente la decision relativa al consentimiento
previsto en la clausula anterior dentro de un plazo de quince (15) dias tras la recepcion de dicha
notificacién.

El adquirente no adquirird la condicion de accionista hasta la fecha en que la Sociedad Gestora haya
recibido el documento acreditativo de la transmisidn, y haya sido inscrito por la Sociedad Gestora
en el correspondiente registro de accionistas, lo que no se producira hasta que el adquirente haya
hecho efectivo el pago de los gastos en que la Sociedad y/o la Sociedad Gestora hayan incurrido con
motivo de la transmisién. Con anterioridad a esa fecha la Sociedad Gestora no incurrira en
responsabilidad alguna con relacion a las distribuciones que efectiie de buena fe a favor del
transmitente.

El adquirente estara obligado a reembolsar a la Sociedad y/o a la Sociedad Gestora todos los gastos
incurridos directa o indirectamente en relacién con la transmisién de las acciones propuestas
(incluyendo a efectos aclaratorios todos los gastos legales y de auditores relacionados con la revisién
de la transaccién).
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8.4 Incumplimiento de las disposiciones estatutarias

En caso de infraccién de las normas establecidas en el presente articulo la Sociedad no reputara como
valida la transmisién efectuada en tanto no se cumplan los requisitos establecidos, y por tanto el
eventual adquirente de las acciones no sera considerado accionista de la misma.

TITULO III. POLITICA DE INVERSIONES Y LIMITES LEGALES
Articulo 9. Politica de Inversiones.

La Sociedad tendra su activo, al menos en los porcentajes legalmente establecidos, invertido en
valores emitidos por empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de
la toma de participacion, no coticen en el primer mercado de las Bolsas de Valores o en cualquier
otro mercado regulado equivalente de la Unidn Europea o del resto de paises miembro de la OCDE
y de acuerdo a la politica de inversiones fijada por la Sociedad en su folleto informativo.

En cualquier caso, el activo de la Sociedad estara invertido con sujecién a los limites y porcentajes
contenidos en la LECR y en la restante normativa que fuese de aplicacién.

9.1. Tipos de activos y estrategia de inversion de la Sociedad

La Sociedad tendra un enfoque geografico nacional, con especial foco en la Comunidad Auténoma
de Madrid.

El objetivo principal de la Sociedad es generar valor para sus accionistas mediante la suscripcién de
Compromisos de Inversidon en Sociedades Participadas que operen en el sector de la educacion y que
se dediquen fundamentalmente a la compraventa y gestion de, sin que tenga caracter limitativo sino
meramente enunciativo, centros educativos.

En cualquier caso, el activo de la Sociedad estara invertido con sujecién a los limites y porcentajes
contenidos en la LECR y en la restante normativa que fuese de aplicacién.

9.2. Restricciones a las Inversiones

Se realizaran inversiones en Sociedades Participadas sin otras restricciones que las establecidas por
la normativa que resulte de aplicacion en cada momento.

9.3. Limites al apalancamiento de la Sociedad

Sin perjuicio del debido cumplimiento de los limites y requisitos legales establecidos en cada
momento, y con el objeto de facilitar principalmente el proceso de inversion en Sociedades
Participadas, asi como la gestion de la Sociedad y la atencion de las necesidades de tesoreria de ésta,
la Sociedad podra tomar dinero a préstamo, solicitar y obtener financiacion de terceros, asi como
otorgar las garantias que a dichos efectos fueran necesarias, con sujecion a las siguientes condiciones,
todo ello con arreglo a la legislacion que sea aplicable en cada momento:

(a) que el plazo de vencimiento del préstamo o crédito no exceda de veinticuatro (24) meses; y
(b) que el importe agregado de las operaciones de préstamo o crédito de la Sociedad en cada

momento, y de las garantias otorgadas no exceda del cien (100) por ciento de los compromisos totales
de la Sociedad pendientes de desembolso.
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9.4. Coinversores y acuerdos de coinversion

La Sociedad podra efectuar inversiones conjuntamente con otros coinversores, incluidas otras ECR,
en proporcidon a sus respectivos compromisos totales, mediante la suscripcién de acuerdos de
coinversion y colaboracion con otros coinversores en virtud de los cuales se podran regular, entre
otros, aquellos aspectos relacionados con la adopcién de decisiones por la Sociedad y los otros
coinversores conjuntamente, que fueran necesarios con el objeto de lograr la plena eficacia del
mismo.

TITULO IV. REGIMEN Y ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD
Articulo 10. Organos de la Sociedad.

La Sociedad sera regida y administrada por la Junta General de Accionistas y por el 6rgano de
Administracion.

La Junta general podrd encomendar la gestion de los activos sociales a un tercero, de acuerdo con lo
dispuesto en la LECR.

SECCION PRIMERA. De la Junta General de Accionistas

Articulo 11. Junta General ordinaria.

Los accionistas, constituidos en Junta General debidamente convocada, adoptaran sus acuerdos por
las mayorias establecidas en el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba
el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, todo ello en relacion con los asuntos propios
de la competencia de la Junta.

Todos los accionistas, incluso los disidentes y los que no hayan participado en la reunion, quedan
sometidos a los acuerdos de la Junta General. La Junta General ordinaria, previamente convocada al
efecto, se reunira necesariamente dentro de los seis primeros meses de cada ejercicio, para censurar
la gestion social, aprobar, en su caso, las cuentas del ejercicio anterior y resolver sobre la aplicacion
de resultado.

La Junta General ordinaria sera valida, aunque haya sido convocada o se celebre fuera de plazo.
Articulo 12. Junta General extraordinaria.

Toda Junta que no sea la prevista en el articulo anterior tendra la consideracion de Junta General
Extraordinaria.

Articulo 13. Junta General universal.
No obstante, lo dispuesto en los articulos anteriores, la Junta General se entendera convocada y
quedara validamente constituida para tratar cualquier asunto siempre que concurra todo el capital

social y los asistentes acepten por unanimidad la celebracién de la Junta.

Articulo 14. Normas sobre convocatoria, constitucion, asistencia, representacion y celebracion de
la Junta.

1-La Junta General de Accionistas se reunira con caracter ordinario o extraordinario en los casos
previstos por la Ley y, en todo lo relativo a asistencia, derecho de voto, constitucidn, representacion,
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celebracion, deliberacién, adopcion de acuerdos y actas de sesiones, se regira por lo dispuesto en la
Ley de Sociedades de Capital y demas disposiciones vigentes.

2-Mientras no exista Web Corporativa las Juntas se convocaran por cualquier procedimiento de
comunicacion individual y escrita que asegure la recepcion del anuncio por todos los accionistas en
el domicilio designado al efecto o en el que conste en la documentacién de la sociedad. En el caso de
que algtin accionista resida en el extranjero éste solo serd individualmente convocado si hubiera
designado un lugar del territorio nacional para notificaciones o una direccion de correo electrénico

con dicha finalidad.

Esa comunicacién podra realizarse por correo electrénico a la direccion de correo electrénico
consignada por cada accionista siempre que la remision esté dotada de algin sistema técnico que

permita confirmar su recepcién por el destinatario

3-Una vez que la Web Corporativa de la Sociedad haya sido inscrita en el Registro Mercantil y
publicada en el BORME, las convocatorias de Juntas se publicaran mediante su insercién en dicha
Web.

4- Si, de acuerdo con lo previsto en estos Estatutos, se hubiera creado en la Web Corporativa el area
privada de accionistas, la insercion de los anuncios de convocatorias de Juntas podra realizarse,
dentro de la citada web, en el area publica o, para preservar la confidencialidad, en el area privada
de accionistas. En este tiltimo supuesto los anuncios seran sélo accesibles por cada accionista a través
de su clave personal. No obstante, la convocatoria debera realizarse en el area publica cuando por
su naturaleza deba ser conocida por otras personas ademas de por los socios.

5- Si bien la convocatoria se producira por la insercion del anuncio en la web corporativa, la sociedad
podra comunicar a los accionistas mediante correo electrénico dicha insercion.

6- Si existiera Web Corporativa, la puesta a disposicion de los accionistas de la documentacién que
tengan derecho a conocer u obtener en relacion con una Convocatoria de Junta podra hacerse
mediante su depdsito en la misma, bien en la parte publica o en el area privada de accionistas
habilitada al efecto. Si se hiciera en el area privada de accionistas se aplicard lo dispuesto en los

parrafos anteriores.

7-En todo caso, la convocatoria expresara el nombre de la sociedad, la fecha y hora de la reunion, el
orden del dia en el que figuren los asuntos a tratar, y el cargo de la persona o personas que realicen
la convocatoria.

8-Entre la convocatoria y la fecha prevista para la celebracion de la reunién debera existir un plazo
de, al menos, un mes. El plazo se computara a partir de la fecha en que hubiere sido remitido el
anuncio al altimo de los accionistas.

9-La Junta General se celebrara en el término municipal donde la sociedad tenga su domicilio. Si en
la convocatoria no figurase el lugar de celebracion, se entendera que la junta ha sido convocada para
su celebracion en el domicilio social.

10- Si existiera el area privada de accionistas dentro de la Web Corporativa, la representacion podra
otorgarse por el accionista mediante el depdsito en la misma, utilizando su clave personal, del
documento en formato electrénico conteniendo el escrito de representacion, el cual se considerara
como suscrito por el accionista, o por su manifestacion de voluntad expresada de otra forma a través
de dicha area.
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Articulo 15. Asistencia por videoconferencia u otros medios telematicos.

Todos los accionistas podran asistir a las juntas generales. Serd requisito esencial para asistir que el
accionista tenga inscritas las acciones a su nombre en el correspondiente libro registro de acciones
nominativas con cinco dias de antelacién a aquél en que haya de celebrarse la Junta General. Cada
accion da derecho a un voto.

La Junta General se celebrara en el término municipal donde la sociedad tenga su domicilio. Si en la
convocatoria no figurase el lugar de celebracion, se entendera que la Junta ha sido convocada para
su celebracién en el domicilio social.

De acuerdo con lo previsto en el Art. 182 de la Ley de Sociedades de Capital, la asistencia a la Junta
General podra realizarse bien acudiendo al lugar en que vaya a celebrarse la reunién bien, en su
caso, a otros lugares que haya dispuesto la sociedad, indicandolo asi en la convocatoria, y que se
hallen conectados con aquel por sistemas de videoconferencia u otros medios telematicos que
permitan el reconocimiento e identificacion de los asistentes y la permanente comunicacion entre
ellos.

Los asistentes a cualquiera de los lugares asi determinados en la convocatoria se consideraran como
asistentes a una tnica reunion que se entendera celebrada donde radique el lugar principal.

Podran asistir a la junta general representantes de la Sociedad Gestora y demds personas que sean
invitadas a asistir por el 6rgano de administracion.

Los administradores deberan asistir a las juntas generales.
Articulo 16. Voto a distancia anticipada en las Juntas Generales

Los accionistas podran emitir su voto sobre las propuestas contenidas en el Orden del Dia de la
convocatoria de una Junta general de accionistas remitiendo, antes de su celebracién, por medios
fisicos o telematicos, un escrito conteniendo su voto. En el escrito del voto a distancia el accionista
debera manifestar el sentido de su voto separadamente sobre cada uno de los puntos o asuntos
comprendidos en el Orden del Dia de la Junta de que se trate. Caso de no hacerlo sobre alguno o
algunos se entenderd que se abstiene en relacion con ellos.

Si existiera el drea privada de accionistas dentro de la Web Corporativa, el voto podra ejercitarse por
el accionista mediante el depdsito en la misma, utilizando su clave personal, del documento en
formato electronico conteniendo el escrito en el que lo exprese o por su manifestacion de voluntad
expresada de otra forma a través de dicha area. El deposito o la manifestacion de voluntad deberan
realizarse con un minimo de 24 horas de antelacién a la hora fijada para el comienzo de la Junta.

También serd valido el voto ejercitado por el accionista por escrito o por documento remitido
telematicamente con su firma electrénica. No obstante, la Junta podrd aceptar dichos medios aun sin
legitimacion de firma ni firma electrénica. En ambos casos el voto debera recibirse por la sociedad
con un minimo de 24 horas de antelacion a la hora fijada para el comienzo de la Junta.

Hasta ese momento el voto podra revocarse o modificarse. Transcurrido el mismo, el voto emitido a

distancia solo podra dejarse sin efecto por la presencia, personal o telematica, del accionista en la
Junta.
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SECCION SEGUNDA. Del Organo de Administracién

Articulo 17. Forma del érgano de administracién y composicion del mismo.
La administracion, gestion y representacion de la Sociedad en todos los asuntos relativos a su giro
corresponde a su Organo de Administracién, cuya designacidon corresponde a la Junta General de

Accionistas.

La Sociedad serd regida y administrada, a la eleccion de la Junta General de Socios, por:

a) Un Administrador Unico.

b) Dos (2) Administradores solidarios.

) Dos (2) Administradores mancomunados.

d) Un Consejo de Administracion integrado por un minimo de tres (3) y un maximo de doce

(12) miembros.

La Junta podra optar alternativamente por cualquiera de los modos de organizar la administracién
de la Sociedad mencionados anteriormente, sin necesidad de modificacion estatutaria.

Para ser nombrado administrador no se requiere la cualidad de accionista, pudiendo serlo tanto
personas fisicas como juridicas, debiendo tener una reconocida honorabilidad comercial,
empresarial o profesional, y contar con conocimientos y experiencia adecuados en materias
financieras o de gestién empresarial, asi como las personas fisicas que representen a las personas
juridicas que sean administradores. No podran ser administradores quienes se hallen incursos en
causa legal de incapacidad o incompatibilidad.

Articulo 18. Duracion. Remuneracion

La duracién del cargo de administrador sera de seis (6) afos, sin perjuicio de su posible separacion
o dimisién, pudiendo ser reelegidos los administradores, una o mas veces, por periodos de igual
duracién.

El nombramiento caducara cuando, vencido el plazo, se haya celebrado la junta general siguiente o
hubiese transcurrido el término legal para la celebracién de la junta que deba resolver sobre la
aprobacion de cuentas del ejercicio anterior.

El cargo de administrador de la Sociedad serd gratuito. Sin perjuicio de lo anterior, los miembros del
organo de administracion seran reembolsados por los gastos ordinarios y usuales de viaje, estancia
y manutencion en que incurran como consecuencia del desempefio de su cargo.

Sin perjuicio de lo anterior, los administradores podran recibir las remuneraciones e indemnizacién

que correspondan como consecuencia de la prestacion a la Sociedad de servicios profesionales, de
naturaleza laboral o mercantil, distintos a los inherentes a su condicién de administradores.
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Articulo 19. Régimen de funcionamiento del Organo de Administracién.

El régimen de funcionamiento, en su caso, del Organo de Administraciéon se adecuara a lo dispuesto
con caracter general en la Ley de Sociedades de Capital y demas disposiciones vigentes.

Articulo 20. Consejo de Administracion.

En el caso de que la Junta optara por organizar la administracion de la Sociedad por medio de un
Consejo de Administracion, éste nombrara en su seno al Presidente y podra nombrar, si asi lo
acuerda, a un Vicepresidente. También designara a la persona que ostente el cargo de Secretario y,
si asi lo acuerda, a un Vicesecretario.

El Secretario podra ser o no Consejero, en cuyo caso tendra voz pero no voto.

El consejo de administracién sera convocado por su presidente o el que haga sus veces. Los
administradores que constituyan al menos un tercio de los miembros del consejo podran convocarlo,
indicando el orden del dia, para su celebracion en la localidad donde radique el domicilio social, si,
previa peticién al presidente, éste sin causa justificada no hubiera hecho la convocatoria en el plazo
de un mes.

La convocatoria se cursara mediante comunicacion individual por cualquier medio escrito,
incluyendo carta, telegrama, fax, burofax o correo electrénico, que en todo caso asegure su recepcion,
dirigidos a todos y cada uno de los Consejeros, con un minimo de veinticuatro (24) horas de
antelacion.

El Consejo quedara validamente constituido cuando concurran a la reunién presentes o
representados, la mitad mas uno de sus miembros.

El Presidente abrira la sesion y dirigira la discusion de los asuntos, otorgando el uso de la palabra
asi como facilitando las noticias e informes de la marcha de los asuntos sociales a los miembros del
Consejo.

Los acuerdos se adoptaran por el voto afirmativo y concurrente de al menos la mitad mas uno de los
Consejeros concurrentes a la sesién, exceptuando aquellos acuerdos para los que la Ley de
Sociedades de Capital exija una mayoria cualificada y, en particular, la delegacion permanente de
facultades del Consejo en la Comision ejecutiva o en algin Consejero Delegado asi como la
designacion de los Consejeros que hayan de ocupar tales cargos que deberdn ser acordados por el
voto favorable de, al menos, dos terceras partes de los componentes del Consejo.

La formalizacién de los acuerdos correspondera al Secretario, sea 0 no Administrador, al Consejero
que el propio Consejo designe o al apoderado con facultades para ejecutar y elevar a publico los
acuerdos sociales.

Articulo 21. Delegacion de facultades a favor de una Sociedad Gestora

La gestion de los activos de la Sociedad se realizara por una Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversién Colectiva, una Sociedad Gestora de Entidades de Inversion Colectiva o una entidad
habilitada para la prestacion del servicio de inversion de gestion discrecional de carteras, conforme
a lo previsto en el articulo 29 de la Ley 22/2014. La sociedad gestora en la que se efecttie la delegacion
dispondra de todas las facultades previstas en la legislacion vigente y se suscribira con la misma el
correspondiente contrato de gestion.
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TITULO V. EJERCICIO SOCIAL Y DISTRIBUCION DE BENEFICIOS
Articulo 22. Ejercicio social.

El ejercicio social se ajustara al ano natural. Terminara, por tanto, el 31 de diciembre de cada afio.
Por excepcidn, el primer ejercicio social comenzara el dia en que la Sociedad quede debidamente
inscrita en el correspondiente Registro de la CNMYV y finalizara el 31 de diciembre del afio que se
trate.

Articulo 23. Valoracion de los activos.

La valoraciéon de los activos se ajustara a lo dispuesto en las normas legales y reglamentarias
aplicables y, en particular, en la LECR y demas disposiciones que la desarrollan o la puedan
desarrollar.

Articulo 24. Formulacion de Cuentas.

El Organo de Administracién formulara en el plazo maximo de tres meses, contados a partir del
cierre del ejercicio social, las cuentas anuales, el informe de gestién, la propuesta de aplicacion de
resultado y la demas documentacion exigida, teniendo siempre en cuenta la dotacién que se debe
realizar a la reserva legal.

Articulo 25. Distribucion del Beneficio.

La distribucién del beneficio liquido se efectuard por la Junta General de Accionistas, con
observancia de las normas legales vigentes y de los presentes Estatutos.

Articulo 26. Designacion de auditores.

Las cuentas anuales de la Sociedad y el informe de gestion deberan ser revisados por los Auditores
de Cuentas de la Sociedad. El nombramiento de los Auditores de cuentas se regira por lo dispuesto
en la legislacion vigente.
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TITULO VI. TRANSFORMACION, FUSION, ESCISION, DISOLUCION Y LIQUIDACION
Articulo 27. Transformacion, fusién y escision.

La transformacion, fusion y escisioén de la Sociedad se regira por lo dispuesto en la Ley 3/2009, de 3
de abril, sobre modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles y demas legislacion
aplicable en la materia.

Articulo 28. Causa de la disolucidn.

La sociedad se disolvera en los casos previstos en las Leyes vigentes.

Articulo 29. Inscripcion.

El acuerdo de disolucion se inscribira en el Registro Mercantil, publicaindose ademas en el Boletin
Oficial del Registro Mercantil y en uno de los diarios de mayor circulacion del lugar del domicilio
social y sera comunicado a la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Articulo 30. Personalidad.

La sociedad disuelta conservara su personalidad juridica mientras la liquidacion se realiza. Durante
este tiempo deberan anadir a su denominacion la frase "en liquidaciéon".

Articulo 31. Liquidadores.

Disuelta la sociedad entrara ésta en periodo de liquidacidon. La Junta General designara los
liquidadores.

Articulo 32. Cese de administradores.

Desde el momento en que la sociedad se declare en liquidacién, cesara la representacion de los
administradores para hacer nuevos contratos y contraer nuevas obligaciones, asumiendo los
liquidadores las funciones a que se refiere el articulo siguiente.

Articulo 33. Funciones de los liquidadores.

Incumbe a los liquidadores las funciones que les atribuyen estos Estatutos, las Leyes vigentes y las
que especialmente les confiera la Junta General de Accionistas.

Articulo 34. Balance final.

Terminada la liquidacidn, los liquidadores formaran el Balance final y determinaran la cuota del
activo social que deberd repartirse por accion. El Balance se sometera para su aprobacion a la Junta
General de Accionistas.

Articulo 35. Cancelaciones registrales.
Aprobado el Balance Final, los liquidadores deberan solicitar del Registro Mercantil la cancelacion
de los asientos referentes a la sociedad extinguida y depositar en dicho Registro los libros de

comercio y documentos relativos a su trafico, y en tal forma quedara extinguida la personalidad
juridica. Igualmente se procederd a cancelar la inscripcion en el Registro Administrativo Especial.
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ANEXO lI

ACUERDO DE ACCIONISTAS Y DE GESTION DE LA SOCIEDAD

(Por favor, ver pagina siguiente)
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Madrid, septiembre de 2022

Las personas fisicas o juridicas, asi como cualquier otra persona o entidad que se adhiera al presente
acuerdo en el futuro mediante el correspondiente Acuerdo de Suscripcién, seran en adelante
conjuntamente referidos como las “Partes”.

INTRODUCCION

l. La Sociedad Gestora ha promovido, junto a IMRA BUSINESS, S.L. la constitucion de un
proyecto de capital riesgo denominado EDUCA VEHICULOS DE INVERSION, S.C.R., S.A.
(el” Proyecto”), en virtud del cual, juntardn compromisos de inversion de una serie de
inversores para analizar, seleccionar y realizar inversiones de acuerdo con lo establecido en

el presente acuerdo.

Il. Para acomodar los distintos intereses de los potenciales inversores del Proyecto, la Sociedad
Gestora podria promover la constitucién de otras entidades de capital riesgo, constituidas en
atencién a la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de
capital-riesgo, otras entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades

gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado (‘LECR”).

Il EDUCA VEHICULOS DE INVERSION, SCR, S.A. (en adelante, la “Sociedad”), como
Sociedad de Capital Riesgo constituida de acuerdo con la LECR, tiene como objeto principal la
toma de participaciones temporales en el capital de compafiias de naturaleza no financiera ni

inmobiliaria que, en el momento de la toma de la participacion, 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 OCDE, con las limitaciones previstas en
la Politica de Inversion descrita en este Acuerdo.

V. La Sociedad ha delegado su gestion en DUNAS CAPITAL ASSET MANAGEMENT, S.G.L.I.C.,
S.A.U., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, inscrita en la Comision
Nacional del Mercado de Valores con el numero 98 (la “Sociedad Gestora”) que, autorizada
igualmente para gestionar Entidades de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado, actuard como
sociedad gestora de la Sociedad de conformidad con el articulo 29 de la LECR.

V. Las Partes consideran esencial para el mejor desarrollo del objeto social de la Sociedad el
asumir determinadas obligaciones en relacién con el funcionamiento de la Sociedad a los

efectos de adaptar los asuntos relacionados en el objeto del presente pacto (en adelante,
“Acuerdo de Accionistas” o “Acuerdo”) a la naturaleza de sociedad de inversién en capital-
riesgo o “private equity” de la Sociedad.

VI. Las Partes consideran esencial regular los principios basicos de actuacién de la Sociedad, asi

como las normas que rijan las relaciones entre los Accionistas, la Sociedad y la Sociedad
Gestora, y a dichos efectos su relacién queda regulada de conformidad con las siguientes
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CLAUSULAS

DEFINICIONES

1. Definiciones

Los términos en mayusculas recogidos en el presente Acuerdo, los Estatutos de la Sociedad o el folleto
de la misma tendran el significado establecido a continuacion:

VIl.Acciones VIll.Valores en los que se encuentra representado el
capital social de la Sociedad.

IX.Accionista(s) X.Accionistas que ostentan la titularidad de las
Acciones de la Sociedad en cada momento.

Xl.Accionistas en Mora Xll.Tendra el significado previsto en la clausula 20 del
presente Acuerdo.

XIlll.Accionistas Iniciales XIV.Los Accionistas que hayan suscrito Acciones de la
Sociedad con anterioridad a la Fecha del Primer

Cierre.

XV.Accionistas Posteriores XVI.Los Accionistas que hayan suscrito Acciones de la

Sociedad con posterioridad a la Fecha de Primer
Cierre, asi como aquel accionista que incremente su
participacion en la Sociedad con posterioridad a la
Fecha de Primer Cierre (en este Ultimo caso, dicho
participe tendra la consideracion de Accionista
Posterior exclusivamente con relacidn al incremento
de su Compromiso de Inversion).

XVII.Acuerdo XVIIILEI presente acuerdo de accionistas, modificado y
reformulado en cada momento.

XIX.Acuerdo Extraordinario de X.Acuerdo adoptado por escrito (Que podra consistir en
Accionistas uno 0 mas documentos que seran remitidos a la
Sociedad Gestora), por Accionistas cuya

participacion represente, al menos, el sesenta y seis

(66) por ciento de los Compromisos Totales de la

Sociedad (Accionistas que incurran en un conflicto de

interés y Accionistas en Mora, no votaran y su voto

no computara a los efectos de alcanzar la mayoria

requerida para la adopcién de dicho acuerdo). Lo

anterior aplica sin perjuicio de la particularidad de la

clausula 5.1 para los casos alli previstos, en cuyo

caso resultard de aplicacion los quérums en

establecidas en la misma.

XXI.Acuerdo Ordinario de Il.Acuerdo adoptado por escrito (que podra consistir en
Accionistas uno o0 mas documentos que seran remitidos a la
Sociedad Gestora), por Accionistas cuya

participacion represente, al menos, el cincuenta (50)

por ciento de los Compromisos Totales de la

Sociedad (Accionistas que incurran en un conflicto de

interés y Accionistas en Mora, no votaran y su voto

no computard a los efectos de alcanzar la mayoria

requerida para la adopcion de dicho acuerdo). Lo

anterior aplica sin perjuicio de la particularidad de la

clausula 5.1 para los casos alli previstos, en cuyo

caso resultard de aplicacion los quérums en
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XXIll.Acuerdo de Suscripcion

XXV.Afiliada

XXVIl.Asesor

XXIX.Auditores

XXXI.Certificado de Residencia
Fiscal

XXXI.CNMV

XXXV.Comisién de Depésito

XXXVII.Comision de Exito

XXXIX.Comision de Gestion

XL.

XLI.Comision de Suscripcion

XLIV.Comité de Inversiones

XLVI.Comité de Supervision

establecidas en la misma.

v.Acuerdo suscrito por cada uno de los Accionistas con
el contenido y forma que determine la Sociedad
Gestora en cada momento, en virtud del cual el
Accionista suscribe un Compromiso de Inversion en

la Sociedad.

'l.LEn relacién con una persona fisica, cualquiera de sus
personas vinculadas (i.e. conyuge, u otras personas
con analoga relacién, ascendientes y descendientes,
hermanos y otros miembros de la familia hasta el
segundo grado, y las Afiliadas de dichos individuos)
Yy, en relacién con una persona juridica, cualquier
persona (y cualquiera de sus personas vinculadas)
gue controle directa o indirectamente a, sea
controlada por, o esté bajo control comuin con, otra
persona juridica (aplicando, a efectos interpretativos,
el articulo 5 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de
23 de octubre, por el que se aprueba el texto
refundido de la Ley del Mercado de Valores). No
obstante, no se consideraran como Afiliadas de la
Sociedad o de la Sociedad Gestora a las Sociedades
Participadas, por el mero hecho de que la Sociedad
ostente una participacién en dichas entidades.

XXVIIl.Educa Schools Management, S.L., con domicilio
social en Calle Dinamarca num. 2, bajo, puerta 1,
Pozuelo de Alarcon (Madrid), Espafia, e inscrita en el
Registro Mercantil de Madrid (CIF B-01898238), tomo
40822, folio 176, hoja M-724210.

XXX.Los auditores de la Sociedad designados en cada
momento de acuerdo con lo establecido en el
Clausula 24 del presente Acuerdo.

XXXIl.Certificado validamente emitido por la autoridad
competente del pais de residencia de la persona que
certifica su residencia a efectos fiscales en dicho
estado.

XXXIV.Comisiéon Nacional del Mercado de Valores.

XVI.La comisién descrita en la clausula 16.4 del Folleto
Informativo.

VIll.La comisién descrita en la clausula 15.2 del Folleto
Informativo.

XLIl.La comisién descrita en la clausula 15.1 del Folleto
Informativo.
{LIll.La comisién descrita en la clausula 15.3 del Folleto
Informativo.

XLV.EI comité descrito en la clausula 9 del presente
Acuerdo.

XLVII.EI comité descrito en la clausula 11 del presente
Acuerdo.
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1ll.Compromiso(s) de Inversiéon XLIX.El importe que cada uno de los Accionistas se ha
obligado a desembolsar a la Sociedad y que haya

sido aceptado por la Sociedad Gestora, sin perjuicio

de que dicho importe haya sido o no desembolsado,

y sin perjuicio de que dicho importe haya sido o no

reembolsado, todo ello de acuerdo con lo establecido

en el Acuerdo de Suscripcion y en el presente

Acuerdo.
L.Compromiso(s) Pendiente(s) LI.LEn relacién con un Accionista, la cantidad de
de Desembolso Compromisos de Inversion que en un momento

determinado permanece disponible para ser
desembolsada a solicitud de la Sociedad Gestora, de
acuerdo con la clausula 19.3 del presente Acuerdo.

: AlILEl'importe de la suma de todos los Compromisos de
LIl.Compromisos Totales - T . >
Inversion a la finalizacion del Periodo de Colocacion.

LIV.Depositario LV.CECABANK, S.A.

LVI.Distribucién(es) -VIl.Cualquier Distribucion bruta a los Accionistas en su
condicidn de tales que la Sociedad efectue,
incluyendo, expresamente, devolucion de
aportaciones, distribucion de resultados o reservas,
reembolso de Acciones, reduccién del valor de las
Acciones o distribucién de la cuota liquidativa de
conformidad con la Clausula 22 del presente
Acuerdo. A efectos aclaratorios, aquellos importes de
las Distribuciones que sean objeto de retenciones o
ingresos a cuenta fiscales se consideraran, en todo
caso, a los efectos de este Acuerdo, como si
hubieran sido efectivamente distribuidos a los
accionistas.

LVIIl.Distribuciones en Especie LIX.El significado establecido en la cldusula 22.2 del
presente Acuerdo.

LX.Distribuciones Temporales LXI.Las Distribuciones calificadas como tales por la
Sociedad Gestora conforme a lo previsto en la
clausula 19.5 del presente Acuerdo.

LXILECR Xlll.Entidad de capital-riesgo asi como otras entidades
extranjeras similares, constituidas de conformidad

con la LECR o cualquier otra norma que la sustituya

en el futuro.

IV.De conformidad con la legislacién espafiola las ECR
obtienen capital de una serie de inversores mediante
una actividad comercial cuyo fin mercantil es generar

ganancias o rendimientos para los inversores y su
objeto principal se define en el Articulo 9 de la LECR.

LXV.Las ECR estaran gestionadas por sociedades
gestoras y pueden adoptar la forma juridica de SCR
o FCR.

LXVI.EURIBOR LXVII.Tipo de interés de oferta en el mercado europeo
interbancario promovido por la Federacion Bancaria

Europea y publicado por la Agencia Reuters para las

operaciones de depdsitos en euros a plazo de un

afio.
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LXVIII.Euro o €

LXX.Fecha de Cierre Final

LXXIIl.Fecha de Primer Cierre

LXXV.Fecha del Primer
Desembolso

LXXVIl.Fecha de Registro

X.Fecha Limite de Desembolso

LXXXI.Folleto Informativo

LXXXIII.Fondos Coinversores

LXXXV.Fondo Paralelo

LXXXVIIl.Fondos Paralelos

LXXXIX.Grupo Dunas Capital

XCILIGA

XCllIl.Informacién Confidencial

XIX.Moneda utilizada en el Sistema Monetario Europeo
gue se utiliza como referencia monetaria del Fondo.

LXXI.La fecha posterior de las siguientes:

— lafecha en que el Gltimo Accionista sea
admitido en la sociedad; o

— lafecha en que el Gltimo Accionista
incremente su Compromiso de Inversion en
la Sociedad; o

— lafecha en que se dé por finalizado el
Periodo de Colocacién en la Sociedad;

XI1.Sin que dicha fecha pueda tener lugar mas tarde de
18 meses desde el inicio del Periodo de Colocacion.

LXXIV.Fecha en la que el Fondo haya obtenido
Compromisos de Inversién por un importe que, a
juicio de la Sociedad Gestora, permita dar comienzo
a las inversiones objeto de la Sociedad.

LXXVI.Con relacion a cada Accionista, la tltima de las
siguientes fechas: (i) la fecha en que suscriba
Acciones de la Sociedad por primera vez o (ii) la
Fecha de Primer Cierre.

XVlll.La fecha de registro efectivo de la Sociedad en el
correspondiente registro administrativo de la CNMV.

X.Ultimo dia del plazo maximo de diez (10) dias habiles
desde la Solicitud de Suscripcién y Desembolso para
proceder al desembolso requerido en dicha Solicitud
de Suscripcion y Desembolso.

XlIl.Documento que recoge los datos fundamentales de
la Sociedad.

LXXXIV.Cualesquiera otras entidades de capital riesgo
gestionadas por la Sociedad Gestora o establecidas
en virtud de acuerdos de coinversion conteniendo
términos y condiciones comerciales y politicas de
inversién idénticas al presente Acuerdo.

/I.Terceras ECR cuya constitucién fuere promovida por
la Sociedad Gestora a los efectos indicados en el
Expositivo Il anterior.

11l.Conjuntamente, la Sociedad, el Fondo Paralelo y los
Fondos Coinversores.

=.Grupo financiero de gestidn de activos ibéricos al que
pertenece la Sociedad Gestora.

XCIl.Acuerdo entre los Estados Unidos de América y el
Reino de Espafia para la mejora del cumplimiento
fiscal internacional y la implementacion del "Foreign
Account Tax Compliance Act" o FATCA.

(CIV.Tendra el significado establecido en la clausula 29
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XCV.Inversién
XCVI.

XCVIL.

XCVIIIL.

=.Junta General de Accionistas

CIl.LECR

CIv.LSC

CVI.Normativa CRS-DAC
espafiola

CVIII.OCDE

CX.Paraiso Fiscal

CXIl.Periodo de Colocacion

CXIV.Periodo de Inversién

CXVI.Personas Indemnizables

del presente Acuerdo.

ClX.Inversién(es) en una sociedad, asociacion, fondo o
entidad efectuada(s) directa o indirectamente por la
Sociedad, incluyendo, a titulo enunciativo, acciones,
obligaciones convertibles o préstamos entre otros.

Cl.El érgano descrito en la clausula 12 del presente
Acuerdo.

Clll.Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se
regulan las entidades de capital riesgo, otras
entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y las
sociedades gestoras de inversién colectiva de tipo
cerrado, y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4
de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva.

V.Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el
gue se aprueba el texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital.

/1l.Real Decreto 1021/2015, de 13 de noviembre, por el
que se establece la obligacion 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
ambito de la asistencia mutua, que transpone en
Espafa los estandares comunes de comunicacion
(CRS) y la Directiva de Cooperacién Administrativa
(DAC).

CIX.Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo
Econdmicos.

CXl.Cualquier pais o territorio considerado por la
legislacion espafiola, en un momento determinado,
como paraiso fiscal. En la actualidad, la normativa
aplicable para determinar la calificacién de un
determinado pais o territorio como paraiso fiscal se
encuentra recogida en la Disposicion Adicional
Primera de la Ley 36/2006, de 29 de noviembre, de
medidas para la prevencion de fraude fiscal
(modificado por la Disposicion Final Segunda de la
Ley 26/2014, de 27 de noviembre).

Il.Periodo de doce (12) meses a contar desde la Fecha
de Registro, durante el cual se podran obtener
Compromisos de Inversién, y que podra ser ampliado
por seis (6) meses adicionales por decision de la
Sociedad Gestora.

CXV.Periodo de tres (3) afios contados a partir de la
Fecha del Primer Desembolso, y ampliable por doce
(12) meses adicionales por decision de la Sociedad
Gestora.

CXVIl.La Sociedad Gestora, el Asesor, sus accionistas,
administradores, empleados, representantes,
agentes, o cualquier persona nombrada por la
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CXVIll.Politica de Inversién

CXX.Prima de Actualizacién

CXXIl.Promotor

CXXIV.Reglas de Prelacién

CXXVI.Retorno Preferente

CXXVIIl.Sociedad

CXXX.Sociedad Gestora

XXXIl.Sociedades Participadas

XXIV.Solicitud de Suscripcién y
Desembolso (Capital Call)

Sociedad Gestora como miembro del Comité de
Inversiones o administrador o cualquier otro tipo de
comités u érganos de cualquiera de las Sociedades

Participadas.

IX.La politica de inversion de la Sociedad descrita en el
Capitulo Il del Folleto Informativo.

XI.Tendré el significado establecido en la Clausula 19.4
del presente Acuerdo.

CXXIILLEI Accionista que haya suscrito Acciones de la
Sociedad en la fecha de su constitucion.

CXXV.Criterios y 6rdenes de prelacién que rigen las
Distribuciones de conformidad con la cldusula 17.2
del presente Acuerdo.

XXVIl.Cantidad equivalente a un tipo de interés del diez
(20) por ciento (compuesto anualmente en cada
aniversario de la fecha del primer desembolso y

calculada diariamente sobre la base de un afio de
365 dias) aplicado sobre el importe de los
Compromisos de Inversion desembolsados a la
Sociedad en cada momento y no reembolsados
previamente en concepto de Distribuciones. Dicha
cantidad se devenga desde el dia en que se efectle
la Solicitud de Suscripcion y Desembolso
correspondiente hasta el dia en que se realice la
correspondiente Distribucién. No se tendréa en cuenta
para el célculo del Retorno Preferente el importe
desembolsado por el Promotor para la constitucion
de la Sociedad.

IX.EDUCA VEHICULOS DE INVERSION, S.C.R., S.A,,
una sociedad de capital-riesgo establecida de
conformidad con la LECR.

CXXXI.DUNAS CAPITAL ASSET MANAGEMENT,
S.G.ILI.C., S.A.U, sociedad gestora de instituciones
de inversion colectiva, con domicilio social en C/
Fernanflor 4, Madrid, 28014, Espafia e inscrita en el
Registro Mercantil de Madrid (CIF A-78953544), tomo
600, folio 93, hoja M-11162 asi como en el Registro
de Sociedades Gestoras de la CNMV con el nimero
98.

<lll.Cualquier entidad con relacién a la cual la Sociedad
ostenta, directa o indirectamente, un compromiso de
inversién o a la cual la Sociedad haya concedido

algun tipo de financiacion.

XXV.La solicitud remitida por la Sociedad Gestora a los
Accionistas en la forma en que ésta determine en
cada momento, requiriendo el desembolso total o

parcial de los Compromisos de Inversion, asi como la
correspondiente suscripcion de Acciones, de acuerdo
con lo establecido en la clausula 19.3 del presente
Acuerdo.

49



CXXXVI.Transmisién(es) XXXVIILEI significado establecido en la clausula 18 del
presente Acuerdo.

«XVIII.Ultimos Beneficiarios del IX.Beneficiario a efectos fiscales tal como se establece
Inversor en la clausula 22.3 del presente acuerdo.

2. Objeto

El presente Acuerdotiene por objeto principal regular las relaciones entre las Partes en sus respectivas
condiciones de Sociedad, Sociedad Gestora, y Accionistas de la Sociedad, y en particular, a titulo
enunciativo:

a) laregulacién de lostérminosy condiciones bajo los cuales la Sociedad Gestora gestionara los
activos de la Sociedad;

b) laregulacién de la gestion y administracién de la Sociedad;

c) la regulacion de los Compromisos de Inversion de cada uno de los Accionistas y de su
participacion en la Sociedad,;

d) la regulacién de la distribucién de los resultados y el activo de la Sociedad entre los
Accionistas;

e) elrégimen de transmisibilidad de las acciones; y

f) la regulacién de aquellos derechos y obligaciones de cada una de las Partes que deriven
de los acuerdos de coinversién con el Fondo Paralelo, o, en su caso, Coinversores, 0 que
sean necesarios para dar plena efectividad y eficacia a los mismos.

3. Intereses de las Partes

Las Partes declaran que todos y cada uno de los elementos que, de acuerdo con la ley que regula
el presente Acuerdo, son esenciales para la existencia y validez de obligaciones contractuales (esto
es, consentimiento, objeto y causa) se cumplen plenamente en todas y cada una de las clausulas
del presente Acuerdo.

En particular, las Partes aceptan y reconocen expresamente que:

a) La Sociedad Gestora ha aceptado prestar servicios de gestibn a la Sociedad e,
indirectamente, a los Accionistas, habiendo sido condicion esencial de dicha aceptacion (i)
la remuneracién establecida en la clausula 7; (i) el compromiso de los Accionistas de
atender sus Compromisos de Inversiéon y cumplir las reglas establecidas en el presente
Acuerdo con relacién a la gestiéon y administracion de los activos de la Sociedad, (iii) el pleno
cumplimiento por parte de los mismos de las obligaciones que directa o indirectamente se
deriven del acuerdo de coinversion descrito en la Politica de Inversion; y (iv) la encomienda
de la administracion y gestion de la Sociedad y sus activos a la Sociedad Gestora conforme
lo dispuesto en este Acuerdo.

b) Cada uno de los Accionistas se compromete a cumplir los términos, condiciones,
compromisos Yy restricciones establecidos en el presente Acuerdo, habiendo tomado en
consideracion a estos efectos (i) el mutuo y respectivo compromiso de cada uno de los
demas Accionistas de cumplir dichos términos, condiciones, compromisos y restricciones, (ii)
la prestacion del servicio de gestién de los activos de la Sociedad por parte de la Sociedad
Gestora; y (iii) la encomienda de la administracion y gestion de la Sociedad a la Sociedad
Gestora conforme lo dispuesto en este Acuerdo.
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¢) La Sociedad suscribe el presente Acuerdo como entidad objeto del acuerdo entre los
Accionistas y como vehiculo de inversién de los Accionistas, y acepta abonar a la Sociedad
Gestora la remuneracion establecida en la clausula 7, recibiendo como contrapartida (i) los
servicios de gestién de sus activos por parte de la Sociedad Gestora y (ii) el compromiso de
los Accionistas de cumplir los términos, condiciones, compromisos Yy restricciones
establecidos en el presente Acuerdo con relacion a la Sociedad.

d) Cada una de las Partes reconoce y acepta, en particular, que es un elemento esencial del
presente Acuerdo que los Accionistas no participen en la gestion o administracion de los
activos de la Sociedad, ni en la gestién de la propia Sociedad, mas que en la medida y con
sujecién a los términos y condiciones previstos en el presente Acuerdo.

e) Han recibido y conocen el contenido del folleto informativo de la Sociedad junto con los
Estatutos Sociales de la misma, documentos que, a falta de disposicién contraria en este
pacto, son de obligado cumplimiento para las Partes.

4. Obligaciones de caracter general

Las clausulas contenidas en el presente Acuerdo tienen fuerza de ley entre las Partes, obligandose
en particular las mismas a ejercitar sus derechos y a desarrollar su actuacién en la calidad que a
cada una le corresponda de forma adecuada ycoherente con el contenido del presente Acuerdo y,
en todo caso, conforme al principio de la buena fe contractual.

Las Partes se comprometen a adoptar inmediatamente cualquier decisién y a emprender cualquier
actuacion que sea necesaria 0 meramente conveniente para llevar a efecto lo dispuesto en el
presente Acuerdo y respetar en su totalidad los términos y condiciones establecidos en el mismo.
En particular, las Partes se comprometen a que:

(@) la composicién y funcionamiento de los 6rganos sociales de la Sociedad se ajustaran en todo
momento a lo dispuesto en este Acuerdo;

(b) sus representantes, o las personas designadas a propuesta suya, en los drganos de la
Sociedad respeten los términos y condiciones establecidos en este Acuerdo y lleven a cabo
aquellas actuaciones y adopten aquellos acuerdos en el seno de dichos 6rganos que resulten
necesarios o convenientes para implementar lo establecido en el presente Acuerdo, siendo
directamente responsables las Partes en caso de incumplimiento del mismo por las personas
por ellas (0 a su propuesta) designadas; y

(c) si, por cualquier causa, la estructura y composicion de los érganos sociales de la Sociedad, o
sus estatutos sociales, difiriesen de lo establecido en este Acuerdo, las Partes adoptaran
decisiones y ejercitaran sus derechos en todo momento en forma consistente con los términos
y condiciones pactados en este Acuerdo.

Igualmente, los estatutos sociales de la Sociedad incorporaran, en la medida permitida por la ley, el
régimen establecido en el presente Acuerdo, segin determine la Sociedad Gestora en cada
momento. No obstante, las disposiciones contenidas en el presente Acuerdo seran de obligado
cumplimiento para las Partes sin perjuicio de que formen parte o no de los estatutos sociales de la
Sociedad y, en consecuencia, cualquier disposicidn de este Acuerdo que no haya sido incorporada
a los referidos estatutos o cuya inscripcion, aun habiendo sido incorporada, sea rechazada por el
Registro Mercantil, se entendera en todo caso y de acuerdo con lo anterior, que forma parte del
presente Acuerdo. En la medida en que pudiese haber alguna discrepancia o contradiccion entre
los estatutos de la Sociedad y lo acordado en el presente Acuerdo, prevalecera este ltimo como la
representacion mas exacta de la voluntad de las Partes.
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El presente Acuerdo se ejecutara y cumplira segun los términos en que ha sido redactado, sin restringir
los efectos que naturalmente se derivan del modo con que las partes han manifestado su voluntad
y contraido sus compromisos, obligando no sélo al cumplimiento de lo expresamente pactado sino
también a todas las consecuencias que segun su naturaleza sean conformes a la buena fe, los usos

y laley.

La Sociedad realiza una actividad econémica regulada, de manera que, en todo momento, la
mayoria de sus activos se hallaran afectos al desarrollo de la misma. Ademas, dado que la gestion
de la Sociedad ha sido delegada en la Sociedad Gestora, la Sociedad debera supervisar que la
Sociedad Gestora cuenta con los medios materiales y humanos necesarios.

5. Vehiculos Paralelos y otras oportunidades de coinversién
5.1. Fondo Paralelo y Fondos Coinversores

En caso de que la Sociedad Gestora promoviere la constitucion de Fondos paralelos, a los efectos
descritos en el Expositivo Il anterior, se faculta a la Sociedad Gestora para suscribir por cuenta de la
Sociedad un acuerdo de coinversién con el Fondo Paralelo en virtud del cual la Sociedad y el Fondo
Paralelo coinvertirdn en todas las inversiones en proporcién a sus respectivos compromisos totales
de inversién y se contemplarén las cuestiones que sean necesarias para lograr la plena eficacia de
dicha coinversién en pro-rata conforme a los principios generales recogidos a continuacion.

En este sentido, el presente Acuerdo de Accionistas y el Reglamento de Gestion del Fondo Paralelo
se regularan de manera analoga, siendo intencién que dicha regulacion contintie asi en el futuro.

En base a lo anterior, i) cualquier acuerdo, consentimiento y modificacion de los Estatutos Sociales,
el Acuerdo de Accionistas o cualquier otra votacidn o consentimiento contemplado en los Estatutos
Sociales o el Acuerdo de Accionistas, debera ser adoptado por una mayoria conjunta (ordinaria o
extraordinaria, segun sea aplicable) de la Sociedad y del Fondo Paralelo (excepto aquellas
cuestiones que Unicamente conciernen o sea aplicables a la Sociedad o al Fondo Paralelo); (ii) dado
que los acuerdos tienen que ser idénticos en ambos vehiculos, los Accionistas de comprometen a
adoptar aquellos acuerdos en el seno de la Sociedad necesarios para la adopcion por la misma de
aquellos acuerdos que hayan sido adoptados por la mayoria requerida en cada caso por los
Participes del Fondo Paralelo, salvo que el aspecto en cuestion sea en relacion a una consideracién
especial fiscal, legal o regulatoria que sélo concierna o sea aplicable a la Sociedad o al Fondo
Paralelo.

No obstante lo anterior, con el objetivo de no desvirtuar el porcentaje de participacion directa y
derechos de voto que cada uno de los Accionistas ostenta frente a la Sociedad, en el caso de que
computando exclusivamente los votos de los Accionistas de la Sociedad (y por tanto, no teniendo
en consideracioén los votos de los participes del Fondo Paralelo) el resultado de la votacién no
resultare suficiente para, en sede de la Sociedad, alcanzar las mayorias requeridas (ordinaria o
extraordinaria, segun sea aplicable) para la toma de los acuerdos sometidos a consideracion: (i) se
realizard una segunda votacién en la que solo concurrirdn los Accionistas de la Sociedad (y no los
del Fondo Paralelo) y (ii) en esa votacidén se deberéd alcanzar los siguientes quérums para la toma
de los acuerdos oportunos:

- Para la toma de Acuerdos Extraordinarios de Accionistas se requerira una mayoria de, al
menos, el ochenta y cinco (85) por ciento de los Compromisos Totales y

- Para la toma del Acuerdo Ordinario de Accionistas consistente en el cese con causa de la
Sociedad Gestora (clausula 14.2. a) se requerira una mayoria de, al menos, el sesenta y
seis (66) por ciento de los Compromisos Totales.

- Parala toma del resto de Acuerdos Ordinarios de Accionistas se requerird una mayoria de,
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al menos, el cincuenta (50) por ciento de los Compromisos Totales.

El Fondo Paralelo y la Sociedad deberan invertir y desinvertir en paralelo en cada inversion, en
términos “pari passu”, y sustancialmente en los mismos términos y condiciones legales y
econOmicas sin perjuicio de que cada uno de dichos vehiculos soportard gastos operativos
especificos en funcién de sus caracteristicas.

Dado que no se tendra conocimiento de los Compromisos Totales de la Sociedad hasta la
finalizacion del Periodo de Colocacién, dicho acuerdo de coinversiéon podra contemplar la posibilidad
de adquirir o transmitir acciones en entidades ya adquiridas por la Sociedad o los Fondos
Coinversores, con el objeto de que, finalizado el Periodo de Colocacién, sus respectivas acciones
en dichas entidades se correspondan proporcionalmente a sus respectivos Compromisos Totales.
En todo caso, estas adquisiciones y transmisiones entre los Fondos Paralelos se realizaran a un
precio equivalente al coste de adquisicion (incluyendo cualquier coste o gasto relacionado con dicha
adquisicién). Los importes eventualmente percibidos por los Fondos Paralelos por estos conceptos
podran ser distribuidos a los Accionistas como Distribuciones Temporales con los efectos previstos
en la clausula 19.5 del presente Acuerdo.

Lo establecido en la presente clausula resultara de aplicacion, en su caso, con otros Fondos
Coinversores que pueda determinar la Sociedad Gestora.

5.2. Oportunidades de coinversion

Asimismo, la Sociedad Gestora podra, a su discrecion, ofrecer oportunidades de coinversion a
Accionistas de la Sociedad o a terceros, siempre y cuando: (i) lo considere conforme al interés de la
Sociedad; (ii) la oportunidad de inversion exceda del importe que la Sociedad Gestora, actuando de
buena fe, considere adecuado para la Sociedad; v (iii) ningln Accionista o tercero (a excepcion de
los Fondos Coinversores y el/los Promotor/es) tenga derecho a coinvertir sistematicamente con la
Sociedad en todas las Inversiones que este lleve a cabo.

La Sociedad Gestora hara sus mejores esfuerzos para que las coinversiones se ofrezcan en
términos y condiciones no mas favorables que los correspondientes a la Sociedad, y los gastos se
compartirdn entre la Sociedad y los coinversores. Asimismo, la Sociedad Gestora debera informar
al Comité de Supervisidon en cada una de sus reuniones, sobre las coinversiones formalizadas en
cada periodo (incluyendo los términos y condiciones de las mismas).

En caso de que la Sociedad Gestora decida ofrecer una oportunidad de coinversién (“Oportunidad
de Coinversion”) a los Accionistas de la Sociedad, la Sociedad Gestora debera ofrecer la
Oportunidad de Coinversion pari passu, en primer lugar a los Accionistas que hubiesen expresado
interés en participar en Oportunidades de Coinversion y que tengan Compromisos de Inversion
iguales o superiores a cinco (5) millones de euros independientemente de la fecha en que se
incorporen a la Sociedad. Cada uno de dichos Accionistas, que haya confirmado a la Sociedad
Gestora, por escrito dentro del plazo de los diez (10) dias laborables siguientes a dicha oferta, su
intencién de participar en la correspondiente Oportunidad de Coinversion, tendra derecho a invertir
en dicha Oportunidad de Coinversién un importe proporcional a su participacién en la Sociedad. En
el supuesto de que alguno de los citados Accionistas finalmente no coinvierta la cantidad
proporcional que le correspondiera de la Oportunidad de Coinversion, la parte sobrante sera ofrecida
al resto de los Accionistas que hubiesen participado efectivamente en la Oportunidad de
Coinversion, a prorrata de su participacion en la Sociedad.

La Sociedad Gestora u otra sociedad del Grupo Dunas Capital, podran prestar servicios de

asesoramiento, gestion y/o administracion a los vehiculos que se constituyan para llevar a cabo una
coinversion.
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ADMINISTRACION Y GESTION DE LOS ACTIVOS DE LA SOCIEDAD

6. La Sociedad Gestoray el Asesor

La Sociedad ha designado a la Sociedad Gestora que, de conformidad con la LECR, ejercera las
facultades de gestion de los activos de la Sociedad.

Estéa previsto que la Sociedad Gestora suscriba un contrato de asesoramiento con el Asesor EDUCA
SCHOOLS MANAGEMENT, S.L. para que actle como asesor de inversiones para la Sociedad,
entre otros asuntos, en la identificacion de oportunidades de inversion, el apoyo en el seguimiento
y monitorizacion de las inversiones durante toda la vida de las mismas y cualesquiera otros asuntos
de interés en relacion con la operativa inversora de la Sociedad. En ningln caso el Asesor estara
facultado para adoptar decisiones de inversion y/o desinversion en nombre de la Sociedad ni
ostentara ningun poder de representacion del mismo ni poder para obligarla. Los honorarios del
Asesor se detraeran de la Comisién de Gestion regulada en el Folleto de la Sociedad.

Los Accionistas se comprometen a no adoptar acuerdo alguno que pueda suponer el cese de la
Sociedad Gestora excepto en aquellos casos expresamente previstos en este Acuerdo.

7. Remuneracion de la Sociedad Gestoray gastos de la Sociedad

La Sociedad Gestora percibira de la Sociedad, como contraprestacion por sus servicios, la Comisién
de Gestion y la Comision de Exito, asi como la Comision de Suscripcion, previstas en el Folleto de
la Sociedad, en los términos previstos en él y en el presente Acuerdo.

Los Accionistas se comprometen a no adoptar acuerdo societario alguno que pudiera perjudicar el
derecho de la Sociedad Gestora a percibir dichas comisiones. En concreto, los Accionistas se
comprometen a satisfacer a la Sociedad Gestora cualesquiera comisiones devengadas a favor de
la Sociedad Gestora con anterioridad a la adopcion del acuerdo de liquidacién de la Sociedad.

Asimismo, los Accionistas se comprometen a no reclamar a la Sociedad Gestora gasto alguno que
no esté expresamente previsto en el Folleto informativo de la Sociedad.

La Sociedad debera hacer frente a sus gastos de establecimiento, organizacion y administracion,
tal y como los mismos se recogen en el articulo 16 de su Folleto Informativo.

Aungue los honorarios del Asesor se detraen de la Comision de Gestion que la Sociedad Gestora
percibe de la Sociedad, la Sociedad podréa tener que soportar los gastos de establecimiento, puesta
en marcha y operativos del Asesor si estos fueran superiores a los honorarios que deba percibir de
la Sociedad Gestora. Se estima que la Sociedad tendra que hacer frente a estos gastos del Asesor
hasta el Primer Cierre. En cualquier caso, la suma de estos gastos no podra ser superior al 1% del
Patrimonio Total Comprometido, con un maximo de 200.000 euros anuales. Dichos gastos
repercutidos por el Asesor seran asimismo objeto de verificacion por parte del Auditor de la
Sociedad.

8. El Depositario

La Sociedad ha designado a CECABANK, S.A., con domicilio en Madrid y C.I.F. nimero
A86436011, e inscrita en el Registro de Entidades Depositarias de Instituciones de
Inversion Colectiva de la Comision Nacional del Mercado de Valores con el numero
236 como Depositario de la misma.

Los Accionistas se comprometen a no adoptar acuerdo alguno para cesar al Depositario salvo
propuesta expresa de la Sociedad Gestora en dicho sentido.
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9. El Comité de Inversiones

La Sociedad Gestora constituira su propio Comité de Inversiones, como el érgano encargado de
presentar a la Sociedad Gestora las propuestas de inversion y desinversion de la Sociedad y, en su
caso, del Fondo Paralelo en Sociedades Participadas.

El Comité de Inversiones estara formado por un minimo de tres (3) y un maximo de siete (7)
miembros. En cualquier caso, el Promotor podra designar a una persona para que forme parte del
Comité de Inversion en su nombre y representacion. Asimismo, podran formar parte de este Comité
los Accionistas cuyos Compromisos de Inversion sean iguales o superiores a cuatro millones
quinientos mil (4.500.000€) euros. Sin perjuicio de lo anterior, por acuerdo de los dos tercios de sus
miembros, se podra ampliar el nimero de miembros del Comité de Inversiones si, a juicio de la
Sociedad Gestora y con su voto favorable, la nueva incorporacién al mismo resultare de interés para
el buen fin de la Sociedad. En todo caso, los miembros del Comité de Inversiones deberan contar
con conocimientos, capacidades y experiencia relevantes y contrastables para el puesto que se le
asigna que seran valorados por la Sociedad Gestora.

El Comité de Inversiones se reunira cuantas veces lo requieran los intereses de la Sociedad y, en
su caso, del Fondo Paralelo conforme determine la Sociedad Gestora, y siempre que lo solicite
alguno de sus miembros.

El Comité de Inversiones quedara vélidamente constituido cuando concurran la mayoria de sus
miembros y entre ellos se encuentre representada la Sociedad Gestora, adoptara sus acuerdos por
mayoria simple salvo que expresamente se especifique un quérum distinto, siendo en todo caso
necesario el voto afirmativo de la Gestora para proceder a una inversién/desinversién y disponiendo
asimismo de voto de calidad en caso de empate. Las decisiones del Comité de Inversiones seran
consignadas en la correspondiente acta de decisiones del Comité de Inversiones.

Sin perjuicio de lo anterior, el Comité de Inversiones se dotara a si mismo de sus propias reglas de
organizacién y funcionamiento (e.g. forma de convocatoria, plazos, asistencia telemética etc.) y se
reunira tantas veces como sea necesario para la salvaguarda de los intereses de la Sociedad y, en
su caso, del Fondo Paralelo, y siempre que lo solicite alguno de sus miembros.

10. Organo de administracion

De conformidad con los Estatutos de la Sociedad, la gestidon y representacion de la Sociedad
corresponde a su Consejo de Administracion cuyos miembros son designados, a propuesta de la
Sociedad Gestora, por la Junta General de accionistas por un plazo de seis (6) afos.

Los Accionistas se comprometen a adoptar los acuerdos necesarios para el nombramiento como
miembro del Consejo de Administracion de la Sociedad a las personas que en cada momento sean
propuestas por la Sociedad Gestora.

Asimismo, en caso de que la Sociedad Gestora proponga una modificacion de estatutos tendente a
modificar la forma de organizar la administracion de la Sociedad, los Accionistas se comprometen a
aprobar dicha modificacién y a adoptar los acuerdos necesarios para el nombramiento como
administradores/consejeros de la Sociedad a las personas que en cada momento sean propuestas
por la Sociedad Gestora.

ORGANOS DE REPRESENTACION DE LOS ACCIONISTAS

11. Comité de Supervisién

La Sociedad Gestora establecera un Comité de Supervision de la Sociedad que estara constituido
por un maximo de tres miembros, que tendra el caracter de 6rgano consultivo, sin perjuicio de poder
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adoptar acuerdos vinculantes para ambas entidades en determinadas materias incluyendo, en
particular, los conflictos de interés que puedan surgir eventualmente (tal y como se regula en el
presente Acuerdo).

11.1. Composicion

Podran ser parte del Comité de Supervision tanto el/los Promotor/es como aquellos Accionistas (0
las personas que éstos designen) que ostenten un mayor porcentaje de participacion en el capital
social de la Sociedad en cada momento. A igualdad de porcentaje de participacion, podra/n formar
parte de este Comité el/los Accionista/s cuyo Acuerdo de Suscripcion tenga fecha anterior, hasta
completar el nUmero maximo de miembros de este Comité.

No obstante lo anterior, en ninguna circunstancia podra cualquiera de los Accionistas de la Sociedad
vinculados con los miembros del equipo de gestion, la Sociedad Gestora, el Asesor, sus
administradores, directores, empleados o socios, directa o indirectamente, ser parte del Comité de
Supervision.

Adicionalmente, ni la Sociedad Gestora, ni el Asesor, ni sus miembros del equipo de gestion
formaran parte del Comité de Supervisién, pero tendran derecho a asistir, con derecho de voz pero
no de voto, a las reuniones del mismo.

11.2. Funciones
Seran funciones del Comité de Supervision actuando de buena fe:

a) ser informado por la Sociedad Gestora con relacion a la Politica de Inversién de la Sociedad,
supervisando el cumplimiento de sus términos, verificando las premisas sobre las que se
estan adoptando las decisiones y, en su caso, realizando cuantas recomendaciones estimen
convenientes en torno a la misma;

b) ser consultado por la Sociedad Gestora con respecto a conflictos de interés relacionados con
la Sociedad, a cuyos efectos, la Sociedad Gestora informara tan pronto como sea
razonablemente posible al Comité de Supervisién sobre la existencia de cualquier potencial
conflicto de interés que pudiera surgir en relacion con la propia Sociedad Gestora o sus
accionistas (incluyendo cualquier Afiliada de éstas), y el Comité de Supervision adoptara una
decision vinculante al respecto; sin perjuicio de lo anterior, el Comité de Supervisién se podra
pronunciar de forma vinculante sobre conflictos de interés relacionados con la Sociedad sin
necesidad de ser consultado a tales efectos por la Sociedad Gestora;y

c) cualesquiera otras funciones contempladas en el presente Acuerdo.
El Comité de Supervisidon no participara en la gestion de la Sociedad ni del Fondo Paralelo.
11.3. Organizacién y funcionamiento

Las reuniones del Comité de Supervision seran convocadas por la Sociedad Gestora, al menos, una
(1) vez al afio. Adicionalmente, las reuniones del Comité de Supervisién deberan ser convocadas
por la Sociedad Gestora si asi lo solicitara la mayoria de los miembros del propio Comité de
Supervisién mediante escrito dirigido a la Sociedad Gestora.

Los miembros del Comité de Supervisién podran hacerse representar por cualquier persona,
siempre que dicha representacién conste por escrito y con caracter especial para cada sesion,
siendo vélida la que sea conferida por medio de fax dirigido a la Sociedad Gestora. El Comité de
Supervision adoptara sus acuerdos mediante el voto favorable de la mayoria de sus miembros. Cada
miembro del Comité de Supervision tendra un (1) voto. Los acuerdos podran adoptarse sin sesién
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mediante escrito dirigido a la Sociedad Gestora, con sesion 0 mediante teleconferencia (en estos
supuestos, los miembros no asistentes podran asimismo emitir su voto mediante escrito dirigido a
la Sociedad Gestora).

No podran ejercer su derecho a voto los miembros del Comité de Supervision que incurran en un
conflicto de interés con relacion a la resolucion en cuestion, no computandose su voto a los efectos
de calcular la mayoria requerida para la adopcioén de dicha resolucion.

El cargo de miembro del Comité de Supervision no estara remunerado. Sin perjuicio de lo anterior,
los miembros del Comité de Supervision seran reembolsados por los gastos ordinarios y razonables
de viaje, estancia y manutencion, debidamente justificados, en que incurran como consecuencia de
su asistencia a las reuniones del Comité de Supervision.

Con posterioridad a cada reunion del Comité de Supervisién se redactara un acta por la Sociedad
Gestora cuya copia se enviara a los miembros del mismo, quedando el original en la Sociedad
Gestora a disposicién de todos los Accionistas de la Sociedad.

12. Junta General de Accionistas

La Junta General de la Sociedad sera convocada y celebrada en la forma y con los requisitos
establecidos por la ley y sus Estatutos Sociales.

No obstante lo anterior, cuando se estime necesario por la Sociedad Gestora, la Sociedad notificara
por escrito a los Accionistas, con una antelacién minima de diez (10) dias habiles a su celebracién,
a través de cualquier medio que permita conocer a la Sociedad la recepcién de la misma por el
destinatario, la celebracion de una reunién de la Junta General junto con el orden del dia propuesto.

A los efectos de lo dispuesto en el parrafo anterior, todas las Partes se comprometen expresamente
a acudir, presentes o debidamente representadas, o enviando su voto por anticipado, a la Junta
General convocada de esta forma por la Sociedad, de forma que la misma pueda celebrarse con el
caracter de universal en la fecha fijada en la correspondiente notificacion.

Los acuerdos en el seno de la Junta General de Accionistas se adoptaran como norma general, y
salvo que se disponga de otra manera en este Acuerdo (en particular (i) aquellos acuerdos
reservados en el presente Acuerdo como Acuerdo Ordinario de Accionistas y Acuerdo Extraordinario
de Accionistas y (ii) teniendo en consideracién las disposiciones de la Clausula 5.1), mediante el
voto favorable de los accionistas que representen mas del cincuenta (50) por ciento del capital social.

No obstante, lo dispuesto en el apartado anterior, las Partes se comprometen a:

(@ no adoptar en el seno de la Junta General de la Sociedad o fuera de ella decisién, actuacion
0 acuerdo alguno contrario al presente Acuerdo, salvo que éste se hubiera adoptado ya en
los mismos términos con caracter previo por Acuerdo Ordinario o Extraordinario de
Accionistas o por Acuerdo Ordinario o Extraordinario de Participes del Fondo Paralelo, segun
corresponda; y

(b) adoptar en el seno de la Junta General o fuera de ella las decisiones, actuaciones, o acuerdos
que sean convenientes 0 necesarios para el correcto cumplimiento de los acuerdos adoptados
de conformidad con lo dispuesto en el presente Acuerdo.

A efectos clarificativos, en caso de discrepancia entre los quérums o mayoria para la toma de
acuerdos incluidos en los Estatutos y los previstos en el presente Acuerdo, prevaleceran estos
ultimos, de manera que una vez se tome el acuerdo conforme a lo previsto en el presente apartado
los Accionistas se obligan de manera expresa a votar en la referida Junta de Accionistas conforme
al sentido del acuerdo tomado a resultas del presente Acuerdo.
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MEDIDAS DE PROTECCION DE LOS INVERSORES

13. Exclusividad y conflictos de interés
13.1. Exclusividad

Sin perjuicio de lo dispuesto en su caso para los Fondos Coinversores, la Sociedad Gestora y el
Asesor se comprometen a no actuar como gestora ni/o asesor de otros fondos que tengan una
politica de inversion similar a la de la Sociedad hasta que (i) haya finalizado el Periodo de Inversién
de la Sociedad, o (ii) la Sociedad se encuentre comprometida en Sociedades Participadas en un
cincuenta (50) por ciento de los Compromisos Totales.

Con la excepcion prevista en el parrafo anterior, la Sociedad Gestora, sus Afiliadas, o el Asesor no
estaran sujetos a obligacion alguna de exclusividad con relacién a la promocién, asesoramiento o
gestién de otros vehiculos de inversion de capital riesgo, pudiendo promover, asesorar o gestionar
otros vehiculos de inversion de capital riesgo (o de otra naturaleza) y retener cualquier ingreso o
beneficio al respecto, siempre y cuando la Sociedad Gestora y el Asesor continlien prestando
diligentemente sus servicios.

13.2. Conflictos de interés

En la suscripcidn/adquisicion de compromisos en otros fondos de capital riesgo, podrian surgir
conflictos de interés entre la Sociedad y otras ECR gestionadas en el futuro por el Grupo Dunas
Capital. En tal caso, se tratardn de resolver estos conflictos de acuerdo con lo establecido en el
Reglamento Interno de Conducta de la Sociedad Gestora y, en su caso, mediante directrices
objetivas establecidas para su resolucién tales como derechos de preferencia de los ECR y/u otros
vehiculos de inversién preexistentes y otros criterios de reparto basados en cuestiones objetivas y
en la coherencia con la politica de inversidn de la Sociedad y del Fondo Paralelo, el impacto de la
inversion prevista en la cartera y en la diversificacion de la Sociedad y del Fondo Paralelo.

Sin perjuicio de lo anterior, las inversiones que se realicen en su caso junto con los Fondos
Coinversores no se consideraran conflictos de interés, por lo que respecta a la prorrata
correspondiente.

Asimismo, a titulo enunciativo pero no limitativo, en el supuesto de que se valorara realizar
inversiones en empresas del grupo o gestionadas por la Sociedad Gestora de las incluidas en el
articulo 16.2 de la LECR, éstas serdn sometidas al Comité de Supervisién como conflictos de interés.

Aquellos Accionistas o miembros de cualquier 6rgano de la Sociedad afectados por un conflicto de
interés se abstendran de votar en relacién con dicho conflicto.

La Sociedad Gestora o sus Afiliadas y el Asesor podran prestar servicios de asesoramiento a las
Sociedades Participadas, respetando las politicas de conflicto de interés y siendo retribuidos a
condiciones de mercado. Los servicios prestados deberan ser ajenos a las labores propias de
gestién y asesoramiento asumidos por la Sociedad Gestora y el Asesor con la Sociedad, y, por
tanto, no estar directamente relacionados con la ejecucién y tenencia de las Inversiones.

14. Sustitucién o Cese de la Sociedad Gestoray efectos sobre las comisiones de la Sociedad
Gestora

14.1. Sustitucion voluntaria de la Sociedad Gestora

De conformidad con la LECR, la Sociedad Gestora podra solicitar voluntariamente su sustitucion
cuando lo estime procedente, mediante solicitud formulada conjuntamente con la nueva sociedad
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gestora sustituta ante la CNMV, en la que la nueva sociedad gestora se manifieste dispuesta a
aceptar tales funciones.

En estos supuestos, la Sociedad Gestora no tendra derecho a percibir Comision de Gestion mas
alla de la fecha de su cese y sustitucién voluntaria, ni compensacién alguna derivada del mismo.

En el caso de que, concurriendo causa justificada, el cese se produjera a peticién de la Sociedad
Gestora:

(@) una vez finalizado el Periodo de Inversion, la Sociedad Gestora mantendra el derecho a
percibir la Comision de Exito;

(b) con anterioridad a la finalizacién de dicho Periodo, la Sociedad Gestora tendra derecho a
poder seguir percibiendo una parte de la Comision de Exito que se determinard en
proporcién al tiempo transcurrido desde el inicio del Periodo de Inversion hasta la fecha del
cese efectivo.

En caso de que el cese voluntario de la Sociedad Gestora se produjera sin concurrir causa justificada
ésta no tendra derecho a percibir comisién de éxito.

Se entenderd que concurre causa justificada en los siguientes supuestos:

- Existencia de riesgo reputacional basado/derivado de circunstancias relacionadas con los
Accionistas de la SCR, el Asesor, los comercializadores y demas terceros involucrados en el
proyecto;

- Existencia de riesgo regulatorio, fiscal derivado de cambios normativos que perjudiquen a la
Sociedad Gestora;

- Por cambio de control de los agentes intervinientes en el proyecto;

- Por incumplimiento por las demas partes distintas de la Sociedad Gestora del Acuerdo de
Accionistas, incluido el blogueo en la toma de decisiones por los érganos de gobierno de la
SCR durante un plazo de 6 meses;

- Por sustitucién del Asesor;

- Propuestas de inversion realizadas por el Asesor que, a juicio de la gestora no estén alineadas
con la politica de inversion de la SCR o que, a juicio de la gestora, puedan entrafiar un riesgo
reputacional.

En caso de procedimiento concursal de la Sociedad Gestora, ésta deberd solicitar el cambio
conforme a la LECR. Si la Sociedad Gestora no lo hiciera, la CNMV podra acordar dicha sustitucion.
En dichos supuestos de sustitucion por declaracion de concurso de acreedores de la Sociedad
Gestora, la misma no tendra derecho a percibir Comision de Gestion mas alla de la fecha de su cese
y sustitucién, ni compensacion alguna derivada del mismo, pero seguira manteniendo el derecho a

percibir la Comision de Exito o una parte de la misma de conformidad con lo establecido en los
apartados a) y b) anteriores.

14.2. Sustitucion de la sociedad Gestora a solicitud de los Accionistas
a) Cese con Causa

Podran igualmente los Accionistas de la Sociedad, mediante Acuerdo Ordinario de Accionistas,
instar el cese y sustitucion de la Sociedad Gestora, siempre que presenten una sociedad gestora
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sustituta, que se manifieste dispuesta a aceptar tales funciones, en el caso de quedar acreditados y
probados cualquiera de los siguientes supuestos:

(i) haber incurrido la Sociedad Gestora en dolo, negligencia grave, fraude, mala fe o
incumplimiento material de sus obligaciones respecto de la Sociedad;

(i) haber sido condenada o procesada por infraccion de la legislacion sobre valores o
cualquier otro delito grave; o

(i) haber sido inhabilitada.

En el supuesto en que se haya producido un Cese con Causa derivado del supuesto (i) anterior, la
Sociedad Gestora ya cesada podra proceder a someter la acreditacién del supuesto de Causa al
resultado de un laudo arbitral de derecho. En el caso de que en virtud del laudo arbitral de derecho
se demuestre que no se ha producido un supuesto de Causa, se considerara que la Sociedad
Gestora ha sido cesada, con los efectos econdémicos del Cese sin Causa.

En caso de que no se haya podido nombrar una nueva sociedad gestora en un plazo de 60 dias
desde el cese de la Sociedad Gestora, se producira la liquidacion de la Sociedad.

Una vez acordado lo anterior se producira lo siguiente:

() La Sociedad Gestora (sustituida) debera entregar a la nueva Sociedad Gestora
(sustituta) cuantos libros, registros, correspondencia o documentos se hallen en su
poder que pertenezcan a la Sociedad.

(i) La Sociedad Gestora perdera su derecho a percibir las comisiones y remuneraciones
a su favor, por los periodos que comiencen a partir de la fecha efectiva de su cese o
sustitucién, sin derecho a percibir compensacién alguna derivada del cese anticipado.

b) Cese sin causa

También podra cesarse a la Sociedad Gestora sin la concurrencia de ninguna causa especial, por
Acuerdo Extraordinario de Accionistas (y siempre que, en su caso, se llegue al mismo acuerdo en
el Fondo Paralelo) por cualquier otro motivo distinto de un supuesto de Cese con Causa. En el
supuesto de que dicho cese sin causa se produjese con posterioridad a la Fecha del Primer Cierre,
la Sociedad Gestora tendra derecho a percibir una comisién de cancelacion anticipada de 100.000
€, si la sustitucion fuere acordada durante el primer afio, contado a partir de la fecha de inscripcion
tuviere efectos; de 75.000€ en el supuesto de que la sustitucion fuere acordada durante el segundo
afio, contado a partir de la fecha de inscripcion; y de 25.000€, en el supuesto que (i) fuere acordada
a partir del tercer afio y siguientes contado a partir de la fecha de inscripcion y (ii) la suma de
comisiones que la Sociedad Gestora hubiere percibido por sus servicios de gestion fuere igual o
superior a 200.000€, en el bien entendido que, de no serlo, la cuantia de la comision de sustitucion
anticipada ascendera a 50.000€. Dicha comision sera satisfecha por la Sociedad hasta el limite de
su patrimonio, siendo independiente y adicional a las devengadas por cualquier otro concepto.
Asimismo, la Sociedad Gestora seguira percibiendo la Comision de Exito: (i) de forma integra si
dicho cese se produce después de la terminacion del Periodo de Inversion; (ii) en una proporcion,
si dicho cese se produce antes de la terminacién del Periodo de Inversion, determinada en funcién
del tiempo transcurrido entre el inicio del Periodo de Inversion y la fecha del cese efectivo.

La sustitucion de la Sociedad Gestora no conferird a los participes derecho de reembolso de las

Acciones 0 separacion, salvo en los supuestos en que éstos se deban reconocer por imperativo
legal.
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Los efectos de la sustitucion se produciran desde el momento de la inscripcion de la modificacion
del Reglamento en el Registro de la CNMV.

LAS ACCIONES

15. Caracteristicas generales y formas de representaciéon de las Acciones

El capital social de la Sociedad esta dividido en Acciones de una Unica clase, que confieren a sus
titulares la condicion de Accionista, y los derechos econdmicos y politicos establecidos en el
presente Acuerdo. La suscripciéon o la adquisicion de Acciones implicaran la aceptacion por el
Accionista del presente Acuerdo por el que se rige la Sociedad, y en particular, la obligacion por
parte del Accionista del Compromiso de Inversion en relacion con cada una de las Acciones
suscritas.

16. Valor liquidativo de las Acciones

La Sociedad Gestora (0, en su caso, un valorador externo de reconocido prestigio designado por
ésta) determinara periédicamente y de conformidad con lo siguiente el valor liquidativo de las
Acciones:

a) la Sociedad Gestora calculara el valor liquidativo de las Acciones de conformidad con lo
establecido en el articulo 27 de la LECR y en la Circular de 04/2015 de 28 de octubre de la
CNMV sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las
Entidades de Capital-Riesgo.

b) el valor liquidativo sera calculado: (i) una vez finalizado el Periodo de Colocacion; (ii) al menos
con caracter trimestral; (iii) cada vez que se vaya a proceder a la realizacion de una
Distribucién; y (iv) cuando se produzcan potenciales reembolsos de Acciones; y

c) salvo que se disponga lo contrario en el presente Acuerdo, se utilizara el Ultimo valor
liquidativo disponible y, por tanto, no sera preciso realizar dicho calculo a una determinada
fecha en los supuestos de amortizaciéon o transmision de las Acciones de un Accionista en
Mora y de transmision de Acciones de conformidad con las clausulas 18 y 20,
respectivamente.

17. Derechos econémicos de las Acciones
17.1. Derechos econémicos de las Acciones

Las Acciones confieren a sus titulares la condicion de Accionista de la Sociedad y la participacion
en la misma.

La Sociedad Gestora realizara las retenciones e ingresos a cuenta fiscales que por Ley
correspondan en cada Distribucion.

17.2. Reglas de Prelacion

Excepto en aquellos casos expresamente previstos en los Estatutos Sociales o el presente Acuerdo
de Accionistas, las Distribuciones a los Accionistas se realizaran con arreglo a los siguientes criterios
y ordenes de prelacion (“Reglas de Prelacion”).

i. primero, a cada Accionista a prorrata de su Compromiso de Inversion, hasta que haya

recibido Distribuciones por una cantidad equivalente al cien (100) por cien de su
Compromiso de Inversion aportado a la Sociedad;
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ii. segundo, acada Accionista a prorrata de su Compromiso de Inversion, hasta que haya
recibido un importe equivalente al Retorno Preferente;

iii. tercero, una vez efectuadas las Distribuciones de los apartados iy ii anterior cincuenta
(50) por cien a la Sociedad Gestora en concepto de Comision de Exito hasta que haya
recibido un importe equivalente al veinte (20) por ciento de todas las Distribuciones
efectuadas en virtud de la letra (ii) anterior y esta letra (jii).

iv. cuarto, una vez distribuido lo anterior (i) un ochenta (80) por cien a todos los Participes a
prorrata de sus respectivos Compromisos de Inversién; y (ii) un veinte (20) por cien a la
Sociedad Gestora en concepto de Comisién de Exito

Las Reglas de Prelacién deberan aplicarse teniendo en cuenta a dichos efectos, la totalidad de los
Compromisos de Inversion que se hubieran aportado por los Accionistas respecto de la Sociedad
hasta dicho momento y la totalidad de las Distribuciones percibidas hasta dicho momento por los
Accionistas. La Sociedad Gestora utilizara los distintos procedimientos a través de los cuales se
puede efectuar una Distribucién a los Accionistas de forma tal que se dé efectivo cumplimiento a las
Reglas de Prelacion en cada Distribucion

18. Régimen de Transmisién de las Acciones

El establecimiento de cualesquiera cargas o gravAmenes sobre las Acciones, o cualesquiera
transmisiones de Acciones -voluntarias, forzosas o cualesquiera otras- (“Transmision” o
“Transmisiones”), ya sean directas o indirectas, que no se ajusten a lo establecido en los Estatutos
Sociales o el presente Acuerdo, no seran validas ni produciran efecto alguno frente a la Sociedad ni
frente a la Sociedad Gestora.

El régimen de Transmision de Acciones y el procedimiento de transmision sera el previsto en los
Estatutos Sociales de la Sociedad, requiriéndose, -ademas de lo que consta en los Estatutos-, el
consentimiento expreso de la Sociedad Gestora para cualquier tipo de Transmision.

A efectos aclaratorios de lo previsto en los Estatutos, las causas objetivas de denegacién del
consentimiento de la Sociedad Gestora enumeradas en los estatutos también seran de aplicacion a
las siguientes transmisiones: (i) por fallecimiento del titular de las Acciones; (ii) entre conyuges o a
favor de ascendientes o descendientes del Accionista; o (iii) entre Afiliadas o (iv) entre entidades
cuya mayoria de los derechos de voto estén controladas por el mismo o mismos beneficiarios Gltimos
del Accionista en cuestion.

La adquisicién de las Acciones implicara la aceptacion del presente Acuerdo y de los Estatutos
sociales por los que se rige la Sociedad. Asimismo, la transmisién de Acciones implicara, por parte
del transmitente, la reduccién de su Compromiso de Inversién respecto a los Compromisos Totales
en el mismo porcentaje en que se hubiera reducido su participacién total en la Sociedad como
consecuencia de dicha transmision, y por parte del adquirente, la asuncién de un Compromiso de
Inversién por un importe igual a la reduccion del Compromiso de Inversion del transmitente derivado
de la transmisién de las Acciones.

COMPROMISOS DE INVERSION

19. Régimen de aportacion a la Sociedad y de suscripcion de Acciones
19.1. Compromisos de Inversién

Cada uno de los futuros Accionistas de la Sociedad suscribira un Compromiso de Inversion a través
de la firma del Acuerdo de Suscripcidn, que sera posteriormente aceptada por la Sociedad Gestora.
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En virtud de dicho Compromiso, cada Accionista, de acuerdo con lo establecido en el presente
Acuerdo y a solicitud de la Sociedad Gestora, debera suscribir y desembolsar las Acciones
correspondientes.

La suscripcion de Acciones implicara la aceptacion por el Accionista del presente Acuerdo.
19.2. Periodo de Colocacion

Desde la fecha de la constitucién de la Sociedad hasta la fecha que determine la Sociedad Gestora,
sin que exceda de un plazo de doce (12) meses (el “Periodo de Colocacion”) (prorrogable por otros
seis (6) meses adicionales), cada uno de los inversores suscribird un Compromiso de Inversién
mediante la firma del correspondiente Acuerdo de Suscripcién y su posterior aceptacion por la
Sociedad Gestora, a través del cual se obliga a aportar un determinado importe a la Sociedad, de
acuerdo con lo establecido en el Acuerdo de Accionistas. El importe resultante de la suma de todos
los Compromisos de Inversion obtenidos se denomina compromisos totales de la Sociedad (en
adelante el “Compromisos Totales”).

La oferta de Acciones se realizara estrictamente en régimen de colocacion privada dirigida a (i)
inversores profesionales, (ii) inversores que han solicitado su tratamiento como profesional, segdin
se establece en la legislacion aplicable en cada momento, (iii) inversores que cumplan los requisitos
previstos en el articulo 75.4 y (iv) a inversores no profesionales, siempre y cuando se cumplan las
condiciones previstas en el articulo 75.2 de la LECR. En cualquier caso, las provisiones de este
parrafo se ajustardn a los requisitos establecidos en la LECR y en la demas normativa sobre
comercializacion a inversores no profesionales que sea aplicable.

Una vez concluido el Periodo de Colocacion, la Sociedad tendrd un caracter cerrado, no estando
previstas ni emisiones de nuevas Acciones para terceros, ni ulteriores transmisiones de Acciones a
terceros (esto es, personas o entidades que con anterioridad a la transmisién no revistan la condicion
de accionistas), salvo que en el Acuerdo de Accionistas se establezca lo contrario.

19.3. Desembolsos

A lo largo de la vida de la Sociedad y de acuerdo con las previsiones de la legislacién mercantil
aplicables a la Sociedad, la Sociedad Gestora podra requerir a los Accionistas el desembolso de los
Compromisos Pendientes de Desembolso hasta un importe total igual a su Compromiso de Inversién
(excluyendo las cantidades reinvertidas y las Distribuciones Temporales de acuerdo con lo
establecido en este Acuerdo). El desembolso de los Compromisos de Inversion debera ser realizado
por el importe y en la fecha prevista en la correspondiente Solicitud de Desembolso que la Sociedad
Gestora remita a cada Accionista. No obstante lo establecido en los Estatutos Sociales, los
Accionistas aceptan recibir la Solicitud de Desembolso con 10 dias de antelacién, transcurridos los
cuales sera de aplicacion lo previsto en la siguiente Clausula.

La Sociedad Gestora determinara a su discrecion el nimero de Acciones a suscribir y desembolsar
gue considere convenientes en cada momento con la finalidad de atender a las obligaciones de la
Sociedad y cumplir su objeto. Dichos desembolsos se realizaran en efectivo.

Los Accionistas se comprometen a adoptar los acuerdos de Junta que sean necesarios para la
formalizacién de dichos desembolsos en la modalidad que determine la Sociedad Gestora.

En caso de que la Junta General apruebe una condonacion de los desembolsos pendientes, dicha
condonacién no supondra una reduccion del Compromiso de Inversion suscrito por cada Accionista,
salvo que la misma se haya producido con motivo de una cancelacién de los Compromisos
Pendientes de Desembolso acordada por la Sociedad Gestora.
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19.4. Cierres posteriores

Desde la Fecha del Primer Cierre decretado por la Sociedad Gestora y durante el Periodo de
Colocacion, los Accionistas Posteriores, suscribiran las Acciones que requiera la Sociedad Gestora
a los efectos de igualar el porcentaje de los Compromisos de Inversién previamente aportados a la
Sociedad por los Accionistas anteriores.

Asimismo, el Accionista Posterior abonara a la Sociedad (en beneficio de los Accionistas anteriores
de la Sociedad) una Prima de Actualizacion equivalente al resultado de aplicar un tipo de interés del
EURIBOR a un afio (en concreto el EURIBOR a un afio vigente en la Fecha de Registro) mas
doscientos cincuenta (250) puntos basicos sobre el importe desembolsado por el Accionista
Posterior en la Fecha de su Primer Desembolso y durante: (i) el periodo transcurrido desde la fecha
o fechas en que el Accionista Posterior hubiera efectuado desembolsos si hubiera sido accionista
desde la Fecha de Primer Cierre, hasta la Fecha de su Primer Desembolso; o, (ii) en caso de que la
Sociedad hubiera efectuado alguna Distribucién (excluyendo de dicho concepto, y exclusivamente
para este supuesto, la devolucién de aportaciones), el periodo transcurrido desde la fecha en que
la Sociedad hubiere efectuado su ultima Distribucién, y hasta la Fecha de su Primer Desembolso.

En el caso de que el EURIBOR sea negativo se considerar, a los efectos de estos calculos, que es
cero (0).

La Sociedad actuard como mediador en el pago de la Prima de Actualizacion, por lo que las
cantidades desembolsadas por los Accionistas Posteriores en concepto de Prima de Actualizacion
no se consideraran Distribuciones de la Sociedad y deberan distribuirse entre los Accionistas
anteriores de la Sociedad a prorrata de su participacion en la misma y ponderando la fecha de su
incorporacion a la misma.

A los efectos de lo establecido en este Acuerdo y, en particular, en relacién con las Reglas de
Prelacion, la Prima de Actualizacion abonada por el Accionista Posterior no sera considerada como
desembolso de su Compromiso de Inversidn y por tanto debera abonarse de manera adicional a
dicho Compromiso de Inversion.

19.5. Distribuciones Temporales durante el Periodo de Colocacion

Con el objeto de optimizar la gestién de los activos de la Sociedad, en el supuesto de que durante
el Periodo de Colocacion, a juicio de la Sociedad Gestora, se previera un exceso de liquidez en la
Sociedad como consecuencia la suscripcion y desembolso de Acciones por parte de los Accionistas
Posteriores, la Sociedad Gestora podra acordar con caracter inmediatamente anterior a dicha
suscripcion la realizacién de Distribuciones Temporales.

Las cantidades devueltas como distribuciones temporales durante el Periodo de Colocaciéon se
considerardn como no desembolsadas por el Participe al Fondo, quedando el Participe obligado a
su desembolso posterior.

20. Incumplimiento por parte de un Accionista

En el supuesto en que un Accionista hubiera incumplido su obligacién de contribucién en el plazo
establecido en la Solicitud de Desembolso, la parte de su Compromiso de Inversién solicitada por la
Sociedad Gestora, comunicara dicha circunstancia al Accionista tan pronto como sea posible y, en
funcién de su respuesta, determinara discrecionalmente, si el Accionista ha dispuesto o ha previsto
adoptar las acciones necesarias para subsanar dicho incumplimiento en un breve plazo.

En cualquier caso, y de manera adicional a lo previsto en los Estatutos Sociales, si dicho
incumplimiento no se hubiera subsanado en un plazo de 14 dias habiles desde la notificacion
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correspondiente de la Sociedad Gestora, el Accionista sera considerado “Accionista en Mora” y se
devengara un interés de demora anual de EURIBOR a un afio (en concreto, el EURIBOR a un (1)
afio vigente en la fecha de suscripcidon y desembolso no atendido por el participe) mas quinientos
(500) puntos basicos, calculado sobre el importe del desembolso del Compromiso de Inversién
requerido por la Sociedad Gestora y desde la fecha de incumplimiento por el Accionista hasta la
fecha en la que se haga efectivo dicho desembolso (o hasta la fecha de amortizacién o de venta de
las Acciones del Accionista en Mora segun se establece a continuacion).

En el caso de que el EURIBOR sea negativo se considerara, a los efectos de estos calculos, que es
cero (0).

Esta clausula también sera de aplicacion, mutatis mutandis, a aquellos Accionistas que no cumplan
con (i) la normativa y obligaciones en el presente Acuerdo y el Acuerdo de Suscripcién en materia
de prevencion de blanqueo de capitales aplicables o (ii) las obligaciones de informacidn previstas
en este Acuerdo. En ambos supuestos la Sociedad Gestora podra considerar a dichos Accionistas
incumplidores como "Accionista en Mora".

El Accionista en Mora vera suspendidos sus derechos politicos y econémicos, compensandose
autométicamente la deuda pendiente con las cantidades que en su caso le correspondieran con
cargo a las Distribuciones de la Sociedad. Adicionalmente, y una vez transcurridos los citados
catorce (14) dias naturales desde la Fecha Limite de Desembolso o desde la fecha de
incumplimiento, en su caso, plazo que podré ser discrecionalmente extendido por la Sociedad
Gestora (sin la necesidad de un nuevo requerimiento de pago) por el plazo improrrogable de otros
catorce (14) dias naturales adicionales cuando a su juicio ello resultase beneficioso para la
Sociedad, la Sociedad Gestora optara, a su discrecion sin que la eleccion de cualquier opcién
descarte la posterior utilizacién de las otras, por cualquiera de las siguientes alternativas:

a) exigir el cumplimiento judicial de la obligacion de desembolso de los Compromisos de Inversion
solicitados con el abono del interés de demora mencionado y de los dafios y perjuicios
causados por el incumplimiento; o

b) acordar la venta de las Acciones titularidad del Accionista en Mora, asi como el Compromiso
de Inversidon asociado (incluyendo el importe debido que genere el incumplimiento).

La Sociedad Gestora queda plenamente facultada para iniciar el proceso de venta de las Acciones
titularidad del Accionista en Mora por cuenta y riesgo del mismo, a otro(s) Accionista(s), a los cuales
se atribuye a dichos efectos un derecho de adquisicion preferente a prorrata de su respectiva
participacion en los Compromisos Totales de la Sociedad.

En primer lugar, ofrecera la compra de las Acciones a todos y cada uno de los Accionistas de la
Sociedad, a los cuales se atribuye un derecho de adquisicion preferente, a prorrata de su respectiva
participacion en los Compromisos Totales.

En el supuesto de que alguno de los Accionistas no ejercitase su derecho, la compra de las Acciones
gue le correspondieran a dicho Accionista se ofrecerd al resto de Accionistas igualmente a prorrata
de su respectiva participacién en los Compromisos Totales.

El precio de compra de cada participacién ofrecida a los inversores sera la cantidad equivalente al
cincuenta (50) por ciento del ultimo valor liquidativo de dicha participacion.

i. Este derecho de adquisicion preferente debera ser ejercido en un plazo maximo de diez
(10) dias héabiles a contar desde la comunicacién fehaciente efectuada por la Sociedad
Gestora a dichos efectos.

ii. Durante dicho plazo de diez (10) dias habiles el o los Accionistas interesados en adquirir
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dichas Acciones deberan enviar al Notario designado a estos efectos el detalle de los
términos y condiciones de su oferta de adquisicién, que deberd ser por la totalidad de las
Acciones del Accionista en Mora, asi como el compromiso irrevocable de subrogarse en
las obligaciones suscritas por el Accionista mismo y, en particular, las relativas al
desembolso pendiente.

iii. El Accionista en Mora debera manifestar si acepta alguna de las ofertas obtenidas en este
proceso ante el Notario;

o siaceptase, la Sociedad Gestora tratara de que se realice la compraventa a la mayor
brevedad posible, y el precio obtenido correspondera al Accionista en Mora, una vez
deducidos los gastos producidos y los intereses correspondientes.;

o Sino aceptase 0, aun aceptando, no se realizara la venta en un plazo prudencial, la
Sociedad Gestora podra considerar discrecionalmente agotada esta alternativa.

En el caso de que haya varios Accionistas interesados en adquirir las Acciones en idénticos términos
y condiciones, y el Accionista en Mora aceptase, las Acciones de éste se prorratearan entre los
Accionistas interesados.

En consecuencia, cada uno de los Accionistas debera (a) abonar el precio que en proporcién les
corresponda, y (b) subrogarse, a prorrata de las Acciones que adquiera, en las obligaciones
suscritas por el Accionista en Mora y, en particular, en las relativas al desembolso pendiente.

c) Agotada la alternativa de la letra b) anterior, se iniciara el proceso de venta, a terceros, que se
realizara ante Notario publico, sustituyendo a dichos efectos, si procede, el titulo originario por
un duplicado.

El precio obtenido por la venta, que la Sociedad Gestora tratara de que se realice a la mayor
brevedad posible, correspondera al Accionista en Mora, una vez deducidos (i) los gastos
correspondientes, (ii) una cantidad equivalente al veinte (20) por ciento del citado precio de venta,
que permanecera en el patrimonio del Sociedad en concepto de penalizacion, y (iii) los intereses
correspondientes conforme a lo establecido en el presente articulo 19.

En caso de que la venta no se llevase a cabo en los términos anteriormente definidos, la Sociedad
Gestora podra posteriormente iniciar nuevos procesos de venta cuando asi lo estime oportuno.

Si la venta no pudiese efectuarse en un plazo de (1) un afio desde el incumplimiento, las Acciones
del Accionista en Mora seran amortizadas, quedando en beneficio de la Sociedad, en concepto de
penalizacion, las cantidades ya desembolsadas al Sociedad por parte del Accionista en Mora, que
perdera el derecho a su reembolso, asi como a cualquier rendimiento del Sociedad.

En este supuesto los derechos del Accionista en Mora se limitan a percibir del Sociedad, una vez
que el resto de Accionistas hubieran recibido del Sociedad Distribuciones por un importe equivalente
a la totalidad de las cantidades por todos ellos desembolsadas durante la vida del Sociedad (de
conformidad con las Reglas de Prelacién establecidas en el Articulo 16.2), un importe equivalente a
la menor de las siguientes cuantias:

a. el cincuenta (50) por ciento de las cantidades desembolsadas a la Sociedad por el Accionista
en Mora, menos los importes que ya hubieran sido objeto de Distribucién previamente o,

b. el cincuenta (50) por ciento del ultimo valor liquidativo de las Acciones correspondientes al

Accionista en Mora en fecha de la amortizacion. Asimismo, de este importe a percibir por el
Accionista en Mora, adicionalmente se descontaran:
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i. cualesquiera costes, incluyendo intereses, incurridos como consecuencia de la
financiacién requerida por el Sociedad para cubrir el importe no desembolsado por
el Accionista en Mora; y

il cualesquiera costes incurridos por la Sociedad Gestora con relaciéon al
incumplimiento del Accionista en Mora méas una cantidad equivalente a la Comision
de Gestion que la Sociedad Gestora dejara de percibir como consecuencia de la
aplicacion de presente articulo.

Para ello y, mediante la firma del Compromiso de Inversion y adquisicion de la condicion de
Accionista, todos los Accionistas confieren con caracter irrevocable una opcion de compra a favor
del Sociedad de ejecucion automatica para que, llegado el caso, si hubieran incurrido en mora, el
Sociedad o la persona designada por la Sociedad Gestora adquiera su Acciones, sustituyendo a
dichos efectos el titulo original por un duplicado, de acuerdo con los términos del presente Articulo.

Si durante la tramitacién de los procedimientos sefialados en las anteriores letras a), b), ¢) y d) el
Accionista en Mora, previo consentimiento de la Sociedad Gestora, subsanase la situacion de mora
0, en su caso, transmitiera sus Acciones a un nuevo Accionista, la Sociedad Gestora desistir4 de
los citados procedimientos, siempre y cuando y, con anterioridad al desistimiento:

i. En el caso de la transmisién, el adquirente hubiera asumido el Compromiso de Inversion
firmado por el Accionista en Mora.

ii. En todo caso, se hayan pagado los desembolsos no atendidos previamente por el Accionista
en Mora asi como cualquier otra cantidad, especialmente los intereses de demora, que fuera
pertinente conforme a este Reglamento de Gestién, y se hayan abonado los gastos en que
el Sociedad 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.

Asimismo, con caracter complementario, la Sociedad Gestora podra ejercitar contra el Accionista en
Mora las acciones legales oportunas a los efectos de resarcir, tanto a la propia Sociedad Gestora
como al Sociedad, por los dafios y perjuicios que el mismo le hubiera ocasionado.

A los efectos de estas operaciones, la Sociedad Gestora quedara irrevocablemente designada por
cada uno de los Accionistas como su representante en la venta o el reembolso de las Acciones de
los Accionistas en Mora y como su representante legal en la expedicidon de cualquier documento
requerido en relaciéon a dicha transferencia o reembolso de Acciones, en caso de que se
constituyeran como Accionistas en Mora, se incluird también entre sus funciones el derecho de
representacién de los Accionistas en Mora en cualquier reunién o acuerdo general de Accionistas
en el que se apruebe el reembolso de las Acciones de los Accionistas en Mora, pudiendo cada uno
de los Accionistas ratificar todo aquello que la Sociedad Gestora realice legitimamente en virtud del
poder de representacién otorgado, quedando asi protegida contra cualquier reclamacién, dafio o
coste que la Sociedad Gestora pueda sufrir en el ejercicio de dicha representacién. La recepcién del
precio de venta por la Sociedad Gestora o por la Sociedad se entendera como el vélido y correcto
cumplimiento de las obligaciones del Comprador de las Acciones de los Accionistas en Mora. La
Sociedad Gestora no sera requerida para el pago del precio de venta de las Acciones a los
Accionistas en Mora hasta que éstos hayan entregado todos los titulos de propiedad que hubieran
sido exigidos por la Sociedad Gestora y hasta que se confirme la inexistencia de reclamaciones
contra la Sociedad Gestora o la Sociedad.

Los Accionistas se comprometen a adoptar los acuerdos sociales necesarios para la aplicacion de
lo previsto en la presente clausula.
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21. Reembolso de Acciones

A excepcion de lo sefialado en las clausulas anteriores sobre los Accionistas en Mora, todo
reembolso de Acciones afectard a la totalidad de los Accionistas en el resultado de aplicar el mismo
porcentaje a la Accidén que cada Accionista tenga en la Sociedad.

POLITICA GENERAL DE DISTRIBUCIONES, CRITERIOS SOBRE
DETERMINACION Y DISTRIBUCION DE RESULTADOS

22. Distribuciones
22.1. Politica general de Distribuciones

Las Distribuciones se realizaran de acuerdo con lo previsto en el Folleto de la Sociedad y en la
presente clausula.

La politica de la Sociedad es realizar distribuciones a los accionistas tan pronto como sea posible
tras la realizacion de una desinversion, y no mas tarde de treinta (30) dias naturales desde que la
Sociedad reciba dichos importes y de manera semestral tras la percepcién de ingresos por otros
conceptos.

En este sentido, la Sociedad Gestora prevé realizar Distribuciones semestrales por un importe
estimado de al menos el cinco (5) por ciento de media anual durante toda la vida del Sociedad.

No obstante, lo anterior, la Sociedad Gestora no estara obligada a efectuar distribuciones en el plazo
anterior en los siguientes supuestos:

a) cuando la Sociedad Gestora prevea que, en un plazo de tiempo relativamente breve, la
Sociedad vaya a percibir de las Sociedades Participadas importes adicionales;

b) cuando los importes a distribuir a los accionistas de la Sociedad no sean significativos a juicio
de la Sociedad Gestora (a estos efectos no se consideraran significativos importes agregados
inferiores a doscientos cincuenta mil euros (250.000€), en cuyo caso dichos importes se
acumularan para ser distribuidos en el momento en que asi lo decida la Sociedad Gestora o
se compensaran con futuros gastos que deba afrontar la Sociedad incluyendo, a titulo
enunciativo y no limitativo, la Comision de Gestion;

c) cuando los importes pendientes de Distribucion pudieran ser objeto de reinversion de acuerdo
con lo establecido en el Acuerdo de Accionistas;

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

e) cuando, a juicio de la Sociedad Gestora, la realizacion de la correspondiente Distribucién
pudiera resultar en detrimento de la situacién financiera de la Sociedad, afectando a su
solvencia o viabilidad, o a la capacidad de la Sociedad de responder a sus obligaciones o
contingencias potenciales o previstas.

f) cuando las distribuciones que pudiese recibir la Sociedad durante los primeros afios de vida
de la misma pudiesen ser aplicadas puntualmente para cubrir los desembolsos pendientes a

satisfacer respecto a las solicitudes de desembolso de las Sociedades Participadas.

Las distribuciones tendran caracter general para todos los accionistas, y se realizaran de
conformidad con lo establecido en las Reglas de Prelacion.
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Las Distribuciones se haran normalmente en forma de: (i) reembolso de Acciones; (ii) pago de
ganancias o reservas de la Sociedad; o (iii) la devolucion de las aportaciones a través de la reduccién
del valor de las Acciones de la Sociedad.

22.2. Distribuciones en especie

La Sociedad Gestora no efectuara Distribuciones en especie de los activos de la Sociedad con
anterioridad a la fecha de liquidacion de la Sociedad. Cualquier distribucién en especie seréa
efectuada en los mismos términos que las demas Distribuciones, de conformidad con las Reglas de
Prelacién, de tal forma que cada Accionista que tuviera derecho a percibir una Distribucion en
especie, percibird la proporcion que le corresponda sobre el total de los titulos objeto de dicha
Distribucién.

22.3. Retenciones fiscales en las Distribuciones. Requerimientos fiscales
administrativos

La Sociedad Gestora realizard las retenciones e ingresos a cuenta fiscales que por ley correspondan
en cada momento.

De conformidad con el régimen fiscal vigente en la fecha de suscripcion de este Acuerdo, con
caracter general, la Sociedad no esta obligada a practicar retenciones en el reparto de ganancias y
en las reservas de Distribucion que haga para los Accionistas, salvo que el Accionista sea persona
fisica residente en Espafia o reciba estas Distribuciones en un Paraiso Fiscal.

Con el fin de confirmar que no se da tal situacion, la Sociedad Gestora deberd dar prueba de la
residencia fiscal de sus Accionistas. Consecuentemente, siempre que sean requeridos por la
Sociedad Gestora, los Accionistas deberan entregar el Certificado de Residencia Fiscal.

De este modo, si el Accionista cambiara su lugar de residencia fiscal, deberéa notificarselo de forma
inmediata a la Sociedad Gestora, entregando, tan pronto como le sea posible, el Certificado de
Residencia Fiscal a la Sociedad Gestora.

Si el Accionista no pudiera entregar el Certificado de Residencia Fiscal a la Sociedad Gestora por
la Unica razén de ser una entidad transparente a efectos fiscales, y por ello no estar sujeta al pago
de impuestos en su estado de constitucion, la Sociedad Gestora solicitara periddicamente al
Accionista prueba del lugar de residencia de las Personas que sean sus participes, socios o
miembros y de la residencia fiscal de las Personas que sean patrticipes, socios 0 miembros de los
propios participes, socios o0 miembros del Accionista que sean entidades transparentes a efectos
fiscales y por ello no sujetas al pago de impuestos en su estado de constitucién, y asi sucesivamente
(referido a los “Ultimos Beneficiarios del Inversor’). En este caso, la Sociedad Gestora también
solicitara, en lo referente a los beneficios y las reservas distribuidas a los Accionistas, su asignacion
proporcional entre los Ultimos Beneficiarios del Inversor. De este modo, siempre que asi lo requiera
la Sociedad Gestora, el Accionista diligentemente aportard un Certificado de Residencia Fiscal de
los Ultimos Beneficiarios del Inversor y la asignacion proporcional entre estos, renunciando para ello
a cualquier otra ley que les impida aportar dicha informacion.

Ademas, con el fin de participar en la recepcion de las Distribuciones de la Sociedad y para llevar a
cabo las contribuciones que les son requeridas como Accionistas del mismo, éstos tendran que
poner al servicio de la Sociedad Gestora una cuenta bancaria que en ningun caso podra estar
constituida en un Paraiso Fiscal.

Si, cuando se solicite y siempre antes de la Distribucion de beneficios y reservas, el Accionista no

pudiera aportar el Certificado de Residencia Fiscal o, en su caso los Ultimos Beneficiarios del
Inversor, la Sociedad Gestora retendra, sobre dichas Distribuciones, la cantidad establecida por ley.
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En este caso, la Sociedad Gestora notificara inmediatamente al Accionista cualquier cantidad
pagada o retenida de las Distribuciones realizadas a favor del Accionista.

La Sociedad Gestora debera, a solicitud de cualquier Accionista, aportar inmediatamente toda la
informacion de que disponga, y debera cumplir con cualquier requerimiento administrativo que
pueda ser impuesto por la autoridad fiscal competente en cada caso, siempre que sea necesario
para que el Accionista pueda: (i) reclamar cualquier retenciéon de impuestos o presentar cualquier
declaracién o documento impositivo; o (i) proporcionar informacion fiscal a cualquiera de los Ultimos
Beneficiarios del Inversor con el mismo fin que en el caso de la aportacién de informacién para el
Accionista. Cualquier gasto relativo a las solicitudes realizadas por los Accionistas, no supondra un
gasto para la Sociedad, sino que sera soportado por el Accionista.

Ni el Accionista ni ninguno de sus inversores deberd, por el mero hecho de haber invertido en la
Sociedad, ser requerido para: (1) presentar una declaracion impositiva en Espafia (cualquiera que
no sea para un reembolso, retencién o impuesto similar) relativa a los ingresos no derivados de la
Sociedad; o (2) pagar algin impuesto en Espafia que no derive de la Sociedad.

23. Criterios sobre determinacion y distribucién de resultados

Los beneficios de la Sociedad se calculardn de conformidad con los principios contables y los
criterios de valoracién establecidos en la Circular 04/2015 del 28 de octubre de la CNMV sobre
régimen contable e informacién confidencial de las entidades de capital privado, o cualquier otra
norma que pueda sustituir a estas en el futuro.

Los Accionistas se comprometen a adoptar los acuerdos sociales necesarios para la aprobacion de
las cuentas anuales, la distribucién de beneficios y, en su caso, su reparto, de acuerdo con las
propuestas realizadas por la Sociedad Gestora.

AUDITORES E INFORMACION A LOS ACCIONISTAS

24. Designacion de Auditores

La Sociedad Gestora propondra la designacién de los auditores de cuentas y los Accionistas de la
Sociedad se comprometen a adoptar los acuerdos sociales necesarios para formalizar dicha
designacion.

25. Informacién a los accionistas

Sin perjuicio de las obligaciones de informacién establecidas con caracter general por la LECR, la
LSC y demas normativa aplicable, la Sociedad Gestora pondra a disposicion de cada Accionista, en
el domicilio social de la misma, los Estatutos Sociales, el Acuerdo de Accionistas, el presente Folleto
Informativo y, en su caso, el KID, asi como sus sucesivas actualizaciones, y los sucesivos informes
anuales auditados que se publiquen con respecto a la Sociedad y que seran puestos a disposicion
delos Accionistas dentro de los seis (6) meses siguientes al cierre del ejercicio.

Ademds de las obligaciones de informacion a los Accionistas anteriormente sefialadas y las
establecidas por el articulo 69 de la LECR, la Sociedad Gestora facilitara a los Accionistas de la
Sociedad, entre otras, la siguiente informacién:

a) dentro de los primeros seis (6) meses de cada ejercicio, copia de las cuentas anuales
debidamente auditadas.

b) un informe técnico semestral sobre los activos en los que han invertido las Sociedades

Participadas de la Sociedad e informara de las inversiones y desinversiones realizadas por la
Sociedad durante dicho periodo, con una descripcion suficiente de las caracteristicas de los
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Sociedades Participadas, asi como de cualquier otro dato que pudiera ser relevante en
relacién con los mismos, incluyendo informacion relevante sobre la cartera de las Sociedades
Participadas, con sujecién a las limitaciones establecidas en los acuerdos de confidencialidad
suscritos con las Sociedades Participadas;

c) con caracter trimestral, un informe no auditado de valoracion de la cartera de inversiones de
la Sociedad.

Asimismo, de conformidad con lo previsto en la LECR, en el informe anual, la Sociedad Gestora
informara si ha recurrido a apalancamiento y, en su caso, de los cambios en cuanto al nivel maximo
de apalancamiento o el derecho a usar garantias, asi como el importe total de endeudamiento de la
Sociedad y los sistemas de gestion de riesgos implementados y, en su caso, de las medidas de
gestién de liquidez que puedan ser necesarias durante el ejercicio.

La Sociedad Gestora conservara todos los libros financieros y registros de la Sociedad, durante toda
la vida de la Sociedad y por un minimo de seis (6) afios tras la disolucion de la Sociedad.

DISPOSICIONES GENERALES

26. Modificacion del Acuerdo

Ni las modificaciones del presente Acuerdo ni la prérroga de la duracion de la Sociedad conferirdn a
los Accionistas el derecho de separacion de la Sociedad.

Esta clausula unicamente podra modificarse mediante acuerdo unanime de todos los Accionistas.
26.1. Modificacién del Acuerdo con aprobacion de los Accionistas

Sin perjuicio de las facultades que correspondan a la CNMV y a los Accionistas conforme a la LECR
y LSC, el presente Acuerdo s6lo podra modificarse a instancia de la Sociedad Gestora, bien sea de
acuerdo con lo establecido en la clausula 26.2 (en los supuestos contemplados en el mismo) o bien sea
contando con el visto bueno de los Accionistas por Acuerdo Extraordinario de Accionistas (en los
restantes supuestos).

No obstante lo anterior, salvo en los casos expresamente previstos en la clausula siguiente, no podra
efectuarse modificacion alguna del presente Acuerdo sin el visto bueno de todos los Accionistas de
la Sociedad perjudicados, en los supuestos en que la modificacién propuesta:

a) imponga a algun Accionista la obligacion de efectuar aportaciones adicionales a la Sociedad
que excedan de su Compromiso de Inversion; o

b) incremente las responsabilidades u obligaciones, o disminuya los derechos o protecciones,
de un Accionista o un grupo particular de Accionistas;

c) modifique las reglas de prelacién o retorno preferente.

A tal efecto, y sin perjuicio de las formalidades requeridas por la legislacién mercantil vigente, la
Sociedad Gestora podra recabar el visto bueno de los Accionistas por escrito, confiriendo a los
mismos un plazo en ningun caso inferior a cinco (5) dias hébiles, para manifestar su posicion al
respecto de la propuesta de modificacién, entendiéndose la no contestacion por parte del Accionista
€COmo no oposicioén y por tanto como voto a favor de la modificacién.

No obstante, lo anterior, la presente clausula sé6lo podra modificarse mediante acuerdo unanime de
todos los Accionistas.
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26.2. Modificacién del Acuerdo sin aprobacién de los Accionistas

No obstante, lo establecido en la clausula 26.1 anterior, el presente Acuerdo podra modificarse por
la Sociedad Gestora sin requerir el visto bueno de los Accionistas, con el objeto de:

a) Aclarar cualquier ambigiiedad o corregir o completar cualquiera de los articulos del Acuerdo
que fuera incompleto o contradictorio con otro articulo, o corregir cualquier error tipografico u
omisién, siempre y cuando dichas modificaciones no perjudiquen el interés de los Accionistas.

b) Introducir modificaciones requeridas por cambios normativos que afecten a la Sociedad o a
la Sociedad Gestora, siempre y cuando dichas modificaciones no perjudiqguen de forma
material los derechos y obligaciones de los Accionistas y no se presentasen objeciones a
dichas modificaciones por los Accionistas que representen al menos el treinta (30) por ciento
de los Compromisos Totales en el plazo de quince (15) dias habiles desde la fecha de
notificaciéon remitida por la Sociedad Gestora.

c) Introducir modificaciones acordadas con potenciales inversores con posterioridad a la fecha
de constitucion del fondo, siempre y cuando dichas modificaciones no perjudiquen de forma
material los derechos y obligaciones de los Accionistas y que no se presentasen objeciones
a dichas modificaciones por los Accionistas que representen al menos el treinta (30) por ciento
de los Compromisos Totales en el plazo de quince (15) dias hébiles desde la fecha de
notificaciéon remitida por la Sociedad Gestora.

27. Duracion, disolucion, liqguidacion y extincion de la Sociedad
27.1. Duracidn

La Sociedad iniciara su actividad en la Fecha de Registro y se prevé que continle su actividad
durante un periodo de diez (10) afios, a contar desde la fecha de la primera Solicitud de Desembolso.
En caso de que la cartera de inversiones no esté desinvertida en dicho plazo, esta duracion podra
extenderse por dos (2) periodos sucesivos de un (1) afio cada uno, hasta un maximo total de dos
(2) afios adicionales.

La decisién de llevar a cabo la extension del periodo de duracidn de la Sociedad correspondera a la
Sociedad Gestora y siempre sera llevada a cabo en interés de los Accionistas.

La decisién de ampliar la duracion de la Sociedad, de conformidad con lo detallado en el péarrafo
anterior, no requiere la modificacion del presente Acuerdo siendo suficiente la comunicacion a la
CNMV y a los Accionistas.

Para cualquier otra extension de la duracion de la Sociedad, adicional a los citados tres periodos,
serd necesaria el visto bueno de los Accionistas mediante Acuerdo Ordinario de Accionistas, no
siendo igualmente necesaria la modificacion del Acuerdo y siendo suficiente la comunicacion a la
CNMV. En cualquier caso, en el momento en el que se hubieran liquidado todas las inversiones, la
Sociedad Gestora podra proceder a la disolucién y liquidacion de la Sociedad.

Al final del periodo, tal y como se indica en el parrafo anterior, la Sociedad dara comienzo al proceso
de disolucién y liquidacion, de acuerdo con las previsiones legales aplicables.

27.2. Disolucién y liquidacion

La Sociedad acordara, de acuerdo con las previsiones legales aplicables, la disolucién de la misma:
(i) transcurrida la duracion prevista en la clausula 27.1 anterior, (ii) por el cese o sustitucion de la
Sociedad Gestora sin que se proceda al nombramiento de una sociedad gestora sustituta y/o si con
motivo de dicho cese asi lo solicitan los Accionistas mediante Acuerdo Extraordinario de Accionistas
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o (iii) por cualquier causa establecida por la LECR, la LSC o este Acuerdo. Los Accionistas se
comprometen a adoptar los acuerdos sociales necesarios para lograr la disolucién de la misma
cuando se cumplan alguna de las condiciones anteriores.

El acuerdo de disolucién debera ser comunicado inmediatamente a la CNMV y a los Accionistas.

Disuelta la Sociedad se abrira el periodo de liquidacién, quedando suspendidos, en su caso, los
derechos de reembolso y de suscripcion de Acciones.

La Junta general que acuerde la disolucion de la Sociedad acordara también, previo Acuerdo
Ordinario de Accionistas, el nombramiento de liquidadores. La Sociedad Gestora podra ser
nombrada liquidador conforme a lo anterior.

La Sociedad Gestora procedera, con la mayor diligencia y en el mas breve plazo posible, a enajenar
los activos de la Sociedad, a satisfacer las deudas y a percibir los créditos. Una vez realizadas estas
operaciones, elaborara los correspondientes estados financieros y determinara la cuota liquidacién
que corresponda a cada Accionista de conformidad con los distintos derechos econémicos
establecidos en el presente Acuerdo para cada clase de Acciones. Dichos estados deberan ser
verificados en la forma que legalmente esté prevista y el Balance Publico y Cuenta de Pérdidas y
Ganancias Publica deberan ser comunicados como informacion significativa a los acreedores.

Transcurrido el plazo de un (1) mes desde la comunicacion referida en el parrafo anterior sin que
haya habido reclamaciones se procedera al reparto del patrimonio de la Sociedad entre los
Accionistas conforme a las Reglas de Prelacion. Las cuotas de liquidacion no reclamadas en el plazo
de tres (3) meses se consignaran en depdsitos en el Banco de Espafia o en la Caja General de
Depdsitos a disposicion de sus legitimos duefios. Si hubiera reclamaciones, se estara a lo que
disponga el Juez o Tribunal competente.

Una vez efectuado el reparto total del patrimonio, consignadas las deudas vencidas que no hubieran
podido ser extinguidas y aseguradas las deudas no vencidas, la Sociedad Gestora solicitara la
cancelacién de los asientos correspondientes en el registro administrativo que corresponda.

A estos efectos, se adoptaran los acuerdos que sean necesarios en el seno de la Junta General y
deméas 6rganos de administracion de la Sociedad para el debido cumplimiento de esta clausula.

28. Limitacion de responsabilidad e indemnizaciones
28.1. Limitacion de responsabilidad

La Sociedad Gestora, el Asesor, sus accionistas, administradores, empleados, representantes,
agentes, o cualquier persona nombrada por la Sociedad Gestora como miembro del Comité de
Inversiones o administrador o cualquier otro tipo de comités u 6érganos de cualquiera de las
Sociedades Participadas, estaran exentos de responsabilidad por cualesquiera pérdidas o dafos
sufridos por la Sociedad en relacién con servicios prestados en virtud del presente Reglamento u
otros acuerdos relacionados con la Sociedad, o en relaciébn con servicios prestados como
administrador de cualquiera de las Sociedades Participadas o que de alguna otra forma resultaran
como consecuencia de las operaciones, negocios o actividades de la Sociedad. Todo ello a salvo
de aquellos derivados de fraude, negligencia grave, dolo o mala fe en el cumplimiento de sus
obligaciones y deberes en relacién con la Sociedad, o incumplimiento material del presente Acuerdo.

La Sociedad Gestora sera solidariamente responsable de los actos y contratos realizados por
terceros subcontratados por la misma.
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28.2. Indemnizaciones

La Sociedad debera indemnizar a las Personas Indemnizables, por cualquier responsabilidad,
reclamacién, dafios, costes o gastos (incluidos costes legales) en los que hubiesen incurrido o
pudiesen incurrir en relacidon con los servicios prestados en virtud de este Acuerdo o de otros acuerdos
relacionados con la Sociedad, o como miembro del Comité de Supervision, o en relacion al servicio
prestado como liquidador de la Sociedad, o como consecuencia de las operaciones, negocios o
actividades de la Sociedad. Todo ello a excepcién de aquellos actos derivados de fraude,
negligencia grave, dolo o mala fe en el cumplimiento de sus obligaciones y deberes en relacioén con
la Sociedad, o incumplimiento material del Acuerdo. La indemnizacion a la que se refiere el presente
parrafo no podra ser superior al importe de los Compromisos de Inversion efectivamente
desembolsados de los Accionistas, y no podra ser reclamada una vez finalizado el plazo de duracién
de la Sociedad establecido en el Articulo 26.1 del presente Acuerdo.

La Sociedad contratard un seguro para cubrir estas potenciales indemnizaciones. Adicionalmente,
las personas o entidades que hubieran percibido de la Sociedad indemnizaciones de acuerdo con
lo establecido en este articulo, realizaran sus mejores esfuerzos para recuperar dichos importes
mediante los seguros de responsabilidad profesional correspondientes. Cualquier indemnizacion
duplicada que pudieran recibir sera reembolsada a la Sociedad.

29. Obligaciones de confidencialidad
29.1. Informacién confidencial

A los efectos de esta clausula, serd considerada informacion confidencial cualquier informacion
relativa al Acuerdo de Suscripcién, a la Sociedad Gestora, al Asesor, al Fondo Paralelo, a la
actividad del mismo, a la Sociedad, a la actividad de la misma, a sus inversiones directas o indirectas,
0 a otros Accionistas o Participes del Fondo Paralelo asi como cualquier otra informacién que se le
proporcione en virtud de su condicién de Accionista (en adelante, la “Informacion Confidencial”).

Los Accionistas reconocen y aceptan que cualquier divulgacién de dicha informacion puede
perjudicar a la Sociedad, la Sociedad Gestora 0 a una Sociedad Participada. Asimismo, salvo que
se establezca expresamente lo contrario, cualquier informacion facilitada por la Sociedad Gestora
con relacién a una Sociedad Participada constituye informacion comercial sensible cuya divulgacion
podria perjudicar a la Sociedad, la Sociedad Gestora 0 a una Sociedad Participada.

Los Accionistas se comprometen a mantener en secreto y con la mas alta confidencialidad, y a no
divulgar ni poner en conocimiento de terceras personas sin consentimiento previo por escrito de la
Sociedad Gestora, cualquier informacion confidencial a la que hubieran tenido acceso en relacion
con la Sociedad, las Sociedades Participadas o potenciales inversiones.

29.2. Excepciones a la confidencialidad

La obligacion de confidencialidad prevista en la clausula anterior no serd de aplicacion a un
Accionista, con relacién a informacion:

a) que estuviera en posesion del Accionista en cuestion con anterioridad a su recepcién de la
Sociedad Gestora; 0

b) que se hubiera hecho publica por razones distintas al quebrantamiento de sus obligaciones
de confidencialidad por parte del Accionista en cuestion.

Igualmente, un Accionista podra revelar Informacién Confidencial:
(&) (a sus propios inversores o accionistas (incluyendo, a efectos aclaratorios, inversores del
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Accionista cuando se trate de un fondo de fondos)

(b) de buena fe, a sus asesores profesionales y auditores por razones relacionadas con la
prestacion de sus servicios;

(c) sila Sociedad Gestora asi lo autoriza mediante comunicacién escrita dirigida al Accionista; o

(d) siestuviera obligado por la ley, o por un tribunal, o autoridad regulatoria o administrativa a los
gue el Accionista estuviera sujeto.

En los supuestos (a), (b) y (c) descritos en el parrafo anterior, y no obstante lo sefialado en los
mismos, dicha revelacion sélo estara permitida si el receptor de la informacion estuviera sujeto a
una obligacién de confidencialidad equivalente con respecto a dicha informacion, y se hubiera
comprometido a no revelar, a su vez, dicha informacién, estando los Accionistas obligados frente a
la Sociedad Gestora y a la Sociedad a velar por el continuo cumplimiento de dicho compromiso y
asumiendo dicho Accionista las responsabilidades que pudieran derivarse por la revelacion de
Informacién Confidencial por parte de los receptores de la misma.

29.3. Retencion de informaciéon

No obstante, lo establecido en otras clausulas del presente Acuerdo, la Sociedad Gestora podra no
facilitar a un Accionista informacion a la que dicho Accionista, de no ser por la aplicacion de la
presente clausula, tendria derecho a recibir de acuerdo con este Acuerdo, en los supuestos en que:

a) la Sociedad o la Sociedad Gestora estuvieran obligados legal o contractualmente a mantener
confidencial dicha informacion; o

b) la Sociedad Gestora considere, de buena fe, que la revelacion de dicha informacién a un
Accionista podria perjudicar a la Sociedad, al Fondo Paralelo, a cualquiera de sus Sociedades
Participadas o0 sus negocios.

En el supuesto en que la Sociedad Gestora decida no facilitar a algin Accionista determinada
informacion de acuerdo con la presente clausula, podra poner dicha informacién disponible para el
Accionista en el domicilio de la Sociedad Gestora o en el lugar que ésta determine, para su mera
inspeccion.

30. Acuerdos individuales con Accionistas

La Sociedad Gestora estara facultada para suscribir determinados acuerdos, de forma individual,
con accionistas de la Sociedad.

Con posterioridad a la Fecha de Cierre Final, la Sociedad Gestora remitira a todos los accionistas
una copia de dichos acuerdos suscritos con anterioridad a esa fecha. En el plazo de veinte (20) dias
habiles desde la fecha en que se remitan los acuerdos, los accionistas podran requerir a la Sociedad
Gestora que suscriba un acuerdo que sustancialmente refleje los mismos términos que los acuerdos
suscritos con los demas accionistas que hubieren suscrito compromisos de inversion con la
Sociedad por un importe igual 0 menor que el Accionista solicitante, salvo en los siguientes
supuestos, en los que la Sociedad Gestora tendra discrecionalidad absoluta:

a) cuando el acuerdo ofrezca a un Accionista la oportunidad de nombrar a un miembro del
Comité de Supervision u érganos consultivos similares;

b) cuando el acuerdo se refiere a la forma en que la informacion relativa a la Sociedad sera
comunicada a dicho Accionista, o a determinadas obligaciones de confidencialidad,;
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c) cuando el acuerdo responde a razones de caracter legal o regulatorio que sélo son aplicables
a determinados Accionistas en cuyo caso so6lo podran beneficiarse de dicho acuerdo aquellos
Accionistas sujetos al mismo régimen legal o regulatorio;

d) cuando se trate de acuerdos alcanzados con el Promotor de la Sociedad.
31. Duracion del presente Acuerdo

Este acuerdo entrara en vigor en la fecha de su firma y permanecera vigente hasta la fecha en que
se disuelva y liquide la Sociedad.

Las obligaciones de confidencialidad previstas en la clausula anterior permaneceran en vigor
durante un periodo de 5 afios a contar desde la disolucién y liquidacion de la Sociedad.

La terminacion de este Acuerdo no eximird a ninguna de las Partes de aquellas obligaciones o
compromisos que traigan causa de algin hecho o actuacién anterior a la terminacion de este Acuerdo,
cuando, por su naturaleza, dichas obligaciones o compromisos deban perdurar con posterioridad a
la terminacion o resolucién anticipada del mismo. Igualmente, la pérdida de la condicién de Parte
por alguna de las Partes, no eximira a dicha Parte de aquellas obligaciones o compromisos que
traigan causa de algun hecho o actuacion anterior a la misma, cuando, por su naturaleza, dichas
obligaciones o compromisos deban perdurar con posterioridad a la pérdida de condicion de Parte.

32. Acuerdo completo e invalidez parcial

El presente Acuerdo constituye en Unico acuerdo entre las Partes en relacién con el objeto del mismo
y reemplaza, sustituye, deroga y deja sin efecto, a partir del momento de su entrada en vigor, a
cualquier otro acuerdo previo concluido entre las Partes en relacién con el objeto de este Acuerdo.

Los Anexos de este Acuerdo forman parte del mismo y sus términos y condiciones son totalmente
vinculantes para las Partes, de igual manera que los términos y condiciones contenidos en el cuerpo
de este Acuerdo.

En caso de que cualquiera de los Anexos o clausulas de este Acuerdo, o partes de los mismos, fueran
invalidados o declarados inaplicables, dichos Anexos, cldusulas o partes quedaran sin efecto y no
seran considerados como parte integrante de este Acuerdo. Las Partes no obstante emplearan sus
mejores esfuerzos para reemplazar los Anexos, cldusulas o partes invalidadas o declaradas
inaplicables con nuevos términos y condiciones validos y aplicables, que alcancen el objeto
pretendido por los Anexos, clausulas o partes invalidados o declarados inaplicables. En cualquier
caso, los restantes Anexos y clausulas de este Acuerdo conservaran su vigencia a menos que el
equilibrio contractual entre las Partes se haya visto sustancialmente alterado como consecuencia
de la invalidez o inaplicabilidad de alguno de sus Anexos, clausulas o partes de los mismos.

33. Comunicaciones

Cualesquiera comunicaciones que puedan o deban ser realizadas entre las Partes en relacién con
este Acuerdo se realizar4 por escrito y mediante alguno de los siguientes cauces: (i) correo
electrénico con acuse de recibo; (ii) correo certificado con acuse de recibo; o (iii) burofax con acuse
de recibo, a las direcciones indicadas a continuacion, o a aquellas otras direcciones que cada Parte
designe en cada momento mediante notificacion dirigida a la Sociedad (en caso de notificaciones
por parte de los Inversores) o mediante notificacion dirigida a cada uno de los Inversores (en caso
de notificaciones por parte de la Sociedad o la Sociedad Gestora), siempre que lo comuniquen a la
otra parte de forma fehaciente:

a) Sivan dirigidas a la Sociedad, a la atencion de:
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El Presidente del Consejo de Administracién
Plaza de las Cortes n° 2, 42 planta, 28014, Madrid
b) Sivan dirigidas a la Sociedad Gestora, a la atencion de:
D. Alfonso Benito Domingo
Calle Fernanflor 4, 42 planta, 28014, Madrid

Si van dirigidas a un Accionista, a la atencién de la persona y datos reflejados en el Acuerdo de
Suscripcion.

Si alguna comunicacion se recibiera en un dia no habil, dicha comunicacion se entendera recibida
el siguiente dia habil.

CXL.A los efectos de lo dispuesto en la Clausula 12 los Accionistas hacen constar que las direcciones
de correo electronico en las que desean recibir las convocatorias de las juntas generales de
Accionistas de la Sociedad son las que cada Accionista indique en el Acuerdo de Suscripcion que
firme con la Sociedad Gestora, las cuales se incorporaran al Libro Registro de Accionistas de la
Sociedad:

CXLI.La notificacion se entendera recibida el dia que figure en el acuse de recibo, tanto si se remite la
notificacion por email, como por correo certificado, como por burofax. Cualquier modificacion de

los domicilios o personas a efectos de notificaciones debera ser inmediatamente comunicada a la
Sociedad Gestora de conformidad con las reglas establecidas en la presente Clausula. En tanto la
Sociedad Gestora no haya recibido notificacién de tales cambios, las notificaciones que ésta

realice conforme a dichas reglas de acuerdo con los datos originarios se entenderan

correctamente efectuadas.

34. Adhesiones al presente Acuerdo

La Partes aceptan expresamente la adhesiéon de nuevos inversores al presente Acuerdo como
consecuencia de la aceptacién por parte de la Sociedad Gestora del Acuerdo de Suscripcion
formalizado por los mismos, otorgando su conformidad a que la mera aceptacion del Acuerdo de
Suscripcion por la Sociedad Gestora implicard que dichos inversores pasen a ser Partes del
presente Acuerdo a todos los efectos, sin la necesidad de que exista una expresion de voluntad al
respecto por las restantes Partes del Acuerdo, salvo la ya contenida en la presente clausula.

En consecuencia, cada una de las Partes del presente Acuerdo delega de forma irrevocable a favor
de la Sociedad Gestora la facultad para otorgar su consentimiento para admitir nuevos inversores
como Partes del presente Acuerdo tal y como se prevé en el parrafo anterior, asi como para formalizar
cuantos documentos sean necesarios 0 convenientes con el objeto de dar plena eficacia a la
presente clausula.

En el supuesto en que exista algin conflicto entre lo establecido en el presente Acuerdo y los Acuerdos
de Suscripcion, o cualquier otro documento de naturaleza contractual o comercial suscrito o emitido
por la Sociedad Gestora con relacion a la Sociedad, el presente Acuerdo prevalecera.

35. Prevencién del Blanqueo de Capitales

La Sociedad Gestora ha adoptado una serie de normas internas relativas a la prevencion del
blanqueo de capitales que quedaran recogidas en el correspondiente Manual sobre Prevencién del
Blanqueo de Capitales que regulard las actuaciones y procedimientos internos de la Sociedad
Gestora en la materia. A este respecto, los Accionistas proveeran a la Sociedad Gestora de toda la

77



informacion y la documentacién necesaria para que la Sociedad Gestora y la Sociedad cumplan en
todo momento con la legislacién de prevencién de blanqueo de capitales.

36. Obligaciones de Informacién por parte de los Accionistas

Con caracter general, la Sociedad Gestora y la Sociedad estan sujetos a determinadas obligaciones
relativas a la identificacion de los inversores directos o indirectos en la Sociedad, de su residencia
fiscal, y la realizacién de comunicaciones a las autoridades correspondientes de determinada
informacion relativa a dichos inversores que se derivan de la Normativa CRS, la Normativa DAC, el
IGA, o de cualquier otra normativa sobre dichas materias que esté vigente en cada momento.

En consecuencia, los Accionistas se comprometen a proporcionar diligentemente a la Sociedad
Gestora aquella informacién y documentacién que sea razonablemente requerida por la Sociedad
Gestora de conformidad con las obligaciones derivadas de dicha normativa, asi como a su
actualizacion periddica.

En relacion con lo anterior, cada Accionista reconoce y acepta que si no remitiera a la Sociedad
Gestora dicha informacion y documentacion o se procediera a su actualizacion en el plazo requerido,
la Sociedad Gestora podria verse obligada de acuerdo con la normativa aplicable a practicar
determinadas retenciones sobre las distribuciones correspondientes al Accionista, bloquear
cuentas, aplicar las penalizaciones previstas en la normativa y en este Acuerdo, incluyendo la
separacion forzosa de dicho Accionista, asi como adoptar cualesquiera otras medidas que de buena
fe la Sociedad Gestora considere razonables para evitar cualquier efecto adverso a la Sociedad o a
los demas Accionistas que pudieran derivarse de dicho incumplimiento.

Todos los gastos y costes incurridos por la Sociedad o la Sociedad Gestora como consecuencia
directa o indirecta del incumplimiento por parte de un Accionista de las obligaciones previstas en
esta clausula, incluyendo asimismo los gastos derivados del asesoramiento juridico requerido a este
respecto, deberan ser soportados por dicho Accionista.

37. Jurisdiccion competente y ley aplicable

Este Acuerdo y los derechos, obligaciones y relaciones de las partes en virtud del presente Acuerdo,
el Folleto y cualquier Acuerdo de Suscripcion, se regirdn e interpretaran de conformidad con las
leyes de Espafia.

Con renuncia de cualquier otro fuero que pudiera corresponder, cualquier cuestion litigiosa que
pudiera surgir de la ejecucion, aplicacién o interpretacion del presente Acuerdo se resolvera mediante
arbitraje de derecho, al amparo de la Ley 60/2003, de 23 de diciembre, de Arbitraje, o aquellas que
la sustituyan en cada momento, en el marco de la Corte Espafiola de Arbitraje a la que se
encomienda la administracién del arbitraje y la designacion de los arbitros, y cuyo laudo arbitral las
partes se comprometen a cumplir.

38. Protocolizacion.

Cualquiera de las Partes podra protocolizar el presente acuerdo. Todos los gastos que se devenguen
por la firma de dicha acta de protocolizacién seran a cargo de la parte que lo solicite.
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